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PREDGOVOR

Ovaj doktorski rad posvecujem svojoj djeci sa zeljom da me nadmase u svakom Zivotnom
pogledu, te zahvaljujem svim predivnim ljudima koji su dali svoj doprinos u stvaranju ovog
doktorskog rada kroz mentorstvo, kroz ispunjavanje upitnika ili pak bodrenjem i pruzanjem

podrske u trenucima kada je stvaranje ovog rada prolazilo kroz turbulencije.

Dinko
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1. UVOD

Usporedno s razvitkom nacionalnih financijskih trziSta i institucija u okviru EU
svjedo¢imo stalnom procesu regulatorne optimizacije vrsta i standarda financijskih usluga, s
kojim paralelno teCe jaCanje zastite korisnika financijskih usluga. Unato¢ usvojenim
direktivama 1 nadnacionalnim uredbama te zajedniCkim institucionalnim okvirom za trzista
novca, kapitala i rizike, jo§ uvijek postoje razlike i potreba za procesom uskladivanja prakse,
uvjeta i standarda pruzanja pojedinih financijskih usluga upravo iz razloga neuskladenih
dijelova nacionalnog zakonodavstva i dosegnutih razina razvitka financijskih proizvoda i
usluga. Potreba dinamicnije konvergencije narocito dolazi do izrazaja u dijelu pruzanja
bankovnih usluga kuéanstvima i to unutar i medu bankovnim grupama koje posluju u tzv.
starim i novim zemljama ¢lanicama EU-a. Razlike nisu samo zbog razine strukture i razvitka
financijskog sektora ili razine pokazatelja stabilnosti financijskog sustava ve¢ i zbog odredene
inertnosti zakonodavca nakon punopravnog ¢lanstva u EU, u smislu kontinuiteta donoSenja 1
provodenja funkcionalnih mjera s ciljem razvitka financijskog sustava i zaStite korisnika
financijskih usluga.

Kreditiranje kuéanstava se najces$¢e povezuje s makroekonomskim pokazateljima i to u
kontribuciji potrosnje kuéanstava kod rasta BDP-a. Pri tome se Cesto iz vida i analiza
ispustaju razlike medu zemljama ¢lanicama EU-a koje u ovom istrazivanju upravo postaju
jedinice istrazivanja kao Sto su: distribucija 1 vrste kredita kucanstvima, uvjeti kreditiranja 1
pravna za$tita, navike i kultura Stednje 1 ulaganja, demografska kretanja i razina socijalne
ukljucenosti, rizici zakonskih normi i arbitraze, razina monetarne i financijske stabilnosti
medu odabranim zemljama ¢lanicama 1 neclanicama Europodruc¢ja. Uocene razlike izmedu
tzv. novih usporedivih zemalja ¢lanica EU-a od kojih su neke ¢lanice Europodrucja, dok
druge to nisu, su okvir ovog istraZivanja te ¢e analiza interesa i praksi medu odabranim
Clanicama 1 kvantifikacija odnosa medu jedinicama istrazivanja pruZiti nove znanstvene
spoznaje 1 moguce primjene u kontinuiranom procesu formiranja jedinstvenog europskog
financijskog trziSta i Bankovne unije koji pocivaju na viSestrukim ekonomsko-politickim

odnosima medu zemljama ¢lanicama.



1.1. Predmet i svrha istrazivanja
Predmet istrazivanja je harmonizacija i implementacija regulatornih i vlastitih bankovnih
standarda kreditiranja kucéanstava kao i povezane razlike i odnosi u tom procesu medu
odabranim zemljama c¢lanicama EU-a. Nadalje, predmet istrazivanja su i demografska
kretanja te nejednolika distribucija dohotka u promatranim zemljama.

Svrha istrazivanja je do¢i do novih znanstvenih spoznaja i mogucih primjena u praksi u
podrudju kreditiranja kuéanstava i s tim povezanog regulatornog okvira, a kako bi se ostvarili

odrzivi ekonomski, socijalni i demografski dobici na nacionalnom nivou.



1.2. Cilj i hipoteze istrazivanja
Glavni cilj ovog znanstvenog istrazivanja je utvrditi kako prakse i standardi kreditiranja
kucanstava odabranih zemalja ¢lanica EU-a unutar jedinstvene europske ali i nacionalnih
monetarnih politika, utjeCu na gospodarski razvitak, demografska kretanja i razinu socijalne
nejednakosti kroz vec¢u ukljucenost u financijske tokove, Cime se smanjuju trzis$ni i specificni
rizici bankovnog sustava uz povecanje konvergencije uvjeta na kreditnom trziStu za
kucanstva. U ostvarivanju cilja istrazivanja utvrduju se kvantitativne veze i interakcija izmedu
pripadajuc¢ih varijabli procesa bankovnog kreditiranja kucanstava kojima su obiljezeni
regulativa 1 regulatorna arbitraza, financijski razvitak, digitalizacija, demografska kretanja i
socijalna ukljucenost, te monetarna i financijska stabilnost medu odabranim zemljama
¢lanicama i neclanicama Europodrudja.
Pomoc¢ni ciljevi istrazivanja su:

1. definirati 1 konceptualizirati proces bankovnog kreditiranja kucanstava s

uklju¢enim obiljezjima regulative i podrucja neuskladenosti i regulatorne arbitraze;

2. teorijski pojasniti i vrednovati razinu financijskog razvitka svake od ukljucenih

zemalja EU-a u istrazivanje;

3. empirijski istraziti demografska kretanja 1 razine socijalne ukljuCenosti

stanovni$tva u odabranim zemljama Clanicama;

4. povezati 1 sintetizirati monetarnu i financijsku stabilnost na razini EU-a, odnosno

na razini pojedine odabrane zemlje ¢lanice;

5. empirijski istraZiti interakciju izmedu prethodno navedenih varijabli odnosno

jedinica istrazivanja;

6. analizirati 1 pojasniti set posebnih instrumenata 1 mjera (nestandardne) monetarne

politike Europske srediSnje banke i Europodrucja za ublaZavanje negativnog efekta

financijske krize i pandemije;

7. na temelju rezultata istrazivanja pruziti nove znanstvene spoznaje 1 moguce

primjene u kontinuiranom procesu formiranja jedinstvenog europskog financijskog

trziSta (bankovne unije) koje pociva na viSestrukim ekonomsko-politickim odnosima

medu zemljama ¢lanicama.

U skladu s glavnim ciljem istrazivanja postavljene su tri hipoteze:
H;: Europske integracije pozitivno utjecu na kretanja unutar kreditnog trzZista

kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak pojedine zemlje clanice.



H>: Obujam i struktura kredita kucanstava odabranih zemalja EU-a utjecu na razinu
razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim kretanjima medu zemljama.
Hjs: Kreditni standardi i razina zaduzenosti kucanstava odabranih zemalja clanica su

u uskoj korelaciji s monetarnom i financijskom stabilnosti.

1.3. Pregled dosadasnjih znanstvenih spoznaja i istraZivanja

Kada se promatra recentni period uocava se kako su kreditni standardi unutar EU-a imali su
promjenjivi karakter, te su tijekom 2021. godine ostali uglavnom nepromijenjeni za stambene
kredite, dok su banke u cetvrtom tromjese¢ju iste godine izvijestile o umjerenom neto
ublazavanju kreditnih standarda potrosackih kredita.

Prema Bank lending survey, u najve¢im zemljama Europodrucja, ukupni standardi
odnosno uvijeti za stambene kredite ublazili su se u Njemackoj, Spanjolskoj i Italiji, a poostrili
u Francuskoj. U najve¢im zemljama Europodrucja, kreditni standardi za potroSacke kredite i
druga pozajmljivanja stanovnistvu olakSani su u Italiji i Francuskoj, podrzani povec¢anom
tolerancijom na rizik i percepcijom rizika povezanim s gospodarskim izgledima. Istodobno su
banke u Spanjolskoj izvijestile o kreditnom zaoitravanju zbog smanjene tolerancije rizika.'

U istoj studiji, ali u sije¢nju 2023. godine, primjecuje se znacajno zaoStravanje kreditnih
politika za sve vrste kredita. U podruc¢ju kreditiranja stanovniStva, potraznja za stambenim
kreditima snazno se smanjila kao posljedica porasta kamatnih stopa, niskog potroSackog
povjerenja i smanjenog povjerenja u razvoj trzista nekretnina.

HNB je krajem 2020. godine s posebnom paznjom u okviru pandemije od kreditnih
institucija prikupljao podatke o standardima odobravanja kredita potroSaima, a prikupljeni
podaci daju uvid u kretanje 1 distribuciju dvaju najvaznijih pokazatelja kreditnih standarda u
segmentu stambenoga kreditiranja: omjera servisiranja duga i dohotka (engl. Debt service-to-
income; DSTI omjer) te omjera glavnice kredita i vrijednosti nekretnine (engl. Loan-to-value;
LTV omjer). Vec¢ina stambenih kredita isplacena je uz DSTI omjere koji se kre¢u izmedu
30% 1 40% (28% glavnice) te izmedu 40% 1 50% (26% glavnice). Medutim, ¢ak 23%
novoisplacenih stambenih kredita odobreno je uz DSTI omjere ve¢e od 50%. Plasmani
odobreni s vi§im razinama tog omjera mogu se smatrati znatno rizi¢nijima jer ¢ine potrosace
posebno ranjivima u slucaju nepovoljnih Sokova u makroekonomskom okruzju (poput Soka

dohotka ili kamatnih stopa).

! European Central Bank (ECB) (January 2022). Euro area bank lending survey (BLS), January 2022, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank lending_survey/html/index.en.html (24.02.2024.).
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Najvisi udio glavnice (oko 40%) stambenih kredita realiziranih u promatranom
razdoblju odobren je uz LTV omjere izmedu 60% i 90% te DSTI omjere izmedu 30% 1 50%,
odnosno uz vrijednosti dvaju omjera koje se kre¢u oko njihovih prosjeka. Pritom se radi o
pretpostavci kako se DSTI omjer od 40%, a LTV omjer od 90% mogu smatrati kao granice
koje upucuju na razmjerno vecu ili manju rizicnost.

Da europske integracije utjecu na kreditno trziste i dovode do njegove postupne stvarne
konvergencije pokazalo je istrazivanje trziSta kredita stanovniStva u zemljama srednje i
istoéne Europe u odnosu na EU-15.? Grupiranje provedeno Wardovom metodom omoguéilo
je izdvajanje skupina zemalja koje su slicne po veli¢ini kreditnog trziSta kuc¢anstava (mjereno
u odnosu na postotak izdataka za krajnju potro$nju kucanstava i po stanovniku) i strukturi
(udio stambenog zbrinjavanja prema ukupnim kreditima stanovniStvu i prosje¢nom dospijec¢u
kredita). Analiza na temelju agregiranih podataka otkriva da je obujam kredita u zemljama
srednje 1 isto¢ne Europe jo§ uvijek nizak. Medutim, kreditno trziSte u postsocijalistickim
zemljama postupno postaje slicno EU-15, odnosno udio kredita na nekretnine u ukupnom
trzistu kreditiranja stanovnistva stalno raste.

U standardnim makroekonomskim modelima dug kucanstava igra ograni¢enu ulogu:
iako utjece na sposobnost kucanstava da izjednace potrosnju, on sam po sebi nije glavna
determinanta potro$nje. Ipak, dug kucanstava bio je u srediStu mnogih nedavnih financijskih
kriza i recesija.

O odnosu izmedu zaduZenosti kucanstava i rasta niz je radova. Tako Schularick i
Taylor® i Jorda, Schularick i Taylor (2013.%, 2015.3 i 2016.°) pokazuju da visoke razine duga
nisu samo dobar prediktor financijske krize, ve¢ 1 kljucna determinanta intenziteta krize
odnosno recesije koja je uslijedila. Pored toga, recentna literatura o ranim upozorenjima
upucuje na kljuénu ulogu troSkova servisiranja duga kucanstava u predvidanju buduce
ranjivosti zemalja na stresove i recesiju bankovnog sustava.” Nadalje, Mian, Sufi i Verner

opovrgavaju osnovnu tvrdnju na kojoj se temelje neoklasicni modeli da je akumulacija duga

2 European Central Bank (ECB) (January 2022). Euro area bank lending survey (BLS), preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank lending_survey/html/index.en.html (24.02.2024.).

3 Schularick, M., Taylor, A. M. (2012). Credit booms gone bust: monetary policy, leverage cycles, and financial
crises, 1870-2008, American Economic Review, 102(2), str. 1029-1061.

4 Jorda, O., Schularick M., Taylor A.(2013).: “When credit bites back”, Journal of Money, Credit and Banking,
45(2), str. 3-28.

5 Jorda, O., Schularick, M., Taylor, A. M. (2015). Betting the house, Journal of international economics, 96(S1),
S2-S18.

¢ Jorda, O., Schularick, M., Taylor, A. M. (2016). The great mortgaging: housing finance, crises and business
cycles, Economic policy, 31(85), str. 107-152.

"Drehmann, M., Juselius, M. (2014). Evaluating early warning indicators of banking crises: Satisfying policy
requirements, International Journal of Forecasting, 30(3), str. 759-780.
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popracena ocekivanim budu¢im rastom produktivnosti. Zapravo, oni dokazuju da povecanje
omjera duga kuéanstava u BDP-u smanjuje potro$nju u zemljama s vremenskim pomakom od
tri godine te da je korelacija izmedu duga kucanstava i rasta negativna nakon odredenog
zaostajanja.®

Koriste¢i podatke o 54 gospodarstva tijekom 1990.-2015., Lombardi, Mohanty i Shim
dokazuju da dug kucanstava kratkorocno poti¢e potrosnju i rast BDP-a, uglavnom unutar
jedne godine. Suprotno tome, povecanje omjera duga kucanstava u BDP-u od 1 postotnog
boda ima tendenciju dugorocnog nizeg rasta za 0,1 postotni bod. Njihovi rezultati pokazuju da
negativni dugoro¢ni ucinci na potroSnju imaju tendenciju intenziviranja kako omjer duga
kucanstava prema BDP-u prelazi 60%. Uz to tvrde da stupanj pravne zastite vjerovnika moze
objasniti varijacije dugoro¢nih ué¢inaka u razli¢itim zemljama.’

Zingales 1 Rajan smatraju da rast prihoda za najsiromasnije i smanjenje nejednakosti
dohotka moze potaknuti Sirenje kredita privatnom sektoru (poduzeéima i gradanima).°

Galor i Zeira!! te Galor i Moav'? postavljaju linearnu vezu izmedu financijskog razvitka
i raspodjele dohotka. Oni sugeriraju da financijsko produbljivanje ublazava kreditna
ogranicenja, Sto koristi skupinama s niskim dohotkom.

Noviji radovi pokusSali su ukljuciti druge dimenzije financijskog razvitka. Na primjer,
Claessens 1 Perotti su objavili u Journal of Comparative Economics ,, Finance and Inequality:
Chanells and Evidence* da su pronasli dokaze koji podupiru vaznost pristupa financiranju u
smanjenju siromastva i nejednakosti.'* Prema istrazivanju, literatura o financijskom razvoju
uglavnom se bavila time kako veli¢ina financijskog sektora utjede na rast', a tek se kasnije
posvetila pozornost distribuciji pristupa financiranju. Tako autori navode da dokazi pokazuju
da financijski razvoj moze pomo¢i u smanjenju nejednakosti 1 siromaStva te da je pristup
financijskim uslugama kljucan za produktivnost i dobrobit pojedinaca u zemljama u razvoju,

ali je pristup financiranju i financijskim uslugama od strane tvrtki i kuéanstava jo§ uvijek

8 Mian, A, Sufi, A., Verner, E. (2015). Household debt and bussiness cycles worldwide, NBER Working Paper,
(21581).

 Lombardi, M. J., Mohanty, M. S., Shim, 1. (2017). The real effects of hosehold debt in the short and long run,
BIS Working Papers, (607).

10 Zingales, L., Rajan, R. (2003). Banks and markets: The changing character of European finance, National
Bureau of Economic Research Working Papers, (9595).

1" Galor, O., Zeira, J. (1993). Income distribution and macroeconomics, The review of economic studies, 60(1),
str. 35-52.

12 Galor, O., Moav, O. (2004). From physical to human capital accumulation: Inequality and the process of
development, The review of economic studies, 71(4), str. 1001-1026.

13 Claessens, S., Perotti, E. (2007). Finance and inequality: Channels and evidence, Journal of comparative
Economics, 35(4), str. 748-773.

14 Levine, R. (2005). Finance and Growth: Theory and Evidence, NBER Working Paper Series.



otezan. Nadalje, autori su utvrdili prema dokazima iz razli¢itih zemalja da postoji nejednak
pristup vanjskom financiranju medu zemljama, da financijska nerazvijenost Steti nekim
subjektima, da nejednak pristup financijskim uslugama moze proiza¢i iz politickog utjecaja na
financijski sektor i zbog financijske reforme 1 da ekonomska nejednakost moze potkopati
dugoro¢nu izvedivost (financijske) reforme. Postupna liberalizacija moze biti pozeljnija,
popracena eksplicitnim procesom povecane odgovornosti i javnog nadzora tijekom procesa.
Bolji javni nadzor takoder bi reforme trebao uciniti odrzivijima, a najvazniji kriterij za
procjenu bilo kojeg procesa financijske reforme trebao bi biti hoce li se njime ostvariti cilj
promicanja ulaska 1 proSiriti pristup financiranju.

Jeanneney i Kpodar utvrduju da financijska nestabilnost pogorSava siromastvo'’; dok
Kunieda, Okada i Shibata smatraju da financijska integracija pogorsava nejednakost dohotka
tako §to koristi najprivilegiranijima.'® Sli¢no, Furceri i Loungani proudavaju utjecaj
otvorenosti kapitalnog racuna na nejednakost i otkrivaju da liberalizacija domacih financijskih
sustava moze pogorsati nejednakost dohotka, kako u kratkom, tako i u srednjem roku.'’

Ampudia i suradnici u svom radu razmatraju kako monetarna politika proizvodi
heterogene ucinke na kucanstva Europodru¢ja, ovisno o sastavu njihova dohotka i
komponentama njihovog bogatstva. Najprije su iznijeli postoje¢e dokaze o tome kako
monetarna politika utjeCe na nejednakost dohotka i bogatstva, a zatim kvantitativno ilustrirali
kako razli¢iti kanali prijenosa - izloZenost neto kamatnoj stopi, intertemporalna supstitucija i
neizravni kanali dohotka - utjecu na pojedinacna kuéanstva Europodrucja. Zakljucuju da
kanal neizravnog dohotka ima veliku vazZnost, posebno za kucanstva koja imaju malo ili
nimalo likvidne imovine. Kanal neizravnog prihoda je stoga takoder znacajan pokretac
promjena potro$nje na agregatnoj razini.'®
Suéur u svom radu istrazuje socijalnu iskljudenost i zakljuéuje da se siromasitvo

uglavnom svodi na materijalnu dimenziju i nedostatak novca, a isklju¢enost podrazumijeva da

ljudi mogu biti iskljuceni iz razliitih podru¢ja druStvenog zivota kao Sto je obrazovanje,

15 Jeanneney, S. G., Kpodar, K. (2011). Financial Development and Poverty Reduction: Can There Be a Benefit
Without a Cost?, The Journal of Development Studies, 47(1), str. 143-163.

16 Kunieda, T., Okada, K., Shibata, A. (2014). Finance and inequality: How does globalization change their
relationship?, Macroeconomic Dynamics, 18(5), 1091-1128.

17 Furceri, D., Loungani, P.(2015.) Capital Account Liberalization and Inequality, IMF Working Papers, 15/243.
18 Ampudia, M., Georgarakos, D., Slacalek, J., Tristiani, O., Vermeulen, P., Violante, G. L. (2018). Monetary
policy and household inequality, ECB working paper, (2170).
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zaposlenje, stanovanja, socijalnih veza i dr.. Borba protiv siromastva ima za cilj preraspodjelu
resursa i dobara, a iskljudenost nastoji osigurati socijalnu integraciju i participaciju.'’

Kunovac je istrazivao nejednakost imovine kuéanstava, te isti zakljucuje da je
nejednakost u raspodjeli imovine medu kucanstvima u Hrvatskoj umjerena u odnosu na
prosjek zemalja Clanica EU-a, a nejednakost u posjedovanju financijske imovine izrazenija od
nejednakosti u posjedovanju realne imovine.?°

Domac¢i autori Rosan i Zauder nakon mikroanalize duga hrvatskih kuéanstava
zakljucuju da:

a) kucanstva na ¢ijem su celu sredovjecne osobe uglavnom sudjeluju u veéem broju i
sa znatnijim iznosima u sve tri vrste zaduzenja (osigurani krediti, neosigurani krediti
te prekoracenja po racunu i/ili dugovanja na osnovi kreditnih kartica),

b) kucanstva s vidljivim kreditnim ograni¢enjima c¢eS¢e posezu za neosiguranim
kreditima 1

¢) nemogucénost financiranja potrosnje i sklonost preuzimanju rizika pri donosenju
odluka o Stednji i ulaganjima pridonose oslanjanju na prekoracenja po racunu i/ili
dugovanju na osnovi kreditnih kartica.’!

Samodol u svom znanstvenom radu (Interakcija financijskog razvitka, nejednakosti,
rizika od siromaStva u Republici Hrvatskoj) istrazuje financijski razvitak Republike Hrvatske
mjeren dimenzijama financijalizacije, financijskog produbljivanja i financijske ukljucenosti
kroz interakciju s dvije dimenzije socijalne iskljucenosti kao Sto su nejednakost dohotka i
stopa rizika od siromaStva i zakljucuje da razvitak ukupnog financijskog sektora u odnosu na
BDP smanjuje dohodovnu nejednakost 1 stopu rizika od siromasStva, dok rast imovine
bankovnog sektora naspram BDP-a povec¢ava dohodovnu nejednakost 1 rizik od siromaStva.
Medutim, vezano na financijsko produbljivanje, krediti kucanstvima nisu znacajni za
nejednakost, ali smanjuju stopu rizika od siromastva, dok udio kredita poduze¢ima u BDP-u
poveéava dohodovnu nejednakost i stopu rizika od siromastva.?

Crni¢ u svojoj knjizi piSe o pravnim aspektima zatezne i1 ugovorne kamate i Cestim
zakonodavnim izmjenama nacina obracuna zatezne kamate s naglaskom na Novelu ZOO iz

2015. kada je dopustena moguénost ugovaranja stope ugovornih kamata u visini visoj od

1 Suéur, Z. (2004). Socijalna iskljuéenost: pojam, pristupi i operacionalizacija, Revija za sociologiju, 35(1-2),
str. 45-60.

20 Kunovac, M. (2020). Distribucija imovine ku¢anstava u Hrvatskoj, Odabrani prijevodi, 11(54), str. 1-32.

2l Rosan, M., Zaudek, K. (listopad 2020.) Koje kredite uzimamo?, Mikroanaliza duga hrvatskih kuéanstava,
Zagreb: Hrvatska Narodna Banka

22 Samodol, A. (2023). Interakcija financijskog razvitka, nejednakosti i rizika od siroma$tva u Republici
Hrvatskoj, Revija za socijalnu politiku, 30(1), str. 23-45.
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zakonske stope zateznih kamata, Sto prije nije bio slucaj. Isto napominje da te Ceste izmjene i
nesigurna primjenjivost propisa otezavaju profesionalni posao sudaca, odvjetnika, drzavnih
odvjetnika, pravnika u gospodarstvu.?

Zakon o potrosackom kreditiranju (2012. 1 2013.) uvodi dodatna ograni¢enja vezana uz
visinu maksimalno dopustene kamatne stope, te uvodenjem gornje visine efektivne kamatne
stope. Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju (2017.) preuzeo je sli¢ne odredbe o
visini kamatne stope i odredivanja maksimalno dopustene kamatne stope i gornje granice
efektivne kamatne stope (EKS-a).

European Systemic Risk Board (ESRB) je u cilju izbjegavanja financijske krize u
buduénosti, dao drzavama c¢lanicama preporuke i upozorenja za stambeno kreditiranje
kucéanstva jer smatra da su glavne slabosti brz rast kredita kuéanstava i moguéi znakovi
precijenjenosti cijena stambenih nekretnina. Od odabranih drzava upozorenje su dobile
Madarska, Slovacka 1 Hrvatska. Precijenjenost nekretnina u odnosu na prihode znacajna je u
Hrvatskoj, dok se druge odabrane drzave s kojima se RH usporeduje nalaze se u razini
prosjeka EU (Slovenija i Madarska) ili ispod prosjeka EU (Ceska i Slovatka). ESRB je
upozorila da bi znacajan pad cijena kuca u buduénosti mogao utjecati na gospodarski rast
kao $to je utjecaj pada bogatstva kucanstva na potroSnju, povecanje kreditnog rizika banaka,
Sto bi moglo izazvati korekciju cijena financijske imovine 1 opadanje aktivnosti u
gradevinskom sektoru.?*

Strateski cilj Vlade RH je usmjerenost na dublju integraciju u Europsku uniju. Od
l.sijecnja 2023. godine kunski krediti i krediti s valutnom klauzulom u eurima automatski i
bez troSka su postali krediti u eurima. Pored izmjena Zakona o potroSackom kreditiranju,
Zakona o stambenom potroSackom kreditiranju, izmijenjen je 1 Zakon o obveznim odnosima u
dijelu zatezne kamatne stope. Koristi uvodenja eura su niska ranjivost na tecajna kretanja,
povoljniji uvjeti zaduZivanja na medunarodnim trziStima kapitala, visoka otpornost na
financijske poremecaje 1 vanjske Sokove (Europski mehanizam za stabilnost - ESM), znatan
kapacitet za vodenje aktivne monetarne politike 1 smanjenje regulatornog troska za banke.

Zakon o obveznim odnosima?® uvodi izmjenu u dijelu odredivanja visine stope zateznih

kamata na odnose iz trgovackih ugovora i ugovora izmedu trgovca i osobe javnog prava koja

B Cri¢ L. (2016). Zakon o obveznim odnosima (opseina sudska praksa, napomene i komentari, detaljno
abecedno kazalo pojmova-sesto izmijenjeno i dopunjeno izdanje) Kamate : zatezne i ugovorne : pravni aspekti,
Zagreb: Organizator.

24 Europski odbor za sistemske rizike (eng. European Systemic Risk Bord) (2021.) Preporuka Europskog odbora
za sistemske rizike.

25 Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114).



se odreduje za svako polugodiste, uve¢anjem kamatne stope koju je Europska sredisnja banka
primijenila na svoje posljednje glavne operacije refinanciranja koje je obavila prije prvog
kalendarskog dana tekuceg polugodista za osam postotnih poena, a u ostalim odnosima za tri
postotna poena.

Europska srediSnja banka (ESB) zapocinje s podizanjem kamatnih stopa. Kamatne stope
banaka na kredite zapocCinju rasti 2022. godine, ubrzo nakon prvog poteza ESB-a. ESB-ov
glavni cilj je spustanje inflacije prema razini od oko 2%. Europska srediSnja banka objavila je
da su se povecale makrofinancijske ranjivosti posljednjih godina, te tijekom pandemije
koronavirusa. Kod nekih drzava je uoCeno da se povecala zaduzenost po kreditima kod
nefinancijskog sektora, a ranjivost se povecala na trziStima stambenih nekretnina. European
Systemic Risk Board daje upozorenje bankama da su rizici u financijskom sustavu porasli, a
na koje je djelovala i geopoliticka situacija i da treba raditi na oCuvanju i unaprjedenju
otpornosti europskoga financijskog sektora. Kreditne institucije trebaju uskladiti rezerviranja i
planiranja kapitala kao zastitu od rizika i eventualno nepovoljnog scenarija u cilju da se
pojada otpornost kreditnih institucija.¢

Hrvatska narodna banka izvjeStava o financijskoj stabilnosti u Hrvatskoj. Aktualni rizici
kod sektora kucanstava su stagnacija i eventualni pad realnih dohodaka kucanstava, Sto bi
moglo smanjiti sposobnost urednog servisiranja duga. Medutim, razmjerno niska razina
ukupnog duga kucanstava umanjuje rizik od loSih kredita. Analiza ucinka rasta kamatnih
stopa na troSak otplata kredita pokazuje da su potroSaci kojima je kamatna stopa fiksna u
dugom razdoblju u odnosu na dospije¢e manje ranjivi u odnosu na promjene kamatnih stopa,
ali vrlo vazno za urednu otplatu kredita je i kretanje nominalnih dohodaka.?’

Europski parlament 1 Europsko vijece usvojili su novu Direktivu Europskog parlamenta
1 Vijeca o ugovorima o potroSackim kreditima. Direktiva je objavljena u sluzbenom listu EU-
a - EUR LEX dana 28.11.2023. Drzave ¢lanice moraju do 19. prosinca 2025. donijeti i
objaviti zakone 1 druge propise koji su potrebni radi uskladivanja s ovom Direktivom, a koji
¢e se primjenjivati od 19. lipnja 2026. godine. DonoSenju nove Direktive uveliko je

doprinijela digitalizacija i brzi tehnoloski razvoj te velike promjene koje su se dogodile na

26 Europska srediS$nja banka (2022). Monetarna i financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (04.11.2024.).

27 Hrvatska narodna banka (svibanj 2022). Financijska stabilnost 23, Zagreb: Hrvatska narodna banka, preuzeto
s: https://www.hnb.hr/c/document_library/get file?uuid=4645ffa5-42df-4bf4-eabc-
e8faf6c12207&groupld=20182&p _auth=hPdwxkev (29.10.2023.).
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trziStu potrosackih kredita vezano na izmjenu preferencija 1 ponasanja klijenata kojima se
prilagodavaju novi proizvodi.?®

European Banking Authority je u svom godisnjem izvjes¢u za 2022. godinu definirala
glavne ciljeve za 2023. godinu, kao §to je ukljucivanje ESG razmatranja u bonitetni okvir,
rjeSavanje tzv. greenwashinga, ekspanzija zelenih retail kredita, definiranje smjernica za
upravljanje i kvantifikacija ESG rizika, dovrSetak provedbe Basela III te definiranje testiranja
otpornosti na stres. Nadalje, EBA nastavlja svoj rad na ESG rizicima i odrzivim financijama
u 2023. g. na temelju zadace utvrdene u planu objavljenom u prosincu 2022., g. u kojem EBA
planira procijeniti poseban bonitetni tretman izloZenosti povezanih s okolisnim i/ili socijalnim
ciljevima i uéincima, sastaviti izvjesc¢e s preporukama, te istraziti aspekte okvira na koje mogu
utjecati rizici za okoli§ i kako se oni mogu rijeSiti postoje¢éim mehanizmima ili
poboljsanjima.?

Kao $to je prethodno spomenuto, EBA priprema izvjes¢e Komisiji o rizicima i nadzoru
za manipulativni zeleni marketing u kojem ¢e se razmotriti dosadasnje istrage europskih
nadzornih tijela, Sto ukljuuje razumijevanje greenwashinga i rizika u kontekstu bankarskih
aktivnosti. Dio Strategije Europske komisije je financiranje prijelaza na odrZivo gospodarstvo.
Cilj je savjeta EBA-e pruZziti potporu Europskoj komisiji u politi¢kim aspektima definicije
zelenog kreditiranja 1 mjerama za poticanje razvoja trziSta zelenih kredita 1 hipotekarnih
kredita. EBA priprema dodatne smjernice za institucije o utvrdivanju, procjeni, upravljanju i
pracenju znacajnosti ESG rizika.

Nadalje, EBA prati financijske inovacije, ukljucuju¢i rizike i moguénosti koje donose
potrosacima 1 industriji. EBA posvecuje pozornost slu¢ajevima umjetne inteligencije /
strojnog ucenja u bankarskim i platnim uslugama (na primjer, procjena kreditne sposobnosti /
bodovanje kredita ili modeliranje regulatornog kreditnog rizika); tokenizacija u odnosu na
nove financijske proizvode i usluge i upravljanje digitalnim identitetom radi pra¢enja novih
slucajeva upotrebe povezanih s digitalnim identitetima, biometrijskim priznavanjem i
samoupravnim identitetom.

EBA radi i na koordinaciji aktivnosti drzava ¢lanica kao $to su aktivnosti usmjerene na
racune za placanje, potroSacke kredite i hipotekarne kredite te vrSi procjenu mjera koje

pruzatelji ispunjavaju. Tim tajanstvenih kupaca ¢e posjecivati podruznice tradicionalnih

28 Europski Parlament i Vijece (2023). DIREKTIVA EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA o ugovorima o
potroSackim kreditima i stavljanju izvan snage Direktive 2008/48/EZ, preuzeto s: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/HR/TXT/PDF/?uri=CONSIL:PE 22 2023 INIT (15.01.2024.).

2 European Banking Authority (2023). Annual report 2022, preuzeto s: https://www.eba.ecuropa.cu/assets/2023-
Annual-Report/en/index.html (21.09.2023.).
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banaka 1 drugih financijskih institucija, 1 procijenit ¢e i internetsku prisutnost pruzatelja
usluga koji imaju modele distribucije samo na mrezi (npr. neobanke).
Europska srediSnja banka u Pregledu strategije , Monetarna politika, financijska

stabilnost i preispitivanje strategije ‘>’

objavila je da je njena zadaca odrzavati stabilnost
cijena koje pogoduju financijskom sustavu. ESB svojom monetarnom politikom odrzava
stabilnost cijena i stabilnost financijskog sustava koji obuhvaca banke, osiguravajuc¢a drustva i
financijska trzista. Financijski sustav ima klju¢nu ulogu u gospodarstvu i vrlo je vazno odrzati
njegovu stabilnost. U cilju odrzavanja stabilnosti cijena, ESB smanjuje kamate i uvodi nove
alate te na taj naCin pridonosi normalizaciji stanja u gospodarstvu i1 financijskom sustavu.
Prilagodavanjem kamatnih stopa ESB utjece na troskove zaduzivanja gradana i poduzeca, §to
posljedi¢no utjece na potrosnju i ulaganje. Medutim, vrlo niske kamatne stope korisne su za
stabilnost cijena samo u slucaju kada je gospodarstvo u loSem stanju, ali ako su kamatne stope
preniske u duzem razdoblju, to moZe izazvati nenamjerne popratne ucinke na financijsku
stabilnost obzirom da se gradani i poduze¢a mogu pretjerano zaduzivati donosenjem rizi¢nijih
odluka.

Europska komisija je izradila , Izvjes¢e o utjecaju demografskih promjena u
promjenjivom okruZenju“ u kojem je objavila da demografske promjene snazno utje€u na
gospodarstvo, sustave socijalne skrbi, zdravstvene sustave, na potrebe za stanovanjem i
infrastrukturom u europskim regijama, na trziSte rada uslijed smanjenja radno aktivnog
stanovniStva, zaposljavanje, usluge pruzanja skrbi zbog veceg udjela starijeg stanovnistva,
demografsku ravnotezu, ruralna podrucja zbog iseljavanja, te polozaja Europe u svijetu zbog
smanjenja udjela EU stanovnika u svijetu.®!

Hrvatska narodna banka objavljuje mjere makroprudencijalne politike za RH
(Makroprudencijalna dijagnostika br. 19.) koja se sastoji od ocjenjivanja makroekonomskih 1
financijskih odnosa i kretanja koji mogu rezultirati naruSavanjem financijske stabilnosti, te za
uspjesno oCuvanje financijske stabilnosti zahtijeva, pored meduinstitucionalne suradnje, po
potrebi 1 oblikovanje dodatnih mjera i pristupa. Radi geopoliticke nesigurnosti, te usporavanja
svjetskog gospodarstva i visoke inflacije, doslo je do stezanja monetarne politike u RH u
2022. godini koja je utjecala i na hrvatsko gospodarstvo. Na Hrvatsku je utjecao porast

kljuénih kamatnih stopa ESB-a, ali u puno manjoj mjeri nego na ostalom europskom trzistu,

30 Europska sredi$nja banka. Monetarna politika, financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (13.02.2024.).

3 Europska komsija. Utjecaj demografskih promjena u Europi, preuzeto S:
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/new-push-european-democracy/impact-
demographic-change-europe hr (09.02.2024.).
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obzirom da je uvodenjem eura doslo do viska likvidnosti jer su smanjeni regulatorni zahtjevi,
te su kamatne stope na novoodobrene kredite imale samo blagi porast, a dodatno, zakonska
regulativa djeluje ogranicavajuce na rast kamatnih stopa po postojec¢im kreditima stanovniStvu
s promjenjivom kamatom. U 2022. godini se u Hrvatskoj ubrzao rast cijena stambenih
nekretnina, a Sto povecava rizik od naglog pada trzista u buduénosti. U vec¢ini zemalja EU-a
doslo je do usporavanja rasta i pada cijena nekretnina.>?

Europska srediSnja banka u Pregledu financijske stabilnosti izvjes¢uje da se financijska
situacija kuc¢anstava u Europodrucju poboljsala zbog smanjenja inflacije i vrlo snaznog trzista
rada.’® Medutim, u srpnju 2023. broj nezaposlenih u nekim zemljama je podeo rasti $to je
povecalo troskove zaduzivanja u Europodruc¢ju i nedavno pocelo utjecati na troskove
servisiranja hipotekarnog duga. Krediti s promjenjivom kamatnom stopom i krediti s fiksnom
kamatnom stopom na kraju razdoblja fiksiranja kamatne stope obnavljaju se po kamatnim
stopama koje su mnogo vece nego Sto su bile prije godinu dana. Kuéanstva su i dalje
solventna unato¢ prvim naznakama vecih troskova servisiranja duga za kredite s
promjenjivom kamatnom stopom, dok bi krediti s fiksnom kamatnom stopom mogli
predstavljati problem u buduénosti nakon isteka perioda fiksne kamatne stope. Procjene koje
se temelje na sada iznesenim anketnim podacima pokazuju da se oc¢ekuje da ¢e vise od 30 %
nepodmirenih hipotekarnih zaliha Europodru¢ja s fiksnom kamatnom stopom iste¢i u
sljede¢ih deset godina. Te hipoteke imaju srednje kamatne stope izmedu 1,5% 1 2,0%, a
plac¢anja otplate duga morale bi se ponovno izracunati po trziSnim stopama kada istekne
fiksacija kamatne stope. Ovisno o buduc¢em prosjecnom trosku zaduZivanja u to vrijeme, to bi
obnavljanje moglo dovesti do znatnog porasta troSkova servisiranja duga u zemljama u
kojima prevladavaju hipoteke s fiksnom kamatnom stopom. Budu¢i da su napuhane cijene
stambenih nekretnina znatno povecale obujam hipotekarnih kredita u nekoliko zemalja, i
bogatija kucanstva mogla bi postati financijski slabija poveéanjem ukupnih troskova
servisiranja duga.

Nadalje ESB ocekuje da ¢e se troSkovi servisiranja duga kucanstava dodatno povecati,
uz povezane rizike za financijsku stabilnost Europodru¢ja. Kucanstva s nizim dohotkom, koja
posebno imaju koristi od snaznih trziSta rada, Cine daleko najve¢i udio nelikvidnih

kucanstava. Ubuduce, ve¢i troskovi servisiranja duga kod kredita s promjenjivom kamatnom

32 Hrvatska narodna banka (07.03.2023.). Makroprudencijalna dijagnostika, br. 19, preuzeto s:
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/html/-
/asset_publisher/D7cogspaQgU2/content/makroprudencijalna-dijagnostika-br-19 (23.03.2024.).

33 Europska sredi$nja banka. Monetarna politika, financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (13.02.2024.).

13


https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/html/-/asset_publisher/D7cogspaQgU2/content/makroprudencijalna-dijagnostika-br-19
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/html/-/asset_publisher/D7cogspaQgU2/content/makroprudencijalna-dijagnostika-br-19
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html

stopom (kratkorocno do srednjorocno) 1 hipoteka s fiksnom kamatnom stopom (u
srednjorocnom i dugorocnom razdoblju) predstavljaju sve vecu prijetnju financijskom
zdravlju kucanstava, a time i stabilnosti bankovnog sustava u Europodrucju ukoliko dode do
rasta stope nezaposlenosti.

Prema istrazivanju ESB-a cijene stambenih nekretnina u Europodrucju zabiljezile su
pad na godi$njoj razini u drugom tromjesecju 2023. godine. Veliko povecanje troskova
zaduzivanja od pocetka ciklusa pooStravanja negativno je utjecalo na potraznju za
hipotekarnim kreditima, $to je dovelo do naglog pada novih zajmova. Opca razina kamatnih
stopa, smanjenje povjerenja potroSaca i pogorSanje izgleda za trziSte stambenih nekretnina
glavni su pokretaci sve manje potraznje za stambenim kreditima. U skladu s padom novih
zajmova rast cijena stambenih nekretnina Europodru¢ja smanjio se s 9,2% u drugom
tromjese¢ju 2022. godine na —1,7% u drugom tromjeseCju 2023. Dokazi temeljeni na
modelima upucéuju na to da je pooStravanje monetarne politike glavni ¢imbenik koji vrsi
pritisak na smanjenje cijena stambenih nekretnina, nakon ¢ega slijede promjene preferencija
kucanstava i strozi kreditni standardi banaka.

Finalta by McKinsey je napravila studiju o istrazivanju trziSta vezano za razvoj
digitalnog poslovanja banaka i agilnosti u inovacijama. Finalta Digital & Multichannel studija
ukljucuje viSe od 230 banaka iz viSe od pedeset zemalja 1 pokriva vise od 730 milijuna
aktivnih klijenata te analizira negativan utjecaj pandemije COVID-19 na bankarstvo na
globalnoj razini. U studiju su ukljucene inovativne banke koje su povecale prodaju i broj
klijenata razvojem novih digitalnih alata.>*

Pacific-Basin Finance Journal objavljuje studiju ,,Kako digitalne financije promicu
poduzetnistvo? Uloge tradicionalnih financijskih institucija i BigTech tvrtki“. Ova studija
razlikuje dvije vrste digitalnih financija, a to su komercijalne banke i BigTech tvrtke, 1 ispituje
njihove ucinke na poduzetniStvo, pruzaju¢i dublje razumijevanje odnosa izmedu
komercijalnih banaka 1 BigTech tvrtki u digitalnim financijama. U studiji se intenzivho
raspravljalo o odnosu izmedu komercijalnih banaka i BigTech tvrtki, ali nema konsenzusnih
zakljucaka. Komercijalne banke su pruzatelji digitalnih financija jer su prosle znatnu digitalnu
transformaciju, ukljucujuéi razvoj internetskih kanala, pruzanje internetskih financijskih
usluga, primjenu velikih podataka i umjetne inteligencije u uslugama financiranja.

BigTech tehnoloSke tvrtke su jedinstvene jer su digitalne platforme koje pruzaju

financijske usluge kao dio svog ekosustava. Tako na primjer, Alibaba daje digitalne zajmove

34 Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study 2022. Key Findings,
Finalta.
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korisnicima platforme na temelju podataka prikupljenih iz transakcija na platformi Alibaba.
Prema ovoj studiji, banke 1 BigTech tvrtke imaju komplementarne ucinke u promicanju
poduzetnistva jer digitalne financije koje pruzaju komercijalne banke bolje olakSavaju
formalno poduzetnistvo, a digitalne financije koje pruzaju tvrtke BigTech korisnije su za
neformalno poduzetniStvo i Zzensko poduzetnistvo, nadopunjujuéi financijske usluge koje nude

tradicionalne financijske institucije.*

3 Sun, X., Xie, X. (2024). How does digital finance promote entrepreneurship? The roles of traditional financial
institutions and BigTech firms, Pacific-Basin Finance Journal, 85, str. 102316.
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1.4. Kompozicija rada

Doktorski rad se sastoji od 3 poglavlja, nakon kojih slijede zaklju¢na razmatranja,

literatura, sazetak, popis kratica, grafikona i slika te prilozi, i na kraju zivotopis autora.
U prvom poglavlju je uvodni dio gdje su definirani predmet, svrha i cilj znanstvenog
istrazivanja. Navedene su tri hipoteze, te pregled dosadaSnjih znanstvenih spoznaja i
istrazivanja, Uvod zavrSava s planom 1 metodologijom znanstveno-istrazivackog rada
istrazivanja.

Drugo poglavlje naslova Obuhvat znanstvenog istrazivanja obuhvaca pet potpoglavlja, a
u kojim se analiziraju regulativa i regulatorna arbitraza, financijski razvitak, digitalizacija,
demografska kretanja i socijalna ukljucenost te zaklju¢no monetarna i financijska stabilnost.

U tre¢em poglavlju nalaze se rezultati empirijskog istrazivanja utjecaja Europske
integracije na kretanja unutar kreditnog trziSta kucanstva, razinu konvergencije i gospodarski
razvitak pojedine zemlje Clanice; utjecaja obujma 1 strukture kredita kucanstava odabranih
zemalja EU na razini razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskih kretanjima medu
zemljama te rezultati empirijskog istrazivanja korelacije kreditnih standarda i1 razine
zaduZzenosti ku¢anstava s monetarnom i financijskom stabilnosti.

Ocekivani znanstveni doprinos se sastoji u utvrdivanju utjecaja distribucije 1 dostupnosti
kredita kucanstvima u razli¢itim uvjetima konvergencije na razine gospodarskog razvitka,
socijalne ukljucenosti i demografskih kretanja medu stanovnistvom. Doprinos se sastoji i u
utvrdivanju smjera i jacine statistickih veza izmedu istraZivanih varijabli kreditnog trzista 1

empirijskih podataka monetarne i financijske stabilnosti.
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1.5. Metode istrazivanja

U ovom doktorskom radu provedena je teorijska i empirijska analiza. Od metoda
znanstveno-istrazivackog rada koristena je deskriptivna metoda, metoda analize i sinteze,
metoda komparacije, metoda kompilacije, metoda indukcije i dedukcije, metoda apstrakcije i
konkretizacije, metoda indukcije 1 dedukcije te ekonometrijske metode.

Provedena je detaljna analiza domace i strane stru¢ne literature kao sekundarnih izvora
podataka, a u analizu su obuhvacéene knjige, znanstveni i stru¢ni ¢lanci, doktorski radovi,
regulatorni okviri, te internetski izvori vezani na financijski razvitak, obujam i strukturu
kreditiranja kucanstava, s posebnim osvrtom na demografska kretanja 1 mladu populaciju.

Empirijskim putem istrazivanja provjerene su tri hipoteze usmjerene na pet odabranih
drzava, ¢lanica Europske unije.

Za empirijsko dokazivanje prve hipoteze provedeno je prema planu istraZivanja
primarno istrazivanje (anketa) strukturiranim anketnim upitnikom putem interneta, a pitanja
su bila usmjerena na istrazivanje utjecaja Europske integracije na kretanja kreditnog trzista
kucanstava 1 razinu konvergencije unutar iste bankovne grupe koja posluje na razli¢itim
trzistima zemalja Glanica (Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Cetka). Ciljana
populacija su bili zaposlenici institucija unutar iste bankovne grupe koje se bave kreditiranjem
kucanstava. Primarno istrazivanje (anketa) provedeno je na prigodnom uzorku ispitanika iz
populacije stru¢njaka u bankama koji rade na poslovima kredita unutar iste bankovne grupe.
Kvaliteta ispitivanja temeljena je na velikom prosjecnom godiSnjem broju pojedinih vrsta
kredita odabranih banaka koje ukupno iznose prosje¢no 374 tisu¢a novo plasiranih kredita
svake godine.

Ovi podaci pruzaju odredenu potporu dokazivanju prve hipoteze utjecaja europskih
integracija na kretanja kreditnog trziSta kucanstava i razinu konvergencije unutar iste
bankovne grupe koja posluje na razli¢itim trziStima zemalja ¢lanica (Hrvatska, Madarska,
Slovacka, Slovenija i Ceska), gdje je kvaliteta ispitivanja temeljena na velikom prosje¢nom
godisnjem broju pojedinih vrsta kredita odabranih banaka koji iznosi godiSnje 374 tisu¢e novo
plasiranih kredita.

Kao instrument za prikupljanje podataka koristio se strukturirani anketni upitnik s
pitanjima zatvorenog tipa u obliku nominalnih i ordinalnih ljestvica (Likertova ljestvica), a u

manjoj mjeri su koriStena pitanja otvorenog 1 kombiniranog tipa.
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Druga hipoteza je usmjerena na dokazivanje utjecaja obujma i struktura kredita

kucanstava odabranih zemalja EU na razinu razlika u socijalnoj ukljuc¢enosti i demografskim
kretanjima medu zemljama.
Za drugu hipotezu vremenski okvir promatranja je devet godina i kao zavisna varijabla
odabran je koeficijent dohodovne nejednakosti (Gini) u pet europskih drzava: Hrvatska,
Madarska, Slovacka, Slovenija i Ceska, a kao nezavisne varijable odabrane su BDP po
stanovniku, iznos prosjecne place po aktivnom stanovniku te ukupni krediti ku¢anstvima.

Treca hipoteza je usmjerena na dokazivanje korelacije kreditnih standarda i1 razina
zaduZzenosti kucanstava odabranih zemalja ¢lanica s monetarnom 1 financijskom stabilnosti.
Za trecu hipotezu (model 1.) vremenski okvir promatranja je deset godina i kao zavisna
varijabla odabran je volumen stambenih kredita, u pet europskih drzava: Hrvatska, Madarska,
Slovacka, Slovenija 1 Ceska, a kao nezavisne varijable odabrane su kamatne stope,
adekvatnost kapitala banaka i1 inflacija. Za trecu hipotezu (model 2.) vremenski okvir
promatranja je deset godina i kao zavisna varijabla odabran je volumen ostalih potrosackih
kredita, u pet europskih drzava: Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Ceska, a kao
nezavisne varijable odabrane su kamatne stope, adekvatnost kapitala banaka i inflacija.

Druga i tre¢a hipoteza su empirijski provjerene prema planu istrazivanja koje je
usmjereno na odabrane drZave. 1z sekundarnih izvora podataka prikupljeni su statisticki
podaci iz podru¢ja monetarne statistike odnosno kreditiranja stanovniStva. Deskriptivnom
metodom su opisane varijable koje su koriStene u istraZivanju, a komparativom metodom su
usporedeni podaci iz odabranih drZava. Uz koriStenje aplikativne podrske za statisticku
obradu podataka prema statistickom programu SAS-a koja ukljucuje koriStenje modela
regresijske analize prikupljeni podaci su racunalno obradeni. Kao izvor podataka koriStene su
internet stranice ECB-a, BIS-a, Eurostata 1 internet stranice pojedinih nacionalnih srediSnjih
banaka odnosno nacionalnih statistickih ureda 1 zavoda. Primijenjena je metoda
ekonometrijske analize, a to je panel model fiksnih efekata, zdruzeni model 1 model slucajnih
efekata. Modeli omogucuju istovremenu analizu viSe jedinica promatranja u nekom razdoblju.

Tijekom istraZivanja koristene su metode dedukcije i indukcije kako bi se dokazale ili
opovrgle postavljene hipoteze. U zakljucke istrazivackog rada su ugradeni rezultati

istrazivanja.>

36 Obzirom da je autor zaposlenik Privredne banke Zagreb, za napomenuti je da su stajaliSta iznesena u ovom
radu osobna i ne odraZavaju nuzno stajaliSte navedene institucije
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2. OBUHVAT ZNANSTVENOG ISTRAZIVANJA

2.1. Regulativa i regulatorna arbitraza

2.1.1. Pravni okvir u Hrvatskoj i regulacija kamatnih stopa u poslovanju s potrosacima

U osnovnoj definiciji kredit je nov€ani duzni¢ko-vjerovnicki odnos u kojem vjerovnik ustupa
pravo koriStenja odredenog iznosa novcanih sredstava duzniku na ugovoreno vrijeme i uz
ugovorene uvjete povrata. Krediti mogu biti namjenski, nenamjenski, potroSacki, mogu biti
kratkoro¢ni, dugoro¢ni, lombardni, hipotekarni i dr. Krediti su vazna poluga gospodarskog
rasta i razvoja. Odobravanje kredita od strane banka zasniva se na povjerenju prema duzniku
temeljem ocjene njegove kreditne sposobnosti 1 sposobnosti vrac¢anja kredita u dogovorenom
roku. Na pozajmljeni kredit duznik pla¢a odredenu naknadu u obliku kamate, a u cilju da
uredno vraca kredit, banke mogu uvjetovati ovisno o vrsti kredita da se kredit osigura sa
zalogom na nekretnini ili nekim drugim jamstvom.

Kamata je cijena koju kreditna institucija naplacuje za koriStenje sredstava odobrenoga
kredita odnosno cijena koju kreditna institucija placa za sredstva koja potrosac¢ ulaze kao
depozit/stednju.

Kamatna stopa moze biti fiksna ili promjenjiva. Fiksne kamatne stope su sigurnije za
klijenta jer se ne mijenjaju tijekom otplatnog razdoblja. Promjenjiva kamatna stopa ovisi o
ugovorenom parametru promjenjivosti 1 mijenja se tijekom otplatnog razdoblja. Obracun
kamata moze se vrSiti uz primjenu jednostavnoga i sloZenoga kamatnog racuna. Kamata se
moZze obracunavati i placati dekurzivno ili anticipativno.

Vrste kamatnih stopa koje se primjenjuju na kredite su interkalarna kamatna stopa koja
se izracunava od trenutka odobrenja kredita do dospije¢a prvog anuiteta/rate, nominalna
kamatna stopa koja se najceSce iskazuje kao godiSnja kamatna stopa i temeljem koje se
obracunava kamata na kredit, te efektivna kamatna stopa u ¢iji izracun se ukljucuje nominalna
kamatna stopa, naknade, police osiguranja, te ista predstavlja realniji prikaz cijene kredita.

U Republici Hrvatskoj kamatne stope regulirane su Zakonom o obveznim odnosima,
Zakonom o potroSackom kreditiranju (lex specialis), te Zakonom o stambenom potrosackom
kreditiranju (lex specialis).

Zakon o obveznim odnosima (ZOO)* je op¢i zakon koji odreduje visinu ugovorne
kamatne stope te koji se primjenjivao do donosenja Zakona o potroSackom kreditiranju (ZPK)

38 odnosno njegovih izmjena i dopuna iz 2012. i 2013. godine.

37 Narodne novine. Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (35)2005, (41)2008, (125)2011,
(78)2015, (29)2018, (126)/2021, (114)2022, (156)2022, (155)2023.
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Zakon o stambenom potroSackom kreditiranju (ZSPK)** koji se primjenjuje od
20.10.2017. preuzeo je slicne odredbe o visini kamatne stope i strozi reZim u odnosu na uvjete
iz Direktive EU-a, osobito u dijelu odredivanja maksimalno dopustene kamatne stope i gornje
granice efektivne kamatne stope (EKS-a).

Polaze¢i od navedenog, RH je izmjenama Zakona o potrosackom kreditiranju 2012. i
2013. godini u Zakon o potrosackom kreditiranju uvela dodatna ograni¢enja vezana uz visinu
maksimalno dopustene kamatne stope na stambene kredite, maksimalno dopustene kamatne

stope na ostale potrosacke kredite te gornje visine efektivne kamatne stope.

2.1.1.1. Pregled regulative i izmjena regulative

Izmjena regulative uslijedila je zbog zamjene kune eurom od 1.1.2023. godine. Vlada
RH 1 Hrvatska narodna banka su u svibnju 2018. godine usvojile Strategiju za uvodenje eura*
u kojoj su navedene koristi uvodenja eura, te je zakljuceno da je u interesu Hrvatske zapoceti
proces uvodenja eura, obzirom da ¢e Hrvatska ostvariti znacajne 1 trajne koristi od uvodenja
eura, kao §to su smanjenje rizika za makroekonomsku i financijsku stabilnost, povoljniji
uvjeti financiranja, snazniji gospodarski rast uz poveéanje ekonomske ucinkovitost, Sto ¢e
Hrvatsku u€initi privla¢nijom za investicije. Najveca korist uvodenja eura je uklanjanje
valutnog rizika, smanjenje kamatnih stopa, niZi transakcijski i mjenjacki troSkovi, te snaznije
zastite u slucaju gospodarskih poremecaja.

Nakon ispunjenja svih obveza, kao S§to je upravljanje javnim financijama, politicka
stabilnost i provedba odredenih reformi, RH je u srpnju 2020. godine usla u bankovnu uniju i
Europski te€ajni mehanizam II. Strateski cilj Vlade RH je usmjerenost na dublju integraciju u
Europsku uniju, a kako je euro druga najsnaznija valuta na svijetu, gradani 1 gospodarstvo
imat ¢e bolju zastitu od eventualnih buducih kriza, te uz izbjegavanje valutnog rizika za
gradane, poduzetnike i1 investitore nestaju troskovi konverzije. Od 1.sije¢nja 2023. godine
kunski krediti i krediti s valutnom klauzulom u eurima automatski i bez troSka su postali
krediti u eurima. Fiksne kamatne stope ostale su i1 dalje iste, dok promjenjive kamatne stope
ugovorene uz parametar NRS (nacionalna referentna stopa) za kunu, nakon uvodenja eura

primjenjuju NRS za euro. Pored izmjena Zakon o potroSackom kreditiranju, Zakona o

38 NN 75/09,112/12, 143/13, 147/13, 09/15, 78/15, 102/15,52/16,128/22 Narodne novine. Zakon o potro$ackom
kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (75)2009, (112)2012, (143)2013, (147)2013, (9)2015, (78)2015,
(102)2015, (52)2016, (128)2022.

3 Narodne novine. Zakon o potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (101)2017, (128)2022,
(156)2023.

40 V]ada Republike Hrvatske i Hrvatska narodna banka (travanj 2018). Strategija za uvodenje eura kao sluzbene
valute u Republici Hrvatskoj.
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stambenom potrosackom kreditiranju, koji su se uglavnom mijenjali zbog zamjene kune u

euro, izmijenjen je i Zakon o obveznim odnosima u dijelu zatezne kamatne stope.

2.1.1.2. Povijest nacina izracuna zateznih kamata

Mijoé i Simac su pisali o aspektu ukamadivanja, te zateznoj kamati u sluaju ako klijent
ne vraca kredit u ugovorenim rokovima. U c¢lanku su se analizirale povijesne promjene
zatezne kamate koje se prvi put spominju u pisanom obliku u rimskom pravu. Kamate su se
tada placale iz plodova (ljetine), a duznike je Stitio Hamurabijev zakonik, odnosno ako duznik
nije mogao vratiti dug, kamate se nisu pripisivale, a rok otplate se produZivao. U Atenskoj
drzavi postojali su ugovori o zajmu uz kamate, ali maksimalni iznos kamata nije bio propisan.
Uobicajena praksa je bila da kamate iznose oko 10%, ali je bilo mnogo slucajeva kada su
kamate iznosile i preko 20%. U slucaju da je doslo do neplacanja kamata, placale su se
kamate na kamate. Od 3. stolje¢a zabranjeno je uzimati kamate kada dostignu glavnicu.
Jednako tako, bilo je zabranjeno ukamacdivanje dospjelih, a neplacenih kamata (tzv.
anatocizam). Od pocetka 17. stolje¢a kamata je u Hrvatskoj iznosila 6% (prema Mazuranicu),
na snazi je bio austrijski op¢i gradanski zakonik, a kamate su se smjele naplacivati ako su bile
ugovorene i ako su bile utuzene.*! Zakonik se primjenjivao do 1. listopada 1978., kada je
stupio na snagu Zakon o obveznim odnosima (u daljnjem tekstu ZOO): ,, Duznik koji zakasni s
ispunjenjem novcane obveze duguje, uz glavnicu, i kamatu po stopi koja se u mjestu
ispunjenja placa na Stedne uloge po videnju. ““, a izmjenama 1 dopunama ZOO (1994.), nakon
osamostaljenja novi Clanak je glasio: ,, Duznik koji zakasni s ispunjenjem novcane obveze
duguje osim glavnice i zateznu kamatu po stopi utvrdenoj zakonom. “ ,, Ako je stopa ugovorne
kamate visa od stope zatezne kamate, ona tece i poslije duznikova zakasnjenja. “ Od 20. srpnja
2004., zatezna kamata se u slucaju kada je zakaSnjenje duznika u izvrSenju obveze prema
vjerovniku dulje od godinu dana racuna sve do danas jednostavnim kamatnim racunom s
proporcionalnim (razmjernim) kamatnjakom za cijelo vrijeme duznikova kasnjenja. Zatezna
kamata se odredivala za svako polugodiste, uvecanjem eskontne stope HNB*-e koja je
vrijedila zadnjeg dana polugodista koje je prethodilo tekuéem polugodistu za osam postotnih
bodova, a u ostalim odnosima za pet postotnih bodova. Od 1. kolovoza 2015. godine postoje
tri skupine pravnih subjekata i tri na€ina utvrdivanja stope zateznih kamata koje su izraCunate
na temelju podataka Hrvatske narodne banke o prosje¢noj kamatnoj stopi na stanja kredita

odobrenih na razdoblje dulje od godinu dana nefinancijskim trgovackim drustvima uvecane za

41 Mijog, L., Simac, 1.(2010). Raéunovodstveni aspekti ukamaéivanja, Racunovodstvo i financije, 12, str. 56-68.
42 Hrvatska narodna banka
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5 p.p. na odnose iz trgovackih ugovora i ugovora izmedu trgovaca i osobe javnog prava, kao i
u poslovnim transakcijama izmedu poduzetnika i osoba javnog prava, a u ostalim odnosima
uvecane za 3 p.p.

U zakljucku istog stru¢nog c¢lanka opisana je dugogodiSnja problematika izracuna
ugovornih 1 zateznih kamata: ,, Kreditiranje potrosnje cini znacajan segment poslovanja
banaka, a fizicka ili pravna osoba koristenjem tih sredstava na duze rokove zadovoljava ne
samo svoje osnovne egzistencijalne potrebe nego i potrebe vezane za prosirenje/poboljsanje
poslovnih mogucnosti. Naravno, buduci da svaki posao ima svoju cijenu, tako i banka ili

€«

poduzeée mora ,, naplatiti“ ustupanje dijela svojih financijskih sredstava drugoj pravnoj
osobi, i to u vidu kamata. Na taj nacin obje ugovorne strane imaju korist: zajmoprimac ce
postici svoj cilj u roku u kojem je planirao, a zajmodavac ¢ée vratiti ulozeni novac i pribaviti
financijsku korist na temelju uplacene mu kamate. Problem izracuna ugovornih i zateznih
kamata je od devedesetih godina pa sve do danas stalno prisutan, ali najvise kao pravni
problem zbog vrlo razlicitih tumacenja pojmova i zmnacenja izraza upotrijebljenih u
propisima. U konacnici proizlazi da ni sadasnje zakonsko uredenje ni sudska praksa nisu dali
pravna rjesenja po kojima bi vjerovnik kao temeljni pokretac gospodarstva bio zasti¢en*.*
Crni¢ u svojoj knjizi piSe o pravnim aspektima zatezne kamate vezano na odredbe
Zakona o obveznim odnosima (ZOO). Autor navodi da je Novelom ZOO-a iz 2015. godine
izmijenjena odredba ZOO-a, te je dopuStena mogucnost ugovaranja stope ugovornih kamata u
visini viSoj od zakonske stope zateznih kamata, Sto prije nije bio slucaj: ,, 4ko je stopa
ugovornih kamata visa od stope zateznih kamata, one ne mogu teci poslije duznikova
zakasnjenja . Prema pravnim aspektima, vezano na izmjenu odredbe Zakona o obveznim
odnosima (ZOO), autor navodi: ,,Taj bi potez duznici mogli shvatiti i kao poziv da ne
ispunjavaju na vrijeme svoje obveze. Dakle posljedica toga bi moglo biti daljnje urusavanje
ionako krhkog gradanskog i poslovnog morala.” .... To sve ukazuje na svojevrstan pravni
kaos u glavama predlagatelja zakona 1 samih zakonodavaca. Posljedica je teSka, slozena, i
nesigurna primjenjivost propisa o stopama zateznih kamata. Sve to otezava profesionalni
posao sudaca, odvjetnika, drzavnih odvjetnika, pravnika u gospodarstvu i svih drugih koji se
,,bore* s takvim Cestim 1 nejasnim promjenama zakona. Isto tako, vezano za izmjene ZOO-a
kojim su se zakonom mijenjali i drugi zakoni, autor piSe da se radi o loSoj zakonodavnoj

praksi: ,, Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o obveznim odnosima (Nar.nov.br.78/15

od 17. srpnja 20135.) koji je na snazi od 1. kolovoza 20135., izmijenjena su i dva druga zakona:

4 Mijog, L., Simac, 1.(2010). Raéunovodstveni aspekti ukamaéivanja, Racunovodstvo i financije, 12, str. 56-68.
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Zakon o financijskom poslovanju i predstecajnoj nagodbi i Zakon o potrosackom kreditiranju
(Nar.nov.br.75/09.,112/12..143/13.,147/13.i 9/15). Time se nastavlja losa zakonodavna
praksa da se jedan zakon mijenja ili dopunjuje kroz odredbe posve drugog zakona, sto stvara
nepreglednost pravne materije, poteskoce u primjeni i utjeCe na pravau sigurnost i jednakost
svih pred zakonom. “*

Vlada RH je na sjednici odrzanoj 29.12.2022. donijela Uredbu kojom mijenja Zakon o
izmjenama Zakona o obveznim odnosima®. Uredbom je propisano da se visina stope zateznih
kamata na odnose iz trgovackih ugovora i ugovora izmedu trgovca i osobe javnog prava
odreduje, za svako polugodiste, uve¢anjem kamatne stope koju je Europska sredi$nja banka
(ESB)* primijenila na svoje posljednje glavne operacije refinanciranja koje je obavila prije
prvog kalendarskog dana tekuceg polugodista za osam postotnih poena, a u ostalim odnosima

za tri postotna poena.

2.1.1.3. Pregled ogranicenja kamatnih stopa na kredite gradanima

Visina stope ugovornih kamata regulirana je ZOO*'. Stopa ugovornih kamata izmedu
osoba od kojih barem jedna nije trgovac ne moze biti viSa od stope zakonskih zateznih kamata
koja je za te odnose vrijedila na dan sklapanja ugovora, odnosno na dan promjene ugovorne
kamatne stope, ako je ugovorena promjenjiva kamatna stopa, uve¢ane za polovinu te stope.
Ako su ugovorene vise kamate od dopustenih, primijenit ¢e se najvisa dopuStena kamatna
stopa.

Fiksna kamatna stopa se ne moze mijenjati tijekom otplate. Fiksna kamatna stopa po
kreditima je ograni¢ena kod odobravanja kredita s najviSe dopustenom ugovornom kamatom 1
maksimalnom efektivnom kamatnom stopom. Krediti ugovoreni uz fiksnu kamatnu stopu
fiksirajuci su teret otplate duga u cijelom otplatnom razdoblju te s jedne strane Stite klijenta od
potencijalnog rasta referentnog parametra. Medutim, ako dode do pada referentnog parametra,

klijent gubi priliku za smanjenje kamatne stope 1 potencijalno niZe iznose za otplatu duga.

#Crni¢ 1. (2016). Zakon o obveznim odnosima (opseina sudska praksa, napomene i komentari, detaljno
abecedno kazalo pojmova-Sesto izmijenjeno i dopunjeno izdanje) Kamate : zatezne i ugovorne : pravni aspekti,
Zagreb: Organizator.

4 Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114), &1 29.

46 Main refinacing operations (MRO) definira kamatu po kojoj banke mogu posuditi novac od sredi$nje banke na
razdoblje od tjedan dana.

47Narodne novine. Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (35)2005, (78)2015, &l. 26.
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Znaci, na ogranicenje kamatne stope na stambene kredite s ugovorenom fiksnom kamatnom
stopom primjenjuje se ogranienje najvise dopustene ugovorne kamatne stope*®, uz uvjet da to
nije u suprotnosti s ograni¢enjem visine maksimalne efektivne kamatne stope za stambene
potrosacke kredite®.

Maksimalna efektivna kamatna stopa®® regulirana je Zakonom o potro$ackom
kreditiranju (ZPK) i Zakonom o stambenom potroSackom kreditiranju (ZSPK). Maksimalna
EKS za potrosacke kredite jednaka je stopi zakonskih zateznih kamata uvecanoj za dva
postotna boda. Maksimalna EKS za stambene kredite jednaka je stopi zakonskih zateznih
kamata. Efektivna kamatna stopa izjednacuje na godiS$njoj osnovi sadas$nju vrijednost svih
obveza (iskoriSteni iznos kredita, otplata i naknada), buducih ili postoje¢ih, dogovorenih
izmedu vjerovnika i potrosaca, a izracunava se u skladu s metodologijom definiranom aktom
Hrvatske narodne banke kojim se ureduje EKS.

Dodatno, maksimalnu efektivnu kamatnu stopu na stambene kredite’! kreditna
institucija i kreditni posrednik duzni su izraunavati prilikom oglasavanja>?, stavljanja na
raspolaganje opéih informacija®, prilikom izrade personaliziranih informacija®, prilikom
sklapanja ugovora o stambenom potrosackom kreditiranju, kao i tijekom trajanja ugovornog
odnosa. Kreditna institucija i1 kreditni posrednik duzni su efektivnu kamatnu stopu
izraCunavati u skladu s nacinom izracuna, pretpostavkama i elementima za potrebe izracuna
efektivne kamatne stope poblize uredenima podzakonskim propisom koji donosi Hrvatska
narodna banka na temelju zakona kojim se ureduje poslovanje kreditnih institucija.

Zakon o potroSackom kreditiranju primjenjuje se od 1.1.2014. i regulira maksimalnu

dopustenu kamatnu stopu po ostalim potroSackim kreditima®. Maksimalna dopustena

4 ¢glanak 26. Zakona o obveznim odnosima (ZOO) (Zagreb: Narodne novine d.d., (35)2005, (41)2008,
(125)2011, (78)2015, (29)2018, (126)2021 i (114)2022).
4 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
Clanak 17, stavak 6. ,,Maksimalna efektivna kamatna stopa za stambene potrosacke kredite u skladu s ovim
Zakonom jednaka je stopi zakonskih zateznih kamata".
30 Narodne novine. Zakon o potroSatkom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., ¢lanak 20 glasi: 1.
Maksimalna EKS za potroSacke kredite sukladno ovom Zakonu jednaka je stopi zakonskih zateznih kamata
uvecanoj za dva postotna boda. 2.Maksimalna EKS za stambene kredite sukladno ovom Zakonu jednaka je stopi
zakonskih zateznih kamata
31 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
¢lanak 17, stavak 5.
32 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
¢lanak 10.
>3 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
Clanak 13.
3 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
¢lanak 14.
35 Narodne novine. Zakon o potrofackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., ¢lanak 11.c ((143)2013,
(147)2013, (78)2015, (128)2022).
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kamatna stopa na ostale potrosacke kredite u eurima s ugovorenom promjenjivom kamatnom
stopom ne smije biti visa od prosjecne ponderirane kamatne stope na stanja ostalih
potroSackih kredita odobrenih u Republici Hrvatskoj, uvecane za 1/2.

Promjenjive kamatne stope na stambene kredite koje banke sklapaju s potrosacima, kao
i na¢in njihove izmjene, definiran je Zakonom o potrosackom kreditiranju® s primjenom od
1.1.2014.-19.10.2017. i Zakonom o stambenom potrosatkom kreditiranju®’ s primjenom od
20.10.2017. Maksimalna dopuStena kamatna stopa na stambene kredite u eurima s
ugovorenom promjenjivom kamatnom stopom ne smije biti visSa od prosjecne ponderirane
kamatne stope na stanja stambenih kredita odobrenih u Republici Hrvatskoj, uvecane za 1/3.
Prosjecne ponderirane kamatne stope prema utvrdenoj metodologiji i podacima dostupnim na
zadnji dan predzadnjeg mjeseca polugodista koje prethodi teku¢em polugodistu odreduje
Hrvatska narodna banka i1 duzna ih je objaviti svakog 1. sijecnja i 1. srpnja.

Maksimalna dopuStena kamatna stopa kod kombinacija fiksne i promjenjive kamatne
stope odnosi se isklju¢ivo na promjenjivu kamatnu stopu (neovisno ugovara li se ona za cijelo
otplatno razdoblje ili u kombinaciji s fiksnom kamatnom stopom). Kod odredivanja
maksimalne kamatne stope potrebno je uzeti u obzir razdoblje primjene pojedine vrste
kamatne stope. Kod takvih ugovora tijekom razdoblja primjene fiksne kamatne stope vrijedi
ograni¢enje najvise dopustene ugovorne kamatne stope’®, pri ¢emu je potrebno voditi ra¢una o
ogranicenju visine maksimalne efektivne kamatne stope. Ograni¢enje maksimalno dopustene
kamatne stope primjenjuje se za vrijeme primjene promjenjive kamatne stope, pri ¢emu je

potrebno voditi ra¢una i o ograni¢enju visine maksimalne efektivne kamatne stope.

2.1.1.4. Definiranje parametra promjenjivosti i fiksne marze

Kod ugovaranja promjenjive kamatne stope vjerovnik treba definirati parametar koji se
prati u kontekstu donosenja odluke o korekciji promjenjive kamatne stope. Parametar mora
biti jasan 1 poznat potroSacima, te se treba odrediti referentno razdoblje u kojima ¢e se vrsiti
korekcija kamatne stope. Od 1.1.2023. godine, parametar moze biti EURIBOR, SARON ili
SOFR, varijabla odredena kao zamjenska za neku od tih varijabli ili druga varijabla u skladu

sa zakonskim odredbama®. Promjenjiva kamatna stopa definira se kao zbroj ugovorenog

%6 Narodne novine. Zakon o potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (75)2009, (112)2012,
(143)2013, (147)2013), (9)2015, (78)2015, (102)2015, (52)2016), (128)2022)..

37 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potro$ackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101).

38 Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114), ¢lanak 26.

% Narodne novine (2022). Zakon o potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (128), ¢l. 11.a;
Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101)., €L
24.
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parametra i fiksne marze banke koja ne smije rasti tijekom otplate kredita 1 koja se mora
ugovoriti zajedno s parametrom.

Do kraja 2022. godine, kao parametar promjenjivosti mogao se ugovarati i NRS®°. Na
kredite u otplati koji su ugovoreni uz parametar NRS, u 2023. primjenjuje se parametar NRS
za EUR. Promjena kamatne stope u jednom referentnom razdoblju ne moze biti veca od
promjene parametra izrazene u postotnim bodovima. Promjenjive kamatne stope obuhvacaju
kamatne stope koje su promjenjive tijekom cijelog ugovorenog roka otplate kredita, kao i one
kamatne stope koje su promjenjive tek po isteku razdoblja fiksne kamatne stope, tzv.

kombinirane kamatne stope.

2.1.2. Pregled visine kamatnih stopa od 1.1.2023.-30.06.2023.
U Tablici 1 dan je pregled visine kamatnih stopa u Republici Hrvatskoj s primjenom u

razdoblju od 1.1.-30.06.2023. godine.

Tablica 1. Pregled visine kamatnih stopa u RH s primjenom od 01.01.-30.6.2023.

ZATEZNA KAMATA 5,5%
MAKSIMALNA EFEKTIVNA KAMATNA STOPA (EKS)
stambeni krediti 5,5% (u visini zatezne kamate)
ostali krediti 7,5% (2 p.p. veca od zatezne kamate)
subvencionirani stambeni krediti 3,75%
MAKSIMALNA DOPUSTENA KAMATNA STOPA
stambeni krediti 3,79%
ostali krediti 8,16%
NAJVISAI;(;/T:TSEED;?SE ;) VORNA 8,25% (zatezna uvecana za 1/2)

Izvor: izradio autor

Iz tablice 1 je vidljivo da u razdoblju od 1.1.-30.6.2023. visina kamatnih stopa u RH
moze iznositi:

- zatezna kamata se u prvom polugodisStu 2023. izraCunava prema stopi koju je ESB

primijenila na svoje posljednje glavne operacije refinanciranja (2,5%) 1 uvecava se

za tri postotna poena, te za navedeno razdoblje iznosi 5,5%,

% Nacionalna referentna stopa (NRS) je stopa prosjeénih troskova izvora sredstava hrvatskoga bankovnog
sektora (banaka i Stednih banaka), s obzirom na odredeno proteklo razdoblje (3, 6 ili 12 mjeseci), vrstu izvora
(depoziti fizickih osoba, depoziti pravnih osoba iz nefinancijskog sektora, svi ostali izvori sredstava banaka) i
relevantnu valutu (HRK, EUR, USD, CHF).
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stambeni krediti s promjenjivom kamatom mogu imati maksimalnu dopustenu
kamatu 3,79% sukladno Zakonu o stambenom potro$a¢kom kreditiranju (ZSPK)®!
i Zakonu o potro$ackom kreditiranju (ZPK)®?, s time da maksimalni EKS moze
iznositi 5,50%, odnosno moze biti u visini zatezne kamate. Maksimalno
dopustena kamatna stopa se primjenjuje i na sve stambene kredite u otplati,
stambeni krediti s fiksnom kamatom mogu imati najvisu dopustenu ugovornu
kamatu 8,25% sukladno Zakonu o obveznim odnosima (ZOO).*> Medutim,
maksimalni EKS moze iznositi 5,50%, Sto znaci da visina fiksne kamate mora biti
niZza od najviSe dopustene ugovorne kamate da bi zadovoljila uvjet maksimalne
efektivne kamatne stope u koji izracun ulaze i drugi troskovi npr. polica, procjena
1dr.,

stambeni krediti uz subvenciju regulirani su posebnim Zakonom o
subvencioniranju stambenih kredita® i mogu imati maksimalni EKS 3,75%,

ostali potrosacki krediti s promjenjivom kamatom mogu imati maksimalnu
dopustenu kamatu 8,16% sukladno Zakonu o potrosackom kreditiranju (ZPK), s
time da maksimalni EKS kod odobravanja kredita moZze iznositi 7,50%, odnosno
moze biti za 2 p.p. veci od zatezne kamate, $to znaci da kamata mora biti niza od
maksimalne dopusStene kamate da bi zadovoljila uvjet maksimalne efektivne
kamatne stope. Maksimalno dopustena kamatna stopa se primjenjuje 1 na kredite u
otplati®,

-ostali potrosacki krediti s fiksnom kamatom mogu imati najviSu dopuStenu
ugovornu kamatu 8,25% sukladno Zakonu o obveznim odnosima (ZOO), s time
da maksimalni EKS kod odobravanja kredita moze iznositi 7,50%, $to znaci da

kamata mora biti niza od najviSe dopuStene ugovorne kamate da bi zadovoljila

uvjet maksimalne efektivne kamatne stope.

61 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101).

62 Narodne novine (2022). Zakon o potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (128).
%3 Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114).

% Narodne novine. Zakon o subvencioniranju stambenih kredita, Zagreb: Narodne novine d.d., (65)2017,
(61)2018, (66)2019, (146)2000. (Efektivna kamatna stopa na kredit prvih pet godina njegove otplate ne moze

biti visa od 3,75 % godisnje).

% Narodne novine. Zakon o potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (75)2009, (112)2012,

(143)2013, (147)2013), (9)2015, (78)2015, (102)2015, (52)2016), (128)2022).
% Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114).
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2.1.3. Povijesno kretanje kamatnih stopa — stambeni krediti
U tablici 2 je prikazano povijesno kretanje maksimalnih kamatnih stopa, maksimalnog
EKS-a i zatezne kamate po stambenim kreditima u razdoblju od 1.1.2014. do 1.1.2023.

godine.

Tablica 2. Povijesno kretanje kamatnih stopa po stambenim kreditima od 1.1.2014. do
1.1.2023. %7

maksimalna dopustena promjenjiva kamata najvisa
stambeni krediti dopustena iatezna maksimalni
amata
HRK CHF ugovorna (Z0O) EKS
kamata

01.01.2014. 8,61 7,15 12 12
01.07.2014. 8,39 4,35 12 12
01.01.2015. 7,95 4,35 12 12
01.07.2015. 7,67 4,33 12,21 8,14 8,14
01.01.2016. 7,36 4,32 12,09 8,05 8,05
01.07.2016. 6,95 3,97 11,82 7,88 7,88
01.01.2017. 6,61 3,88 11,52 7,68 7,68
01.07.2017. 6,35 3,83 11,12 7,41 7,41
01.01.2018. 5,93 3,83 10,64 7,09 7,09
01.07.2018. 5,73 3,80 10,23 6,82 6,82
01.01.2019. 5,55 3,77 9,81 6,54 6,54
01.07.2019. 5,33 3,75 9,45 6,3 6,3
01.01.2020. 5,07 3,69 9,17 6,11 6,11
01.07.2020. 4,80 3,71 8,84 5,89 5,89
01.01.2021. 4,60 3,63 8,63 5,75 5,75
01.07.2021. 4,41 3,61 8,42 5,61 5,61
01.01.2022. 4,20 3,61 8,24 5,49 5,49
01.07.2022. 4,09 3,57 7,97 5,31 5,31
01.01.2023. 3,65 8,25 5,5 5,5

Izvor: izradio autor

U povijesnom kretanju zatezne kamate unazad deset godina vidljiv je trend pada s 12%
na 5,5%. Maksimalno dopustena kamatna stopa koja se primjenjuje na stambene kredite u
EUR ugovorene s promjenjivom kamatnom stopom pala je sa 7,91% na 3,79%. Pad
maksimalno dopustene kamate uzrokovao je dijelom pad prosjeCne ponderirane kamatne
stope na stanja stambenih kredita 1 zaStiCenost promjenjive kamate na novim 1 postoje¢im

kreditima s maksimalnom dopustenom kamatom. Na stambene kredite ugovorene s fiksnom

67 Stambeni krediti -maksimalno dopustena kamata -prosjeéno ponderirana stopa na stanja stambenih kredita
uvecana za 1/3-

- najviSa dopustena ugovorna kamata u visini zatezne uvecana za 5

- zatezna kamata od 01.01.2023. (ESB kamata za refinanciranje +3pp)

- maksimalna EKS za stambene kredite jednaka je stopi zakonske zatezne kamate
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kamatnom stopom primjenjuje se ograni¢enje najvise dopustene ugovorne kamatne stope koja
pokazuje trend pada unazad deset godina s 12% na 8,25%.
Maksimalni EKS primjenjuje se na sve stambene kredite i jednak je stopi zatezne

kamate.

Tablica 3. Povijesno kretanje kamatnih stopa po ostalim potroSackim kreditima od 1.1.2014.
do 1.1.2023.%8

maksimalna dopustena najvisa dopustena zatezna mak.s imah.ﬁ.EKS -
promjenjiva kamata (ZPK) | ugovorna kamata kamata v;’ Stalll( l;l{;edltl (ZOO
ostali potrosatki krediti * (ZOO)** (ZoOoyx++ | A 201‘23221‘23,““*‘
HRK EUR CHF
01.01.2014. | 14,84 14,19 10,89 12 12
01.07.2014. | 14,09 13,97 10,28 12 12
01.01.2015. | 13,89 13,65 10,94 12 12
01.07.2015. | 13,76 13,22 10,77 12,21 8,14 10,14
01.01.2016. | 13,17 12,90 9,71 12,09 8,05 10,05
01.07.2016. | 12,93 12,51 6,21 11,82 7,88 9,88
01.01.2017. | 12,62 12,05 6,35 11,52 7,68 9,68
01.07.2017. | 12,29 11,57 6,84 11,12 7,41 9,41
01.01.2018. | 11,84 11,09 6,68 10,64 7,09 9,09
01.07.2018. | 11,40 10,67 6,23 10,23 6,82 8,82
01.01.2019. | 11,12 10,22 6,03 9,81 6,54 8,54
01.07.2019. | 10,79 9,86 5,67 9,45 6,3 8,3
01.01.2020. | 10,49 9,47 5,43 9,17 6,11 8,11
01.07.2020. | 10,28 9,24 5,25 8,84 5,89 7,89
01.01.2021. | 9,83 9,09 5,19 8,63 5,75 7,75
01.07.2021. 9,68 8,73 5,10 8,42 5,61 7,61
01.01.2022. | 9,35 8,49 5,21 8,24 5,49 7,49
01.07.2022.| 9,11 8,22 5,12 7,97 5,31 7,31
01.01.2023. 8,16 5,15 8,25 5,5 7,5

Izvor: izradio autor

U tablici 3 je prikazano povijesno kretanje maksimalnih kamatnih stopa, maksmalnoog
EKS-a 1 zatezne kamate po ostalim potroSackim kreditima u razdoblju od 1.1.2014. do
1.1.2023.

Kod stope zakonske zatezne kamate je dugi niz godina bio primjetan trend smanjenja te

je ista bila i znatno niZa od ugovorne kamate po ostalim potroSackim kreditima, Sto dijelom

%8 ostali potrosacki krediti

*prosjecna ponderirana kamatna stopa na stanja potrosackih kredita uvecana za >
**najvisa dopusStena ugovorna kamata ( 1.8.2015.) u visini zatezne kamate uvecane za 2
***zatezna kamata od 1.1.2023 -ESB kamata za refinanciranje +3 p.p.

****maksimalni EKS jednak je stopi zatezne kamate uvecane za 2 p.p.
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zatezne kamate nego redovne, odnosno moze utjecati na financijsku (ne)disciplinu potroSaca
kod podmirenja ugovornih obveza. Maksimalna dopuStena kamatna stopa je unazad deset
godina pala s 14,19% na 8,16 % za kredite u euru, a $to je dijelom uzrokovalo pad prosje¢ne
ponderirane kamatne stope na stanja ostalih potroSackih kredita s promjenjivom kamatnom
stopom.

Najvisa dopustena ugovorna kamatna stopa za kredite uz fiksnu kamatu u eurima
pokazuje trend pada unazad deset godina s 12% na 8,25%.

Ostali potroSacki krediti takoder su ograniceni 1 s visinom maksimalne efektivne
kamatne stope koja je jednaka stopi zatezne kamate uvecane za 2 p.p., te koja pokazuje trend

pada unazad deset godina s 10,14% na 7,5%.

2.1.4. Struktura kredita po promjenjivosti kamatne stope

Prema Makroprudencijalnoj dijagnostici HNB-a%’, oko 7,2% potrosaca, odnosno 76 500
potroSaca, imalo je oko 14,7 mlrd. kuna kredita, ¢ija je kamatna stopa vezana uz EURIBOR,
odnosno oko 11% preostale glavnice ukupnih kredita stanovniStvu. Pritom, gotovo 42 tisuce
potrosaca ima stambene kredite s kamatnom stopom vezanom uz EURIBOR i ¢ine oko 20%

ukupnog broja fizi¢kih osoba sa stambenim kreditom.

Slika 1. Struktura kredita’® po promjenjivosti kamatnih stopa u Hrvatskoj

Kucéanstva
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M Fiksna k.s. M NRS W EURIBOR Ostale k.s.

Izvor: Hrvatska narodna banka (listopad 2022) Makroprudencijalna dijagnostika tre¢e tromjesecje
2022, 7(18).

% Hrvatska narodna banka (listopad 2022) Makroprudencijalna dijagnostika tre¢e tromjesecje 2022, 7(18).

70 Struktura kredita po promjenjivosti kamatnih stopa odnosi se na udio u stanjima ukupnih kredita stanovnistvu i
poduzec¢ima, pri ¢emu se fiksna kamatna stopa odnosi na kredite koji su ugovoreni uz fiksnu stopu tijekom
cijelog trajanja kredita. NRS prikazuje kredite ugovorene uz nacionalnu referentnu stopu, koja predstavlja
implicitni troSak izvora financiranja za banke, dok ostale k. s. prikazuju stope koje banke mijenjaju, ovisno o
kretanju ostalih referentnih parametara.
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Slika 2. Prosjecne kamatne stope na stanja kredita s promjenjivom kamatnom stopom
vezanom uz EURIBOR
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Izvor: Hrvatska narodna banka (listopad 2022) Makroprudencijalna dijagnostika tre¢e tromjesecje
2022, 7(18).

Prema izvjeS¢u HNB-a u kolovozu 2022., krediti uz EURIBOR su mjese¢no porasli za
0,28 p.p. za gotovinske 1 0,05 p.p. za stambene kredite. U drugoj polovini 2023.g. predvida se
porast EURIBORA, te bi tim korisnicima kredita mogli rasti troskovi otplate; medutim,
zaSticeni su s maksimalnim dopuStenim kamatnim stopama sukladno zakonskim
ograni¢enjima’!. Iz ponuda banaka klijenti imaju moguénost refinanciranja postojeceg kredita
vezanog uz promjenjivu kamatnu stopu s novim kreditom uz fiksnu ili kombinaciju fiksne i

promjenjive kamatne stope.

2.1.5. Kamatne stope u RH i drzavama EU

Kamatne stope na novoodobrene stambene kredite stanovniStvu u RH razlikuju se u
usporedbi sa zemljama EU (Austrija, Italija , Njemacka , Francuska, Slovenija, Slovacka).
Kamatne stope u RH na stambene kredite stalno su bile vise u usporedbi s EU drzavama do

svibnja 2022. U svibnju 2022. kamatne stope su pocele rasti u EU, ali kako je rast u Hrvatskoj

"I Narodne novine. Zakon o potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (75)2009, (112)2012,
(143)2013, (147)2013), (9)2015, (78)2015, (102)2015, (52)2016), (128)2022). (NN, br. 75/2009., 112/2012.,
143/2013., 147/2013., 9/2015., 78/2015., 102/2015., 52/2016.), odnosno Narodne novine (2017). Zakon o
stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101).
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bio blazi nego u ostatku EU-a, kamatne stope u 2022. u Hrvatskoj su zavrSile na prosjecno

2,7% (EU prosjek 2,9%), $to je ispod gotovo svih promatranih zemalja.

Grafikon 1. Kretanje kamatnih stopa za novoodobrene kredite po stambenim i ostalim
kreditima u EU (2012.-2022.)

EA: Interest rates on housing loans, new business EA: Interest rates on loans for consumption, new business
% %

HR (ndexed) =EAavg —AT —IT —DE —FR =51 K HR (indexed) = EAaYg —AT =IT =DE —FR =5/ —3K
Izvor: Macrobond

Kamatne stope na nove potroSacke kredite su na niskim razinama te je Hrvatska druga
najniza.

Na visinu kamatnih stopa po stambenim kreditima u RH utjeCe ogranicenje u
maksimalnoj dopustenoj kamati i/ili u maksimalnoj efektivnoj kamatnoj stopi, dok po ostalim
potroSackom kreditima najveci utjecaj ima ogranicenje po efektivnoj kamatnoj stopi, koje je

najces¢e niZze od maksimalno dopustenih kamatnih stopa za ostale kredite.

32



Tablica 4. Usporedba Hrvatske u dijelu ograni¢enja kamatnih stopa s bankama iz odabranih drzava ¢lanica EU-a (Madarska (CIB banka),
Slovacka (VUB banka), Slovenija (ISB banka)- 30.6.2023.

VRSTA R . R R
KREDITA HRVATSKA CESKA MADARSKA SLOVACKA SLOVENIJA
Stambeni krediti
ma ksimalna . maksimalna efektivna maksimalna efektivna maksimalna
efektivna kamatna maksimalna ugovorna kamatna stopa (EKS kamatna stopa (EKS) ugovorna kamatna
stopa (EKS) kamatna stopa P P stopa**
stambeni fiksna 5,5%* 8.25%%** 37% (FINB base rate+24%) * 6,84% stambeni 15,75%
kamatna stopa n/a
Sta“]’(be“‘ promyenyiva 5,50% 3,79% % n/a n/a 15,75%
amatna stopa n/a
OSTALI KREDITI
ostali krediti -fiksna 3 o s 37% o) i1 o s o
Kkamata 7,50% 8,25% /a (HINB base rate24%) 19,26% ili 22,37% 15,75%
ostali krediti - 2 O sk 37% T o %% N
promjenjiva kamata (B 8,16% n/a (HNB base rate+24%) 19,26% ili 22,37% 15,75%
krediti preko kreditne o o 52% o o
kartice U2t 8,25% n/a (HNB base rate+39%) 38,00% 15,75%
37% .
0, 0, 0, 0/ 3k 3k sk 0,
prekoracenja e 8,25% n/a (HNB base rate+24%) 45,40% ili 30% 15,75%
ZATEZNA KAMATA
5,5%* 15% 21% 3% stambeni ; 5% ostali 10,50%

*zeleno -primjena u RH (Zatezna kamata = ESB (2,5%)
+3 p.p.=5,5% =maksimalni EKS za stambene kredite (za
nove i kredite u otplati ugovorene od 20.10.2017), za
ostale kredite EKS 2 p.p. ve¢i

**najvisa dopustena ugovorna kamata (zatezna +1/2)

*#** maksimalna dopustena kamatna stopa (prosjecne
ponderirane kamatne stope na stanja stambenih kredita
odobrenih u RH, uvecane za 1/3)

*#%* maksimalna dopustena kamatna stopa
(prosjecne ponderirane kamatne stope na stanja ostalih
kredita odobrenih u RH, uveéane za 1/2)

*podaci CIB-a

*podaci VUB-a

*podaci ISB Slovenija

U slucaju certificiranih stambenih kredita prilagodenih
potrosacima, IR raspon -

**consumer loans 22,37% za

**50% veca od

u odnosu na odabranu referentnu vrijednost (BIRS u dospijec¢a do 60mj zatezne
CIB-u) - ne smije premasiti 3,5%
***Flexidebet 45,40%,
Overdraft START 30%

Izvor: izradio autor
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Prema podacima o primjeni efektivne kamatne stope i visini zatezne kamate koji su
prikupljeni od banaka u Slovackoj (VUB banka), u Madarskoj (CIB banka) i u Sloveniji (ISB)
napravljena je usporedba s vaze¢im maksimalnim kamatama u Republici Hrvatskoj.

Analiza je pokazala:

e Hrvatska ima vrlo kompleksnu regulativu u dijelu ograni¢enja visine kamatnih
stopa. Banke u RH su ograni¢ene u visini maksimalne EKS-e koja je vezana uz
zateznu kamatu. Kod kredita s promjenjivom kamatom potrebno je uskladiti se i s
maksimalnom dopustenom kamatom (primjena Zakona o potro$atkom kreditiranju’
i Zakona o stambenom potrosackom kreditiranju’®), a kod kredita s fiksnom
kamatom potrebno je uskladenje s najviSom dopuStenom ugovornom kamatom
(primjena Zakona o obveznim odnosima).

e [z pregleda je vidljivo da je u Hrvatskoj regulirana vrlo niska stopa zatezne kamate,
koja je naj¢es¢e niza od ugovorne kamatne stope po potroSackim kreditima, a ista
kamata posljedi¢no utjece na visinu maksimalne efektivne kamatne stope koja je u
usporedbi s odabranim drzavama najniza u RH.

74 W izratun zatezne kamate

U Hrvatskoj se sukladno Zakonu o obveznim odnosima
uzima ESB bazna stopa (2,5%) uveéana za 3 p.p. i iznosi 5,5%; u Ceskoj” se u izradun
zatezne kamate uzima repo stopa Ceske narodne banke (7%) uvec¢ana za 8 p.p. i iznosi 15%; u
Madarskoj’® se u izradun zatezne kamate uzima bazna stopa centralne banke (13%) uveéana
za 8 p.p. i iznosi 21%; u Slovackoj’’ se u izra¢un zatezne kamate uzima ESB bazna stopa

(2,5%) uveéana za 5 p.p. i iznosi 7,5%; u Sloveniji ’® se u izradun zatezne kamate uzima ESB

bazna stopa (2,5%) uvecana za 8 p.p. 1 iznosi 10,5%

72 Narodne novine. Zakon o potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d., (75)2009, (112)2012,
(143)2013, (147)2013), (9)2015, (78)2015, (102)2015, (52)2016), (128)2022).

73 Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potroSackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101).

74 Narodne novine (2022). Zakon o obveznim odnosima, Zagreb: Narodne novine d.d., (114), ¢l. 29.

i European Justice (b.d.). Kamatne stope, preuzeto s: https://e-
justice.europa.eu/404/HR/interest rates?CZECH REPUBLIC&member=1 (20.10.2023.); odredena Uredbom
Vlade kao repo stopa Ceske narodne banke uvetana za 8 p.p.; trenutna repo stopa iznosi 7%
FOCUSECONOMICS (b.d.). Czech Republic Interest Rate, preuzeto s: https://www.focus-
economics.com/country-indicator/czech-republic/interest-rate (20.10.2023.).

76 TRADING ECONOMICS (b.d.). Hungary Base Rate, preuzeto s:
https://tradingeconomics.com/hungary/interest-rate (24.11.2024.); _Atradius Collections (11.10.2021). Debt

Collections Handbook Hungary 2021, preuzeto s: https:/group.atradius.com/publications/debt-collections-
handbook-hungary.html (24.11.2024.).

77 European Justice (b.d.). Interest rates Slovakia, preuzeto s: https://e-
justice.europa.eu/content_statutory_interest-404-sk-en.do?member=1 (20.10.2023.); Slovensko.sk. Rights and
obligations  arising under contract law, including late payment interest, preuzeto  s:
https://www.slovensko.sk/en/life-situation/life-situation/ rights-and-obligations-arising/#notpay (20.10.2023.).

8 Banka Slovenije (b.d.). Statistika, preuzeto s: https://www.bsi.si/statistika/obrestne-mere/temeljna-in-
zamudna-obrestna-mera (20.11.2023.).
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Slika 3. Povijesno kretanje EURIBOR-a

N o

Izvor: Euribor. Chart with the historical Euribor rates, preuzeto s: https://www.euribor-rates.eu/en/euribor-charts/
(20.05.2023.).

Prema izvjeS¢éu HNB-a”, povijesno kretanje EURIBOR-a pokazuje promjene
EURIBOR-a koje mogu postupno utjecati na kamatne stope na kredite s promjenjivom
kamatnom stopom vezanom uz EURIBOR, §to bi moglo utjecati na troSak otplate postojecih
kredita s duzim rokom otplate. Medutim, kako su kamatne stope u RH ogranicene s
maksimalno dopuStenim kamatnim stopama koje su na niskim razinama, ne ocekuje se rast
kamatnih stopa po kreditima u otplati u kraéem roku. Visoka inflacija, kontinuirana
energetska kriza, povecana neizvjesnost, globalno usporavanje i poostreni uvjeti financiranja
doveli su do snaznog porasta EURIBOR-a u drugoj polovici 2022. godine, a rast se nastavio i
u 2023. Na dan 1.1.2021., EURIBOR je iznosio -0,532, da bi sa 31.05.2023. iznosio 3,746%.
U 2022. zapoceo je rast EURIBOR-a koji je najceSca referentna kamatna stopa za domace

kredite kucanstvima i to nakon dugogodiSnjeg zastoja na negativnim vrijednostima.

7 Hrvatska narodna banka (listopad 2022) Makroprudencijalna dijagnostika tre¢e tromjesecje 2022, 7(18).
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Grafikon 2. Povijesno kretanje ESB kamatnih stopa®

ECB key rates
Source: Macrobond
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——Deposit Rate Marginal Lending Rate Main Refinancing Operations Rate

Izvor: Macrobond

Europska srediSnja banka®* u kolovozu 2022. izvjeStava o stabilnosti cijena:
., Odrzavanje stabilnosti cijena najbolji je nacin na koji sredisnje banke mogu pridonijeti
blagostanju gradana".?

ESB je srediSnja banka za Europodrucje i glavna zadaca joj je odrZati stabilnost cijena.
U cilju da se smanji inflacija, ESB kao instrument monetarne politike koristi klju¢ne kamatne
stope, te povecanjem istih krediti postaju skuplji, Sto dovodi do odrzavanja umjerenih
inflacijskih ocekivanja jer samo smanjenje kamatnih stopa nije dovoljno da se obuzda
sveukupan rast inflacije. Vece kamatne stope pridonose vracanju inflacije na ciljnu razinu od
2 % u srednjoro¢nom razdoblju.

Trendovi kretanja ESB kamatnih stopa za glavne operacije refinanciranja ukazuju da su
klju¢ne kamatne stope od 2016. do 2022. godine bile na vrlo niskim razinama, te je kamatna
stopa za glavne operacije refinanciranja iznosila 0%. Tijekom 2022. i pocetkom 2023. ESB je
u cilju smanjenja inflacije povecala kamatne stope koje su iznosile (27.7.2022.: 0,5% ,
24.10.2022.: 1,25%, 5.12.2022.: 2%, 21.12.2022.: 2,5%, 2.2.2023.: 3%, 22.3.2023.: 3,5%,
10.5.2023.: 3,75%, 21.6.2023.: 4%).

8 The deposit facility rate (DFR)-stopa definira kamatu koju banke dobivaju za preko noéno deponiranje
sredstava kod srediSnje banke. Main refinacing operations (MRO) definira kamatu po kojoj banke mogu posuditi
novac od srediSnje banke na razdoblje od tjedan dana. Marginal Lending facility (MLR) - ako bankama treba
novac preko no¢i mogu posuditi od sredisnje banke po viSoj stopi.

81 Europska srediSnja banka (08.05.2017.) ZaSto su stabilne cijene vazne?, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/tell-me-more/html/stableprices.hr.html (12.10.2023.).

82 Europska sredi$nja banka (2022). Monetarna i financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (04.11.2024.).
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2.1.6. Kreditiranja gradana od strane nebankovnih financijskih institucija u RH
HNB je dala priopéenje i upozorenje gradanima ,,Oprezno s kreditima putem

interneta*®®

za kreditne institucija iz drugih drzava ¢lanica EU-a koje odobravaju online
kredite. Te kreditne institucije su ovlaStene pruzati usluge u mati¢noj drzavi, a mogu ih
pruzati i u Hrvatskoj, osnivanjem podruznice ili neposredno, i to od dana kada HNB od
nadleznoga tijela drzave Clanice primi obavijest o tome. Kod sklapanja ugovora s takvim
institucijama, klijenti moraju uzeti u obzir da HNB ne moze osigurati pracenje zasStite
potrosaca na razini na kojoj to €ini za klijente domacih kreditnih institucija kojima je izdala
odobrenje za rad i ¢ije poslovanje nadzire. Za kreditne institucije iz drugih ¢lanica EU-a
mogu, naime, sukladno propisima mati¢ne drzave u kojoj imaju odobrenje za rad, vaziti
drugacija pravila poslovanja.

Gradani koji namjeravaju koristiti usluge, odnosno zapoceti poslovati s nekom od
kreditnih institucija iz drugih ¢lanica EU-a koje pruZaju usluge u RH, pa i putem interneta,
prethodno se detaljno trebaju informirati da bi se upoznali s nacelima otvorenog europskog
trzista financijskih usluga, te se sugerira da vrlo pazljivo prouce sve dostupne informacije i
konkretnu dokumentaciju o ponudenim proizvodima i uslugama.

Ponudu online zajmova u RH nude razne nebankovne financijske institucije, kao $to je
Ferratum Bank, Credit point one S. L. Cash expert S.R.O 1 drugi. Nefinancijske institucije
¢esto odobravaju kredite, posebice potroSacke, po vrlo visokim efektivnim kamatnim stopama
jer u troSak kredita uzimaju dodatne naknade i pristojbe koje financijske institucije ne mogu
naplacivati jer su strogo ograni¢ene propisima i u dijelu naknada. Kredit kod nefinancijskih
institucija se moZe vrlo jednostavno realizirati putem online platformi s minimalnom
dokumentacijom (kopija osobne iskaznice, platna lista, promet po teku¢em racunu , kopija
kartice tekuceg racuna na kojoj je vidljiv IBAN).

Kod nebankovnih financijskih institucija iz EU-a, regulaciju poslovanja i ograni¢enje
ukupnih troSkova zajmova ne propisuje nadlezna institucija sa sjediStem u RH, a EKS nema
propisanu maksimalnu vrijednost. TroSkovi online zajmova kod nekih nebankovnih institucija
cesto znacajno prelazi zakonski utvrdene okvire u RH.

Primjer Ferratum banke® pokazuje da se ista u dijelu zatezne kamate i maksimalne

efektivne kamatne stope pridrzava maksimalnih visina propisanih u RH. Ferratum banka

$Hrvatska narodna banka (30.09.2016.). Oprezno s kreditima putem interneta, preuzeto s: https://www.hnb.hr/-

/oprezno-s-kreditima-putem-interneta (20.10.2023.).
84

https://www.multitude.com/mwg-
internal/de5fs23hu73ds/progress?id=CsfvO4pO0tprcZTFFLhKyOaO9nliw4 mulq 6ZianJdS8,
https://www.multitudebank.com/
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osnovana je 2005. godine kao finski pionir Fintecha, a osnovao ju je Jorma Jokela, izvr$ni
direktor. Misija im je bila uzdrmati financijske usluge digitalizacijom potrosackog kreditiranja
i stavljanje usluga na Internet, brzo i jednostavno. Grupacija se transformirala u potpuno
reguliranu financijsku platformu te su 2021. g. formirali Multitude Grupu. Multitude Grupa je
regulirana platforma rasta za financijsku tehnologiju s ambicijom da postane najcjenjeniji
financijski eko sustav, te ima punu europsku bankarsku licencu, znanje u tehnologiji,
regulaciji, prodaji i financiranju. Ferratum posluje u 23 drzave svijeta, od Europe i Amerike
do Novog Zelanda. U Ferratumu su kao ciljnu skupinu prepoznali klijente s potrebama
kratkoro¢nog financiranja i to s relativno malim iznosima (od 400-4000 eura), a kao svoju
prednost isti¢u laku dostupnost usluge i1 brzinu. Klijent moze putem online aplikacije dobiti
kredit za 15-ak minuta. Iako nema klasi¢nu dozvolu Hrvatske narodne banke, na popisu je
financijskih institucija koje mogu pruZzati usluge kreditiranja jer su registrirane u Europskoj
uniji. Prilikom definiranja zatezne kamate pridrzavaju se odredbi hrvatskog Zakona o
obveznim odnosima, te objavljuju i maksimalnu efektivnu kamatnu stopu. Na ugovor o
kreditu i poslovni odnos izmedu Ferratuma i korisnika primjenjuje se malteSko pravo, ali se
na korisnika primjenjuje sva obvezna zastita koju jam¢i hrvatski Zakon o zastiti potroSaca.
Credit point S. L. iz Spanjolske * ima u ponudi online zajmove te kreditira klijente s
brzom pozajmicom s malim iznosom 1 kra¢im rokom otplate. Medutim, iznosi za povrat su u
puno veci 1 efektivna kamatna stopa daleko premaSuje efektivnhu kamatnu stopu koja je

regulirana kao maksimalna za bankarske institucije u RH.

85 Credit Point One: Sigurno do brzih online kredita i pozajmica.
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Slika 4. Uvjeti brze pozajmice u Credit point one

ok otplate od 15 do 180 dana!

O Brze pozajmice od 900.00 £UR (6,781.05 HRK)

© Brze pozajmice od 1000.00 EUR (753450 HRK)

Trodak I Uk
Iznos Rok | Pristojba rosd mosia Rate| Iznos|.rate Iznos . rate Iznos3.rate | Iznesd.rate | IznosS.rate | Iznosé.rate upnoza EKS
obrade isplatu vratiti
I00000EUR | 30 | 250.00EUR | ISO0EUR | 985.00EUR : 1250,00 125000 EUR  |1715.23
(753450 HRK) | dana | (188363 HRK) | (1302 HRK) | (74248 HRK) ELR(9.41813 HRK) (941813 HRK) | %
1000.00EUR | 60 | 300.00EUR | IS.00EUR | 985.00EUR 5 700,00 600,00 130000 EUR | 946.64
(753450 HRK) | dana | (2260.35 HRK) | (13.02 HRK) | (7.421.48 HRK) EUR(5.274)5 HRK) EUR(4.520,70 HRK) (979485 HRE) | %
535,00
1000.00EUR | 90 | 400.00EUR | IS.00EUR | ©985.00EUR 3 EURa(déSDGE 470,00 395,00 140000 EUR | 92480
(753450 HRK) | dana | (3013.80 HRK) | (13.02 HRK) | (7.421.48 HRK) HﬁK} " I EUR(3.54122 HRK) |EUR(2.97813 Hak) (1054830 HRK) | %
30000
100000EUR | 120 | G50000EUR | ISODEUR | 98500 EUR . 450,00 400,00 350,00 LR (226035 150000 EUR | 90270
60,35
(753450 HRK) | dana | (376725 HRK) | (13,02 HRK) | (74248 HRK) FUR(3.300,53 HRK) | EUR(3.013 80 HRK) [EUR(2.637,08 HRK) HRK) (30175 HRK) | %
240,00
I00000EUR | 150 | BODODEUR | 1S00EUR | 98300EUR | _ 400,00 360,00 320,00 280,00 FUR(180528 1B0000EUR | 89213
(753450 HRK) | dana | (452070 HRK) | (13.02 HRK) | (7,421.48 HRK) ’ EUR(3.013,80 HRK) | EUR(2.712,42 HRK) | EUR(2.411,04 HRK) [EUR(2109 66 HRK) HRK)' (12,055.20 HRK) | %
335,00 300,00 200,00
100000EUR | 180 | 70000EUR | ISO0EUR | 9B5.00EUR 8 370,00 EUR(ZDE';ZZID’ EUR(ZEI”OSS 265,00 23000 EUR(VIOBGO 170000 EUR | B93.08
02408 260, .506,4 N )
(753450 HRK) | dana | (527415 HRK) | (I13.02 HRK) | (742148 HRK) EUR(2.787,77 HRK) k) ) EUR(1.086,64 HRK) |EUR(1.732,84 HRK) k) (1280865 HRK) | %

Izvor: Credit Point One: Sigurno do brzih online kredita i pozajmica.

Jos jedan primjer Cash expert S.R.O. 8 (Spanjolska) brzih online kredita i pozajmica iz

kojeg je vidljivo koliko su nebankovne financijske institucije koje daju online kredite na

manje iznose i kraéi rok otplate puno skuplje od bankovnih financijskih institucija koje

spadaju pod nadleZnost i regulativu Republike Hrvatske i imaju vrlo stroga ogranicenja u

maksimalnim kamatama, EKS-u i1 zateznoj kamati i naknadi. Te nefinancijske institucije

naplac¢uju vrlo skupe pristojbe i troSak obrade, a §to financijskim institucijama u RH nije

dozvoljeno.

8 Cash Expert - Brzi online krediti i pozajmice.
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Slika 5. Uvjeti brzih online kredita i pozajmica

Iznos zajma 1000 EUR (7,534.50 HRK) Pristojba 700 EUR (5,274.15 HRK)
|
Rok otplate 180 dana Trosak obrade 15 EUR (113.02 HRK)
|
Eroj rata & rate Iznos za isplatu 985 EUR (7,421.48 HRK)
|
ﬂ Ukupno za vratitt. 1700 EUR (12,808.65 HRK)

T T —

Rata

1. rata

2.ra

Glavnica

167 EUR (1,258.26 HRK)
167 EUR (1,258.26 HRK)
167 EUR (1,258.26 HRK)
167 EUR (1,258.26 HRK)
166 EUR (1,250.73 HRK)

166 EUR (1,250.73 HRK)

Pristojba

203 EUR (1,529.50 HRK)

168 EUR (1,265.80 HRK)
133 EUR (1,002.02 HRK)
98 EUR (738.38 HRK)
64 EUR (482.21 HRK)

34 EUR (256.17 HRK)

Ukupno

370 EUR (2,787.77 HRK)
335 EUR (2,524.06 HRK)
300 EUR (2,260.35 HRK)
265 EUR (1,996.64 HRK)
230 EUR (1,732.94 HRK)

200 EUR (1,506.20 HRK)

Izvor: Cash Expert. Brzi online krediti i pozajmice.

2.1.7. Regulatorna arbitraza

Dumanci¢ i Ridzak su objavili ¢lanak ,, Skrivaju li se banke u sjeni i u Hrvatskoj“ u
kojem se analiziraju nebankovne financijske institucije. Prema ¢lanku, pojam bankarstvo u
sjeni u upotrebu je uveo visoki duznosnik PIMCO-a Paul McCulley 2007. godine. Radi se o
nebankovnim financijskim institucijama koje daju dugoro¢ne kredite vrlo sli¢ne bankarskom
poslovanju iz kratkoro¢nih izvora i izvan su nadzora regulative koja se primjenjuje na
kreditne institucije.®” Bankarstvo u sjeni fokusirano je primarno na oblike financiranja koji su
vrlo sli¢ni bankarskom poslovanju. Jackson i Matilainen bankarstvo u sjeni promatraju iz
perspektive financiranja primanjem depozita ili instrumenata sli¢nih depozitima te iz
perspektive kreditiranja odobravanjem kredita nefinancijskom sektoru. Postoje dva nacina
takvog djelovanja: prvi je izbjegavanje regulative srediSnje banke unutar domacega
financijskog sustava, a drugi putem prekograni¢noga kreditiranja domacih subjekata.®®

Kad je srediSnja banka nastojala usporiti kreditne aktivnosti s ciljem balansiranja
izmedu poZeljnog gospodarskog rasta i inflacije uvela je dodatne restriktivne mjere 1 tako
postrozila kreditiranje, te su nebankovni financijski sustavi koji su slabije regulirani

klijentima nudili kredite na lizing. U cilju smanjivanja prostora za regulatornu arbitrazu te

87 Duman¢i¢, M., Ridzak, T. (studeni 2016.) Skrivaju li se banke u sjeni i u Hrvatskoj, HNB Pregledi P-28.

88 Jackson, C., Matilainen, J. (February 2013). Macro-mapping the euro area shadow banking system with
financial sector balance sheet statistics, u: Proceedings of the IFC Conference on Statistical Issues and Activities
in a Changing Environment Basel (str. 28-29), Bank for International Settlements.
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uvazavajuc¢i preporuku Europskog odbora za sistemske rizike, Hrvatska je krajem 2013.
donijela poseban zakon kojim je osnovano Vijeée za financijsku stabilnost u kojem su
sudjelovali predstavnici HNB-a, HANFA-e, Ministarstva financija i Drzavne agencije za
sanaciju banaka i osiguranje Stednih uloga. U skladu sa zakljuccima analize Odbora za
financijsku stabilnost, prema kojoj “domace bankarstvo u sjeni” u vecini zemalja nije
problem jer glavnina takvih institucija dolazi “izvana”, ocjenjuje se da udio banaka u sjeni u
hrvatskom financijskom sustavu u tom trenutku nije toliki da bi bio izvor sistemskoga rizika.
U ¢lanku se dalje navodi da je prema analizi Odbora za financijsku stabilnost zakljuc¢eno da
nema rizika za financijski sustav jer visina udjela nebankovnih financijskih institucija u
hrvatskom financijskom sustavu te ro¢na struktura njihovih obveza nije velika. Analiza je
pokazala da postoji rizik visokog stupnja kratkoro¢nih izloZzenosti nebankovnih financijskih
institucija prema bankama, koji bi mogli postati problem u poslovanju banaka i negativno
utjecati na njihovu likvidnost.

Nebankovne financijske institucije bave se skupljanjem depozita, kreditiranjem,
leasingom, preuzimanjem jamstava i obveza, trgovinom vrijednosnicama za vlastiti racun ili
sudjeluju u izdavanju vrijednosnica. Za srediSnju banku vaZan je utjecaj banaka u sjeni na
monetarnu politiku jer njihovo djelovanje moZe oslabiti ucinke monetarnith mjera i1
instrumenata.

Upravno vijeée Europske sredi$nje banke (ESB)® prati bankarstvo u sjeni kao promjenu
u financijskom sustavu, te s ciljem zastite financijskog sustava preispituje strategije prema
bankarstvu u sjeni i utjecaj bankarstva u sjeni na monetarnu politiku, a §to bi moglo nastetiti
gospodarstvu. ESB takoder upozorava da je financijski sustav klju¢ni dio razvoja
gospodarstva, a banke u sjeni nisu regulirane u mjeri u kojoj su to tradicionalne banke, Sto
zna¢i da mogu donositi rizi€nije odluke jer se na njih ne primjenjuju jednako stroga pravila,
ali bi s tim riziénim odlukama mogle narusiti stabilnost cijelog financijskog sustava, Sto bi

moglo naskoditi gospodarstvu.

2.1.8. EU regulativa
Bankovna unija®osnovana je 2014. kao kljucna sastavnica ekonomske i monetarne

unije EU-a. Drzave Clanice Europodrucja su automatski i ¢lanice bankovne unije.

8 Europska sredis$nja banka (b.d.). Bankarstvo u sjeni i preispitivanje strategije.
% Vijeée Europske unije (n.d.) Koji su stupovi bankovne unije?.
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,, Cilj je bankovne unije osigurati stabilnost, sigurnost i pouzdanost bankovnog sektora
u Europodrucju, ¢ime se doprinosi financijskoj stabilnosti. *

EU se zalaze da se osiguraju jednaki uvjeti unutar jedinstvenog trzista, s ciljem da nema
razlika u zakonodavstvu i1 da svi potrosaci imaju jednaku razinu zastite. Nakon financijske
krize u Europi 2008. pojavila se potreba za kvalitetnijim zakonodavnim uredenjem i
nadzorom financijskog sektora. U tom cilju bankovna unija ¢e povecati otpornost banaka za
eventualne budude financijske krize, omoguciti sanaciju banaka, smanjiti fragmentaciju trzista
uskladenjem zajedniCkih pravila za bankarsko-financijski sektor, te ¢e gradani i poduzeca
imati vece povjerenje u financijski sektor. Odgovornost za banke se ulaskom u bankovnu
uniju pomice s nacionalne razine na razinu EU-a.

Jedinstvenim pravilnikom Bankovne unije bi se osigurali jednaki uvjeti unutar
jedinstvenog trzista, te ne bi bilo razlika u zakonodavstvu i svi potroSaci bi trebali imati
jednaku zastitu.

Postoje tri jedinstvena pravila za EU. Kapitalni zahtjevi obuhvacaju i primjenu
supervizorskih pravila za adekvatnost kapitala Banke za medunarodna poravnanja (BIS), te se
ta pravila nazivaju ,, Basel III*°'. Banke bi u slucaju stresne situacije trebale imati vlastitog
kapitala i likvidne imovine da zadrZe likvidnost u razdoblju od 30 dana. Uspostava sustava
osiguranja depozita (DGS-Deposit Guarantee Schemes) u cilju ima da gradani steknu
povjerenje u banke. Iznos zasticenog depozita je 100 tisu¢a EUR po jednoj banci te je
garantirana isplata unutar 20 dana.

Jedinstvena pravila reguliraju oporavak banaka u krizi 1 sanaciji (BRRD-Bank Recovery
and Resolution Directive). Europsko nadzorno tijelo (EBA) osigurava konzistentnu
prudencijalnu regulaciju i superviziju cijelog bakarskog sektora u EU (cca 8.300 banaka).
Nacionalna sanacijska tijela rade poseban sanacijski plan za svaku banku, a EBA izraduje
jedinstveni pravilnik te smjernice za oporavak i sanaciju banaka.

Bankovna unija se stoga temelji na tri stupa:

1. Prvi stup je Jedinstveni nadzorni mehanizam $to jest nadnacionalno tijelo EU-a za
nadzor europskih banaka. Europska srediSnja banka vrSi nadzor kreditnih
institucija u suradnji s nacionalnim nadzornim tijelima, a glavni cilj je osigurati
stabilnost europskog financijskog sektora provedbom redovitih i1 temeljitih

provjera stanja banaka.

%' Vije¢e Europske unije (n.d.). Basel III: medunarodni regulatorni okvir za banke, dostupno na:
https://www.bis.org/bcbs/basel3.htm (12.02.2024.).
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2. Drugi stup je Jedinstveni sanacijski mehanizam, a to je sustav za ucinkovitu i
djelotvornu sanaciju problemati¢nih banaka ¢iji je opstanak ugrozen u drzavama
Clanicama Europodruc¢ja. Sastoji se od Jedinstvenog sanacijskog odbora i
Jedinstvenog fonda za sanaciju. Fond financira europski bankovni sektor.

3. Tredi stup jest uspostava zajednickog sustava zastite depozita — europski sustav
osiguranja depozita (EDIS).

Na taj nacin osigurali bi se jednaki uvjeti za sve banke u bankovnoj uniji, $to ¢e sigurno
povecati 1 povjerenje deponenata u financijski sustav.

U lipnju 2022. godine objavljen je koncept buduénosti bankovne unije od strane Euro
skupine s napomenom da je unija i dalje nedovrSena i da bi trebala u Sto kra¢em roku biti
usmjerena na jacanje zajednickog okvira za krizno upravljanje bankama i nacionalne sustave
osiguranja depozita.

Europski parlament 1 Vijee su u Bruxellesu, 20. rujna 2023. usvojili DIREKTIVU
EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA o ugovorima o potrodackim kreditima i stavljanju
izvan snage Direktive 2008/48/EZ°. Direktiva je objavljena u sluzbenom listu EU - EUR
LEX serija L od dana 28.11.2023. Drzave clanice moraju do 19. prosinca 2025. donijeti i
objaviti zakone i druge propise koji su potrebni radi uskladivanja s Direktivom, a koji ¢e se
primjenjivati od 19. lipnja 2026.

Novom Direktivom Europskog parlamenta i Vijeca o potrosackim kreditima ocekuje se
da ¢e se pojacati ravnopravni uvjeti unutar drZzava ¢lanica i medu njima time $to ¢e se smanjiti
fragmentiranost postoje¢eg pravnog okvira. U razdoblju od 2018. do 2019. godine provedena
je evaluacija postojece Direktive te je utvrdeno da su ciljevi samo djelomi¢no ostvareni u
smislu zaStite potroSaca 1 poticanja razvoja unutarnjeg trziSta, ali su i1 dalje relevantni u
kontekstu regulatornog okruZenja koje je fragmentirano u cijeloj EU te zajedno s pravnom
nesigurno$¢u ne jamci dosljedno visoku razinu zastite potroSaca.

Sve ve¢im koriStenjem digitalizacije, promijenile su se 1 navike potrosaca koji zahtjev
za kredit podnose putem interneta i zele brzi 1 jednostavniji na¢in dobivanja kredita. Kriza
uzrokovana boles¢u COVID-19, te uvodenjem mjera ograni¢enog kretanja dovela je do
ubrzanja digitalne transformacije. Predvida se da ¢e digitalizacija povecati prekograni¢no
davanje kredita, a s time ¢e zajednicka pravila EU-a postati potrebnija i djelotvornija za

ostvarivanje ciljeva politike EU-a 1 zaStite potrosaca.

92 Europski Parlament i Vije¢e (2023). DIREKTIVA EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA o ugovorima o
potrosackim kreditima i stavljanju izvan snage Direktive 2008/48/EZ.
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Donosenju nove Direktive uveliko je doprinijela digitalizacija i brzi tehnoloski razvoj te
kretanja na trziStu koja nisu bila poznata u trenutku donoSenja prethodne Direktive. U tom
razdoblju dogodile su se velike promjene na trzistu potroSackih kredita i na strani ponude i na
strani potraznje obzirom da se preferencije i ponasanja klijenata mijenjaju i tome se
prilagodavaju novi proizvodi. Drzave c¢lanice donosile su razli¢ite odluke vezano za
potroSacke kredite jer stara Direktiva nije bila dovoljno precizna, a sve to je dovelo do
fragmentacije regulatornog okvira u cijeloj Uniji te do neodgovarajue razine zastite
potrosaca. U Direktivi stoji: ,,Situacija de facto i de jure koja proizlazi iz tih nacionalnih
razlika u nekim slucajevima dovodi do narusavanja trzisnog natjecanja medu vjerovnicima u
Uniji i stvara prepreke unutarnjem trZistu. Situacija ogranicava sposobnost potroSaca da
iskoristavaju postupno sve vecu ponudu prekogranicnih kredita, za koju se ocekuje da ce se i
dalje povecavati zbog digitalizacije. Ta narusavanja i ogranicenja mogu imati posljedice u
smislu smanjenja potraznje za robom i uslugama. Ta situacija dovodi i do neodgovarajuce i
neuskladene razine zastite potrosaca diljem Unije.

Razvojem transparentnijeg i ucinkovitijeg pravnog okvira omogucéit ¢e se brzi razvoj
odobravanja prekograni¢nih kredita, a Sto moze povecati povjerenje i zastitu potroSaca. Kako
bi svi potrosaci u Uniji imali jednaku razinu zastite potrebno je potpuno uskladenje kako bi se
stvorilo unutarnje trZiSte koje bi dobro funkcioniralo. U tom cilju u Direktivi stoji: ,, Stoga
drzavama clanicama ne bi trebalo dopustiti da zadrze postojece ili uvedu nove nacionalne
odredbe koje odstupaju od onih utvrdenih u ovoj Direktivi, osim ako je ovom Direktivom
propisano drukéije*.”

Direktiva se ne primjenjuje na ugovore o kreditu osigurane hipotekom ili drugim
usporedivim instrumentom osiguranja koji se obi¢no upotrebljava u drzavi cClanici za
nekretninu ili osigurane pravom u vezi s nekretninom, te ugovore o kreditu koji obuhvacaju
ukupni iznos kredita ve¢i od 100.000 EUR. Takvi ugovori regulirani su Direktivom
2014/17/EU Europskog parlamenta 1 Vijeca. Direktiva se moze primijeniti i na kredite ¢iji
iznos premasSuje 100.000 EUR, a koji nisu osigurani ni hipotekom ni nekim drugim
usporedivim instrumentom osiguranja.

Direktiva propisuje da se trebaju poStivati prava na zastitu osobnih podataka, vlasnistvo,
nediskriminaciju, zaStitu obiteljskog i1 profesionalnog Zzivota, zaStitu potrosSaa, te da se
gradane koji zakonito borave u Uniji ne bi se smjelo diskriminirati na osnovi njihova

drzavljanstva kada zahtijevaju ili otplacuju kredit.

9 Europski Parlament i Vije¢e (2023). DIREKTIVA EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA o ugovorima o
potrosackim kreditima i stavljanju izvan snage Direktive 2008/48/EZ.
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Osvrt na dio sadrzaja Direktive:

transparentnost i usporedivost ponuda - informacije prije sklapanja ugovora trebale
bi ukljucivati posebno efektivnu kamatnu stopu koja se primjenjuje na kredit i
odreduje na isti nacin u cijeloj Uniji,

ukupni troSak kredita za potroSaca trebao bi sadrzavati sve troskove, ukljucujuéi
kamate, provizije, poreze, naknade za kreditne posrednike i sve ostale naknade
koje potrosa¢ mora platiti u vezi s ugovorom o kreditu, osim troSkova javnog
biljeznika,

kombinirane ponude - uz ugovor o kreditu treba se ugovoriti dodatna usluga (npr.
otvaranje bankovnog racuna, premija osiguranja ili da se sklopi ugovor o drugoj
dodatnoj usluzi), drzave ¢lanice koje imaju takve ponude trebaju prije sklapanja
ugovora o kreditu obavijestiti potroSaca o svim troSkovima ukljucenim u troSak
kredita,

prema Aktu o umjetnoj inteligenciji, ako je personalizirana cijena na temelju
automatske obrade osobnih podataka, treba o tome jasno obavijestiti potrosace,
krediti se mogu odobriti uz prethodnu procjenu kreditne sposobnosti. Posebne
okolnosti kod procjene kreditne sposobnosti mogu se uzeti u obzir u slucaju
kredita koji se odobravaju za financiranje studija ili pokrivanje izvanrednih
zdravstvenih troSkova uz postojanje dostatnih dokaza da ¢e taj kredit potrosacu u
buduénosti donijeti prihode ili postojanje kolaterala ili drugih oblika jamstava koje
bi potrosa¢ mogao pruZiti radi osiguranja kredita,

radi promicanja odrzivog kreditiranja u cilju da se smanji prodaja kredita
potrosacima koji si ne mogu priustiti kredit, kod oglasavanja ugovora o kreditu
trebalo bi sadrzavati jasno 1 istaknuto upozorenje kako bi potrosaci bili svjesni da
pozajmljivanje novca nije besplatno,

u cilju promicanja uspostavljanja 1 funkcioniranje unutarnjeg trziSta kako bi se
osigurala visoka razina zastite potroSaca u cijeloj Uniji, neophodno je osigurati
usporedivost informacija o efektivnim kamatnim stopama u cijeloj Uniji, te u
nastojanju da se poveca zastita potroSaca bez uvodenja nepotrebnih ogranicenja za
drzave clanice, trebale bi postojati gornje granice ili stope koje se smatraju
previsokima, kako bi se osiguralo da se potroSa¢ima ne naplacuju pretjerano
visoke stope zaduZzivanja, efektivne kamatne stope ili ukupni troSak kredita za

potrosaca,
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- drzave cClanice trebale bi promicati mjere potpore za edukaciju potrosaca o
odgovornom zaduzivanju i upravljanju dugom, uzimaju¢i u obzir okvir za
financijsku kompetentnost koji je izradila Unija u suradnji s Organizacijom za
gospodarsku suradnju i razvoj. Pri osmisSljavanju i promicanju tih mjera drzave
Clanice trebale bi se savjetovati s relevantnim dionicima, medu ostalim s
organizacijama potrosaca,

- u slucaju dugovanja, vjerovnici trebaju na proaktivan nacin i u ranoj fazi poceti
poduzimati korake za olakSavanje otplate prije pokretanja ovrSnog postupka te
uzeti u obzir individualnu situaciju potrosaca, primjerice interese i prava potrosaca,
njegovu sposobnost otplate kredita i njegove razumne potrebe povezane s
tro§kovima zivota,

- myjere za olakSanje otplate mogu ukljucivati produljenje trajanja ugovora o kreditu,
promjenu vrste ugovora o kreditu, odgodu pla¢anja obroka otplate, u cijelom
iznosu ili djelomi¢no, na odredeno razdoblje, smanjenje stope zaduzivanja, ponudu
razdoblja u kojem potrosa¢ ne treba vrSiti uplate, djelomicne otplate, konverziju
valute i djelomican oprost i konsolidaciju duga. Ako se mjere za olakSavanje
otplate smatraju primjerenima, vjerovnik ne bi trebao zahtijevati da se provede
procjena kreditne sposobnosti pri izmjeni uvjeta ugovora o kreditu,

- drzave Clanice trebale bi osigurati da usluge savjetovanja o dugu koje pruzaju
neovisni specijalizirani subjekti budu dostupne potroSacima, izravno ili neizravno i
samo uz ograni¢ene naknade. PotroSaci koji imaju poteSkoca s otplatom svojih
dugova upucuju se na sluzbe za savjetovanje o dugu prije pokretanja ovr$nog
postupka. Usluge savjetovanja o dugu trebale bi biti lako dostupne potrosacima i
uzimati u obzir mjesto boravista potrosaca i njihov jezik,

- drzave €lanice ne smiju u svojem nacionalnom pravu zadrzati odredbe niti u njega
uvoditi nove odredbe koje odstupaju od odredaba utvrdenih ovom Direktivom,
osim ako je ovom Direktivom druk¢ije predvideno,

- -drzave c¢lanice osiguravaju da se potroSaci ne smiju odre¢i prava koja su im
dodijeljena nacionalnim mjerama kojima se prenosi Direktiva.

Temeljem ranije navedenog moze se zakljuciti da regulativa ima vrlo vaznu ulogu u
kreditiranju kucanstava. Unato¢ usvojenim direktivama 1 nadnacionalnim uredbama te
zajednickim institucionalnim okvirom za trziSta novca, kapitala 1 rizike jo§ uvijek postoje

razlike 1 potreba za procesom uskladivanja prakse, uvjeta i standarda pruZanja pojedinih
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financijskih usluga u EU, a Sto je u dijelu kreditiranja kucanstva vidljivo kod regulatornog
ogranicenja kamatnih stopa koje mogu dovesti i potroSate i banke pojedine drzave u
neravnopravan polozaj u odnosu na druge ¢lanice EU-a koje takva ograni¢enja nemaju.

Europski parlament 2013. je usvojio Direktivu o ugovorima o potroSackom kreditiranju
koji se odnose na stambene nekretnine. Prema izvjeSéu Hrvatske udruge banaka (HUB)** o
Direktivi o potroSackom kreditiranju koji se odnosi na stambene nekretnine, cilj EU-a je bio
zaStita potroSaa — duznika i pruZanje potpore stvaranju jedinstvenog europskog trzista
financijskih usluga. Za uskladenost s EU direktivom nije nuzno postojanje posebnog
nacionalnog propisa ve¢ je nuzna sadrzajna uskladenost, a nacionalni propisi mogu urediti
materiju stroze od europske direktive. Medutim, prema izvjeséu hrvatski propisi su veé ranije
stitili potroSaca, duznika djelomicno i iznad standarda predvidenog novom direktivom:

,U tom je pogledu posebno vazno zapaziti da hrvatski Zakon o potrosackom
kreditiranju sadrzi odredbe kojima se izravno zadire u trzisnu slobodu formiranja kamatnih
stopa: najvisa kamatna stopa na stambene kredite ne smije biti veca od 1/3 iznad prosjecne.
Europska direktiva, za razliku od domaceg propisa, ne sadrzi odredbe o ogranicavanju
kamatnih stopa ili iznosa kredita. Ona postuje nacelo trzisnog odredivanja kamatnih stopa i
ugovaranja kredita, jer je poznato da administrativna regulacija kamatnih stopa moze
proizvesti Stete u vidu iskljucivanja rizicnijih klijenata i/ili nestanka rizicnijih proizvoda sa
sluzbenog trzista, sto nosi velike opasnosti rasta nereguliranog trzista.

lako je Europski parlament i Vijece (rujan 2023.) usvojio novu Direktivu ugovorima o
potroSackim kreditima s primjenom od 19. lipnja 2026., ista Direktiva se ne primjenjuje na
ugovore o kreditu osigurane hipotekom. Medutim, nova Direktiva se zalaze za razvoj
transparentnijeg 1 uc¢inkovitijeg pravnog okvira u cilju da svi potrosaci u Uniji imaju jednaku
razinu zastite, da se stvori unutarnje trziste, te da drzave Clanice usklade nacionalne odredbe s
novom Direktivom.” Drzave ¢lanice moraju do 19. prosinca 2025. donijeti i objaviti zakone i
druge propise koji su potrebni radi uskladivanja s ovom Direktivom, a koji ¢e se primjenjivati
od 19. lipnja 2026.

Nacionalna zakonodavstva jo$ nisu dovoljno uskladena vezano za razvitak financijskih
proizvoda i usluga. U usporedbi s drugim odabranim c¢lanicama EU-a, Hrvatska ima vrlo

kompleksnu regulativu u dijelu ograni¢enja visine kamatnih stopa po kreditima ku¢anstvima.

% Hrvatska udruga banaka (2013). Nova Direktiva o ugovorima o potroSatkom kreditiranju koji se odnose na
stambene nekretnine.

9 Europska Komisija (30.10.2023.). DIREKTIVA (EU) 2023/2225 EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA
od 18. Listopada 2023. o ugovorima o potrosackim kreditima i stavljanja izvan snage Direktive 2008/48/EZ.
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Kreditne institucije u RH su ogranic¢ene kod odredivanju kamatnih stopa na novo odobrene
kao i1 na postoje¢e kredite, jer se zakonskim ograni¢enjem odreduje zatezna kamata i
maksimalna efektivna kamatna stopa, maksimalna dopusStena kamata i najvisa ugovorna
kamata. Tako je regulatorno odredeno da se od 1.1.2023. zatezna kamata formira na nacin da
se kamatna stopa za refinanciranje Europske srediSnje banke (ESB MRO) uvecava za 3 p.p.
ESB MRO kamatna stopa je promjenjiva i povijesno je godinama iznosila 0%. Smanjenjem
kamate na tu razinu, zatezna kamata bi prema sadasnjoj regulativi u tom slucaju iznosila 3%.
Najveci utjecaj takvog smanjenja bi se odnosio na maksimalnu efektivnu kamatnu stopu uz
koju su vezani stambeni i ostali potrosacki krediti.

Takoder, nova regulativa s novom definicijom zatezne kamate uz koju je vezana
efektivna kamatna stopa koja se primjenjuje na postojece i novoodobrene stambene kredite od
20.10.2017.°® moze lako dovesti do neravnopravnog polozaja potrosaca i to iskljucivo na
temelju trenutka sklapanja njihovih ugovora primjenom razlicitih zakona, obzirom da bi se
uslijed pada ESB MRO 1 posljedi¢no zatezne kamate smanjila i efektivna kamatna stopa samo
na dio postojec¢ih stambenih kredita.

Nadalje, EURIBOR koji predstavlja kamatne stope po kojima se najvece banke u
Europodru¢ju medusobno financiraju, pretezito odrazava ocekivanja o kretanju klju¢nih
kamatnih stopa Europske sredi$nje banke u relevantnom horizontu, takoder je povijesno imao
negativne vrijednosti. Smanjenje EURIBOR-a utjee na smanjenje kamatnih stopa koje su
vezane uz taj parametar, te moze dovesti 1 do negativnih vrijednosti ukupne kamate jednom
dijelu potrosaca koji su ugovorili vrlo nisku kamatnu marZu 1 tako ostale potrosace dovesti u
nejednak poloZaj. SadaSnjom regulativom je propisana definicija promjenjive kamatne stope
kao zbroj ugovorenog parametra i fiksnog dijela kamatne stope koji ne smije rasti tijekom
otplate kredita, ali nije definirano postupanje kod eventualne pojave negativne vrijednosti
kamatne stope.

Zaklju¢no se moze re¢i da u dijelu pruzanja bankovnih usluga kucanstvima postoji
snazna potreba dinamicnije konvergencije nakon punopravnog ¢lanstva RH u EU te je vazno
pravovremeno djelovati u donoSenju odluka s ciljem razvitka financijskog sustava, zastite
korisnika financijskih usluga 1 uskladenja s drugim ¢lanicama EU-a.

Primarna primjena ovog istrazivanja moze biti kao podloga Zakonodavcu prilikom
daljih izmjena regulative u podrucju kreditiranja kuc¢anstava. Naime, u okruZenju djelomicne

konvergencije odredene skupine potrosaca u RH, prvenstveno one koje nose ve¢i kreditni

% Narodne novine (2017). Zakon o stambenom potrosackom kreditiranju, Zagreb: Narodne novine d.d. (101),
Clanak 17, stavak 5.
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rizik, zakinute su za mogucénost stambenog kreditiranja te djelomi¢no za mogucnost
potroSackog kreditiranja zbog nisko postavljenih limita na promjenjive kamatne stope. Te
skupine potrosaca su ili u nemoguénosti ostvarenja svojih stambeno kreditnih potreba ili su
izloZeni nebankarskim i Cesto lihvarskim uvjetima kreditiranja nebankarskih institucija.

Zbog samog obima materije, specificnosti i isprepletanja s jedne strane starih 1 novih
zakona, a s druge strane lokalnih zakona te europskih direktiva, postoji vrlo mali broj
specijaliziranih profesionalaca koji se uopée bave tom sveobuhvatnom materijom. Treba
napomenuti da u danasnje digitalno doba na trziStu djeluju razne financijske institucije
registrirane u drugim drzavama EU, a koje nemaju ista regulatorna ograni¢enja kao
financijske institucije u RH. Europska direktiva postuje nacelo trzisSnog odredivanja kamatnih
stopa i ugovaranja kredita, dok je odredivanje visine kamatne stope u Hrvatskoj ograni¢eno
nizom zakonskih propisa. Uspostava jasno reguliranog, ali kompetitivnog i do odredene mjere
liberalnog unutrasnjeg trziSta moglo bi stvoriti pretpostavke njegovog ubrzanog rasta, a Sto bi
imalo mnogostruke pozitivne efekte na gospodarstvo.

EU integracije ¢e u konacnici pozitivno utjecati na kretanje kreditnog trzista, a Sto se
vec 1 pokazalo uvodenjem eurovalute koje je za Hrvatsku doprinijelo brojne dugoro¢ne koristi
kao Sto je potpuno uklanjanje valutnog rizika, nestanak troskova konverzije i druge dodatne
koristi za ukupno gospodarstvo 1 financijski sustav koji postaje snazniji 1 otporniji na buduce

krize.
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2.2. Financijski razvitak

U nastavku se obraduje financijski razvitak, trendovi u EU, te usporedbe financijskog

razvitka Hrvatske sa odabranim ¢lanicama EU-a (Ceéka, Slovenija, Madarska, Slovacka).

2.2.1. Financijski razvitak -trendovi

Trendove u financiranju hipotekarnih 1 ostalih kredita i cijene stambenih nekretnina u
razdoblju od 1870.-2011. godine objavili su Jorda i suradnici. U istrazivanju su analizirali
ulogu kamatnih stopa i kredita u vrijeme porasta cijena nekretnina s podacima koji
obuhvacaju 140 godina moderne ekonomske povijesti u naprednim gospodarstvima.
Analizom su pokazali da labavi monetarni uvjeti dovode do procvata kreditiranja nekretnina i

velikog porasta cijena kuéa koji zna¢ajno poveéavaju rizik od financijskih kriza.”’

Slika 6. Povijesno kretanje hipotekarnih i1 ostalih kredita prema udjelu u GDP-u od 1870.-
2011.
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Izvor: Bohle, D., Greskovits, B. (2015). Resilient Neoliberalism? Coping with Housing Booms and
Busts on Europe's Periphery, u: 22nd International Conference of Europeanists: Contradictions:
Envisioning European Future.

Na Slici 6 prikazuje se postupni razvoj bankarstva tijekom 140 godina. Prikazani su
krediti s 1 bez hipoteke 1 udio u BDP-u od 1870. do 2011. na uzorku od 17 zemalja: Australija,
Belgija, Kanada, Svicarska, Njemacka, Danska, gpanjolska, Finska, Francuska, Velika
Britanija, Italija, Japan, Nizozemska, Norveska, Portugal, Svedska i Sjedinjene americke

drzave. Istrazivanje je pokazalo da se hipotekarno zaduzivanje znacajno ubrzalo nakon

97 Jorda, O., Schularick, M., Taylor, A. M. (2015). Betting the house, Journal of international economics,
96(S1), S2-S18.
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Drugog svjetskog rata. Na pocetku 20. stoljeca hipotekarni krediti su u prosjeku iznosili 20%
BDP-a, da bi na kraju 2010. god iznosili oko 70% BDP-a. Rast hipotekarnih kredita nije samo
doveo do ekspanzije vlasniStva nad kucama, nego je utjecao i na rast cijena kuca. Realne

cijene kuca bile su stabilne od 1870. do sredine 20. stoljeca, nakon ¢ega su postupno rasle.

Slika 7. Kamatne stope u Irskoj, Spanjolskoj i Njemackoj i kretanje ECB kamatne stope
(1999.-2008.)
(a) Taylor rule and actual policy interest rates (% per year)
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Izvor: Taylor, J. B. (2008). Government as a cause of the 2008 financial crisis: A reassessment after
10 years, Economics Working Paper, (18116), str. 10.

U istrazivanju su istaknute znacajke dogadanja u Europodrucju u pretkriznoj fazi 1999.-
2008. godine. Prikazano je okruZenje kamatnih stopa u tri zemlje u odnosu na stvarnu
kamatnu stopu ECB-a za razdoblje 1999.-2008. godine. Fokus je na dvije krizne zemlje, Irska
i Spanjolska, plus Njemacka. Prije krize Irska i Spanjolska imali su gospodarstva brzog rasta,
kreditni procvat s velikim porastom hipotekarnih zajmova 1 brz rast cijena stanova. Nakon
2008. godine, svi su se ovi trendovi oStro preokrenuli s bankarskom krizom svake zemlje,
dubokom depresijom i1 visokom stopom nezaposlenosti te izuzetno visoke razine fiskalnih
problema. Potaknuto gubitkom proizvodnje 1 troSkova spaSavanja bankarskog sektora i
dokapitalizacije, nastalo je pogorSanje fiskalne pozicije. Nasuprot tome, Njemacka je rasla
sporije u razdoblju od 1999. do 2008. godine. Nije bilo kreditnog, hipotekarnog ili stambenog
procvata 1 imala je umjereniju recesiju u 2008. godini te je ubrzo uslijedio oporavak i1

povratak rastu.
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Slika 8. Udio hipotekarnih kredita u BDP-u (%) 1 omjer cijene kuca i dohotka (1999.-2008.)
(b) Mortgage lending to GDP ratio (%)
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Izvor: Taylor, J. B. (2008). Government as a cause of the 2008 financial crisis: A reassessment after
10 years, Economics Working Paper, (18116), str. 10.

Prema istrazivanju, u Irskoj i Spanjolskoj veliku ekspanziju privatnog duga uvelike je
potaknuo rast hipotekarnih kredita osiguranih nekretninama. Razina hipotekarnog duga prema
BDP-u u svakoj zemlji se udvostrucila u razdoblju od otprilike osam godina. U
meduvremenu, razina hipotekarnog duga u BDP-u je u Njemackoj tijekom cijelog razdoblja
bila stabilna na oko 50% BDP-a. U drugom grafu prikazani su razliiti rezultati u trendovima
cijena kuca. Omjer cijene kuce i dohotka bio je relativno stabilan u Njemackoj tijekom
Citavog razdoblja, te je cak ostvario pad od 20% tijekom desetljeca. Nasuprot tome, omjer
cijene kuce i dohotka u Irskoj i Spanjolskoj je porasla za 65%—75% u istom vremenskom
periodu. Ovi podaci pruzaju odredenu potporu hipotezama koje se Cesto iznose u analizama
krize u Europodrucju, da su periferne zemlje dozZivjele egzogeno monetarno popustanje koji je
nastavilo poticati cikluse rasta i pada cijena kredita i nekretnina zavrSavajuci u gospodarskoj
krizi za zemlje poput Irske i Spanjolske. IstraZivanje analizira i ulogu kamatnih stopa i kredita
u slucaju porasta cijena nekretnina i financijske nestabilnosti s podacima koji obuhvacaju 140

godina moderne ekonomske povijesti u naprednim gospodarstvima. Koriste¢i instrumentalne
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metode istrazivanja pokazalo se da labavi monetarni uvjeti dovode do procvata kreditiranja
nekretnina i porasta cijena kuca, §to znacajno povecava financijski rizik.

Prema navodima autora, globalna financijska kriza iznijela je u prvi plan trendove na
trziStu nekretnina koji su se dogadali tijekom desetljeCa nakon Drugog svjetskog rata,
prekidom relativne stabilnosti iz razdoblja prije Drugog svjetskog rata. Mjesavina financijske
liberalizacije, vladine potpore, preuzimanja rizika od strane banaka i povecanja kredita
kucanstava dovela je do vecih stopa vlasniStva nad ku¢ama u razvijenom svijetu. Kroz ro¢nu
strukturu, dugoro¢ne stope odgovarale su kratkoro¢nim stopama, ¢ime su utjecale na cijenu
hipoteka. Kao odgovor na ublaZzavanje monetarnih uvjeta, a time i pad cijena hipoteka,
hipotekarni krediti su se jo$ vise odobravali. Rastuée cijene kuca su poboljSavale vrijednost
hipotekarnog kolaterala, a s time i poziciju imovine banke i njezinu sposobnost da dodatno
kreditira. Labavi monetarni uvjeti uzrok su porasta cijena hipoteka i kuca, a takva povratna
sprega moze pokrenuti uvjete za procvat nekretnina i povecanje zaduZenosti, $to zauzvrat
povecava rizik od financijskog sloma u buduénosti. Rast cijena hipoteka i kuc¢a uz nuspojave
niskih kamatnih stopa predvida buduce financijske krize. Kreditiranje nekretnina snazno je
poraslo tijekom 20. stoljeca i1 €¢ini dominantan udio bankarskih kredita u mnogim zemljama, a
osjetljivost hipotekarnih zajmova i cijena ku¢a na promjene monetarnih uvjeta takoder se

znatno povecala.

2.2.2. Financijski razvitak -odabrane drzave

Financijski razvitak u naravi obuhvaca ukupni financijski sustav kroz imovinu i broj
financijskih institucija, vrste 1 broj financijskih instrumenata 1 trziSta, financijsku regulativu 1
politiku financijske stabilnosti. Za dimenzije financijskog razvitka u literaturi se ¢esto koriste
jo§ dva termina kao Sto su financijalizacija i1 financijsko produbljivanje koji se po svom
znacenju medusobno nadopunjuju.

Ukupnu financijsku imovinu ¢ine financijske institucije, medu kojima prednjace banke,
zatim razne druge kreditne i1 Stedne institucije, te investicijski fondovi, osiguravatelji,
mirovinski fondovi i1 ostala financijska druStva. U istraZivanje u ovom radu su ukljuc¢ene

Hrvatska, Ceska, Slovenija, Slovacka i Madarska.
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Tablica 5. Financijski razvitak Hrvatske, 2010.-2022. (mlrd. EUR)

HRVATSKA: Imovina financijskih posrednika, mlrd. EUR
Druge ¥nv.. fovn(.lm’f.i o BDP,

monetarne iskljuujuci G0 o opepi MIrovinski o ing  Faktoring | VKUPNO | rpkuéE % BDP

financijske novcéane fondovi IMOVINA

R CIJENE

institucije* fondove
2010. 52,6 2,1 4,0 5,1 3,8 0,8 68,3 44,3 154
2011. 55,3 0,8 4,2 5,7 3,4 0,8 70,3 45,0 156
2012. 54,5 0,7 4,5 7,1 3,0 1,0 70,7 44,5 159
2013. 55,1 0,7 4,6 8,1 2,6 1,1 72,1 44,7 161
2014. 55,6 0,8 4,9 9,2 2,5 1,1 74,2 44,6 166
2015. 55,3 1,0 5,0 10,3 2,3 0,9 74,8 45,7 164
2016. 54,9 1.4 5,2 11,7 2,4 0,8 76,4 47,3 161
2017. 54,3 1,8 5,4 12,8 2,4 0,3 77,0 49,5 156
2018. 56,3 2,1 5,6 13,7 2,6 0,2 80,4 51,9 155
2019. 57,6 3,6 6,0 15,8 2,8 0,2 86,0 54,8 157
2020. 64,3 3,0 6,3 16,7 2,6 0,0 93,0 50,5 184
2021. 69,2 3,5 6,4 18,7 2,7 0,0 100,5 58,2 173
2022. 78,4 2,8 6,2 18,6 3,0 0,0 109,1 66,9 163

*od prosinca 2011. obuhvaca uz banke i stambene Stedionice i nov€ane fondove
*promjena metodologije od 2020. (zasniva se na konceptu agregirane bilance svih sektora, odnosno potrazivanja i obveze izmedu drugih monetarnih financijskih institucija nisu netirana, kako su
bila zaklju¢no s prosincem 2019.)

Izvor: HNB, HANFA, DZS.

U razdoblju od 2010. do 2022. godine, struktura financijskog sustava Hrvatske pokazuje da se radi o bankocentri¢noj drzavi u kojoj udio
aktive drugih monetarnih financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika u 2022. iznosi 72%. Prema udjelu ostalih
najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su divergentna, a mirovinski fondovi u 2022. godini prednjace visinom aktive u Hrvatskoj u kojoj

je obvezan drugi mirovinski stup. Udio aktive investicijskih fondova, kao najznacajnije konkurencije drugim MFI, u ukupnoj aktivi financijskih
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posrednika u Hrvatskoj se zadrzao na 3%. Omjer ukupne aktive financijskih posrednika i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio u

Hrvatskoj 163%. Usporedba pocetne 1 zavr$ne godine promatranog razdoblja pokazuje da je omjer aktive i BDP-a povecan za umjerenih +9 p.p.,

a §to je dijelom i posljedica konverzija kredita vezanih uz Svicarski franak (2015).

Tablica 6. Financijski razvitak Ceske, 2010.-2022. (mlrd. EUR)

CESKA: Imovina financijskih posrednika, mird. EUR
Druge Inv. fondovi .

monetarne | iskljutujuéi |G, ooy | Mirovinski ﬁnglfg‘jl;ka UKUPNO TEBI]()IIJ)éE % BDP

financijske novcane fondovi v IMOVINA

e e L. drustva CIJENE

institucije fondove
2010. 171,4 4,5 18,3 9,1 26,2 229,5 157,9 145
2011. 178,0 5,2 1,8 9,5 26,2 220,8 165,2 134
2012. 189,3 6,6 1,8 11,9 36,3 245,9 162,6 151
2013. 185,4 0,7 17,2 11,2 35,4 249,8 159,5 157
2014. 190,2 7,9 1,8 12,0 36,2 248,1 157,8 157
2015. 201,6 9,5 18,2 12,7 37,0 279,0 169,6 165
2016. 218,7 11,9 18,9 14,2 41,6 305,3 177,4 172
2017. 272,1 15,9 20,9 1,7 54,5 365,1 194,1 188
2018. 280,0 15,9 21,0 18,0 67,1 402,1 211,0 191
2019. 293,0 19,3 21,0 20,0 68,5 421,8 225,6 187
2020. 298,0 20,8 21,2 2,1 69,7 411,8 215,8 191
2021. 3389 26,4 22,5 23,4 82,5 493,7 238,2 207
2022. 364.,6 32,0 21,6 25,0 94,5 537,7 276,6 194

*ostala financijska drustva ukljucujuci ostale financijske posrednike, pomoc¢ne fin. Institucije i vlastite (captive) fin. institucije

Izvor: CNB, Macrobond (Eurostat, ECB).
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U razdoblju od 2010. do 2022. godine, struktura financijskog sustava Ceske pokazuje da se radi o bankocentri¢noj drzavi u kojoj udio

aktive drugih monetarnih financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika u 2022. iznosi 68%. Prema udjelu ostalih

najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su divergentna, a najznacajniji su investicijski fondovi iskljuc¢ujuci nov¢€ane fondove s udjelom

od 6%. Omjer ukupne aktive financijskih posrednika i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio u Ceskoj 194%. Usporedba pocetne i zavrine

godine promatranog razdoblja pokazuje da je omjer aktive i BDP-a znacajno povecan za +49 p.p.

Tablica 7. Financijski razvitak Slovenije, 2010.-2022. (mlrd. EUR)

SLOVENIJA: Imovina financijskih posrednika, mlrd. EUR

Druge Inv. fondovi BDP,

monet.a.rne lSliUSUJUCl Osiguravatelji erovms.kl Ostali ﬁn UKUPNO TEKUCE % BDP

financijske novcane fondovi posrednici IMOVINA

e e CIJENE

institucije fondove
2010. 52,3 2,4 5.4 1,9 6,1 68,2 36,4 187
2011. 51,5 1,9 5,5 2,0 54 66,3 37,1 179
2012. 49,6 1,9 6,2 2,1 4,8 64,5 36,3 178
2013. 44,9 1,9 6,5 2,1 4,4 59,8 36,5 164
2014. 423 2,2 7,0 2,3 5,0 58,9 37,6 157
2015. 40,4 2,4 7,0 2,5 4,5 56,8 38,9 146
2016. 39,1 2,5 7,4 2,6 4,4 55,9 40,4 138
2017. 39,5 2,7 7,7 2,7 4,3 56,9 43,0 132
2018. 39,9 2,5 7,7 2,7 4,5 57,3 45,9 125
2019. 41,8 3,1 8,4 3,1 4,5 60,9 48,5 126
2020. 454 3.4 8.8 33 4,4 65,3 47,0 139
2021. 49,0 4,7 9,0 4,0 4,8 71,6 52,2 137
2022. 51,3 4,4 8,0 3,8 5,8 73,4 59,0 124

Izvor: BSI, Macrobond (Eurostat).
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U razdoblju od 2010. do 2022. godine, struktura financijskog sustava Slovenije pokazuje da se radi o bankocentri¢noj drzavi u kojoj udio

aktive drugih monetarnih financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika u 2022. iznosi 70%. Prema udjelu ostalih

najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su divergentna, a najznacajniji su osiguravatelji s udjelom od 11%. Omjer ukupne aktive

financijskih posrednika i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio u Sloveniji 124%. Usporedba pocetne i zavrSne godine promatranog

razdoblja pokazuje da je omjer aktive i BDP-a unato¢ solidnom gospodarskom rastu smanjen u Sloveniji -63p.p.

Tablica 8. Financijski razvitak Slovacke, 2010.-2022., u mlrd. (EUR)

SLOVACKA: Imovina financijskih posrednika, mlrd. EUR

Druge Inv fondovi BDP,

monet-a.rne lSkl]llSllJllCl Osiguravatelji erovms-kl Ostali fi‘n.- UKUPNO TEKUCE % BDP

financijske novcane fondovi posrednici IMOVINA

e e L. CIJENE

institucije fondove
2010. 54,7 2,0 6,2 4,9 4,4 72,2 68,8 105
2011. 55,8 2,9 6,2 5.8 4,5 75,2 71,8 105
2012. 58,1 3,6 6,6 6,8 4,5 79,6 73,6 108
2013. 59,5 4,5 6,6 7,2 4,8 82,6 74,5 111
2014. 62,7 5,4 7,0 7,9 5,1 88,1 76,4 115
2015. 70,2 5,7 6,2 7,9 5,7 95,7 80,1 119
2016. 74,5 6,0 7,7 8,7 6,2 103,1 81,3 127
2017. 78,7 6,6 7,8 9,6 6,9 109,6 84,7 129
2018. 82,9 6,7 7,6 10,1 6,9 114,2 89,9 127
2019. 88,5 7,5 8,1 11,7 7,0 122,8 94,4 130
2020. 95,0 8,0 8,2 13,1 6,8 131,1 93,4 140
2021. 107,3 9,5 8,3 15,4 6,4 146,9 100,3 146
2022. 113,2 9,1 7,5 15,0 6,2 151,0 109,7 138

Izvor: ECB (srpanj 2022.), NBS
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U razdoblju od 2010. do 2022. godine, struktura financijskog sustava Slovacke pokazuje da se radi o bankocentricnoj drzavi u kojoj udio

aktive drugih monetarnih financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika u 2022. iznosi 75%. Prema udjelu ostalih

najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su divergentna, a najznacajniji su mirovinski fondovi obzirom da je obvezan drugi mirovinski

stup. Omjer ukupne aktive financijskih posrednika i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio u Slovackoj 138%.

zavrsne godine promatranog razdoblja pokazuje da je omjer aktive i BDP-a znac¢ajno povecan za +33 p.p.

Tablica 9. Financijski razvitak Madarske, 2010.-2022., u mlrd. (EUR)

Usporedba pocetne i

MADARSKA: Imovina financijskih posrednika, mird. EUR

Druge Inv. fondovi Ostali BDP

monet.a.rne iskljuvé ujuci Osiguravatelji Mirovins.ki financijska UKUPNO TEKU&E % BDP

financijske novcane fondovi N IMOVINA

AT drustva* CIJENE

institucije fondove
2010. 128,6 8,5 8,7 14,6 16,9 177,3 99,6 178
2011. 119,7 5,6 7,4 3,6 17,9 154,3 102,1 151
2012. 117,6 6,9 8,2 4,0 19,8 156,5 99,9 157
2013. 1154 10,2 8,2 4,1 18,6 156,6 102,0 154
2014. 113,7 13,4 8,3 4,3 19,6 159,4 106,1 150
2015. 112,8 14,3 8,6 4,6 19,4 159,8 112,7 142
2016. 116,6 15,9 8,9 5,0 11,3 157,7 116,1 136
2017. 121,3 18,4 9,3 5,5 12,4 166,9 126,9 132
2018. 1254 17,4 9,1 53 13,2 170,4 135,9 125
2019. 133,6 18,8 9,7 5,6 14,8 182,4 146,0 125
2020. 147,8 18,5 9,4 53 16,9 198,0 135,6 146
2021. 168.,4 24,2 9,5 5,6 18,7 226,3 153,5 147
2022. 182,9 27,1 8,1 4,8 20,0 2429 169,6 143

*ostala financijska drustva ukljucuju ostale fin. posrednike, pomocne fin. institucije i vlastite (captive) fin. institucije

Izvor: MNB
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U razdoblju od 2010. do 2022. godine, struktura financijskog sustava Madarske
pokazuje da se radi o bankocentricnoj drzavi u kojoj udio aktive drugih monetarnih
financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika u 2022. iznosi 75%.
Prema udjelu ostalih najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su divergentna, a
najznacajniji su investicijski fondovi isklju¢ujuéi novcane fondove. Omjer ukupne aktive
financijskih posrednika i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio u Ceskoj 143%.
Usporedba pocetne i zavrsne godine promatranog razdoblja pokazuje da je omjer aktive i

BDP-a unatoc solidnom gospodarskom rastu smanjen za -35 p.p.

2.2.3. Krediti privatnom sektoru i stanovnistvu

Prema udjelu kredita privatnom sektoru u BDP-u, u 2021. godini za odabrane drZave,
Madarska je imala najmanji udio od 34,7%, slijedi Slovenija s udjelom od 40,5%, Hrvatska je
bila na donjem dijelu popisa zemalja EU-a, sa stopom od 52%, blizu razine Ceske i Bugarske.

Ceska je imala udio od 54,9%, dok je najve¢i udio imala Slovacka, 66,9%.

Grafikon 3. Udio kredita privatnom sektoru u BDP-u (EU 2021.)%
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Izvor: Macrobond
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Grafikon 4. Trend udjela kredita privatnom sektoru u BDP-u Hrvatske s odabranim

¢lanicama®® (2004.-2021.) (%)

Croatia vs. Peers: Private Sector Loans to GDP
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Izvor: Macrobond

Prema trendu udjela kredita privatnom sektoru u BDP-u za odabrane drzave, Hrvatska,
Slovenija i Madarska zabiljezile su pad stope u posljednjem desetljeéu, za razliku od Slovacke

i Ceske koje su zabiljezile rast.

Grafikon 5. Trend kredita privatnom sektoru za odabrane drzave (2004.-2022.)
Croatia vs. Peers: Private Sector Loans
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U razdoblju 2021.-2022. rast kredita se ubrzao u gotovo svim odabranim zemljama, a do
smanjenja rasta dolazi u drugom polugodistu 2022. Rast kredita u Hrvatskoj je na razini rasta

u Madarskoj i Slovackoj.

Grafikon 6. Krediti stanovniStvu - udio u BDP-u u EU zemljama (2021.) (%)
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Izvor: Macrobond

U 2021. udio kredita stanovnistvu u BDP-u pokazuje visok udio u nekim drzavama EU,
tako da udio veéi od 60% imaju Danska, Svedska, Nizozemska i Francuska. Usporedba udjela
kredita stanovniStvu u BDP-u (2021.) pokazuje da je Hrvatska s 32% udjela u BDP-u
umjereno zaduzena. Madarska je imala udio od 16,5%, Slovenija je imala udio od 22%; te
dvije drzave spadaju medu najnize udjele kredita stanovnistva u BDP-u. Ceska ima udio od

34,6%, dok najveci udio ima Slovacka, 46,3%.
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Grafikon 7. Krediti stanovniStvu: udio u BDP-u 1 usporedba Hrvatske s odabranim drzavama
¢lanicama EU (Ceska, Slovenija, Madarska, Slovacka) (%)
Croatia vs. Peers: Household Loans to GDP
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Izvor: Macrobond

Udio kredita stanovniStvu u BDP-u u 2021. pokazuje pad u Hrvatskoj 1 Madarskoj u
posljednjem desetljeéu, za razliku od Slovacke i Ceske Republike koje imaju rast udjela.
Hrvatska s udjelom od 32,3% spada u umjereni udio kredita ku¢anstvima u BDP-u, Ceska ima
udio od 34,6%, Slovenija ima udio od 22,1%, Madarska ima najmanji udio kredita
stanovnistvu u BDP-u od 16,5%, a Slovacka ima najve¢i udio kredita stanovnistvu u BDP-u,

46,3%.

Grafikon 8. Udio stambenih kredita u BDP-u (%)
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Izvor: ECB, HNB za Hrvatsku
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Udio stambenih kredita u BDP-u pokazuje pad u Hrvatskoj i Madarskoj u posljednjem
desetljeéu, za razliku od Slovacke i Ceske Republike koje imaju rast udjela. Hrvatska s
udjelom od 15% spada u umjereni udio stambenih kredita u BDP-u, Madarska ima najmanji
udio stambenih kredita u BDP-u od 7%, Slovenija ima udio od 14%. U Cegkoj je vidljiv rast

udjela 1 u 2022. 1 iznosi 25%, dok Slovacka pokazuje najveci rast udjela stambenih kredita u
BDP-u koji u 2022. iznosi 39%.

Grafikon 9. Trend kretanja kredita stanovniStvu u odabranim drzavama (2004.-2022.) (%)

Croatia vs. Peers: Household Loans
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U razdoblju od 2021. do 2022. rast kredita stanovniStvu je ojacao u vecini odabranih

drzava, pri ¢emu je Hrvatska na kraju 2022. bila druga najniza medu EU odabranim

drzavama.
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Slika 9. Kretanja stambenih kredita u odabranim ¢lanicama (2004.-2022.) (%)
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Izvor: Macrobond

Stopa rasta stambenih kredita u Hrvatskoj kretala se u rasponu odabranih drzava. Na
kraju 2022. iznosila je 10,3%, usporediva sa Slovackom (10,4%) 1 neSto iznad Slovenije
(9,8%). Stambeni krediti u Hrvatskoj u posljednjih nekoliko godina dobili su na snazi,
potaknuti subvencijama, pozitivnim rezultatima na trzistu rada, povoljnim izgledima za trziste

nekretnina.
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2.2.4. Krediti stanovniStvu - struktura

Kretanje udjela kredita u ukupnim kreditima prema vrstama kredita za odabrane drzave u 2010. 1 2022. (%) prikazano je u Tablici 10.

Tablica 10. Kategorije 1 vrste kredita ku¢anstvima za odabrane drzave (EUR, mlrd.)

CESKA HRVATSKA MADARSKA SLOVENIJA SLOVACKA

& g o £ g g o ¢ g g o & & g o & g g o &

: & - g |&g § = &8 | B E < &8 |8 B T B | B E % ¢
2010. | 29,4 8,0 4,7 42,2 8,1 2,5 6,8 17,4 | 158 139 1,3 31,0 | 48 2,8 1,6 93 | 10,8 3,1 1,6 15,6
2011. | 30,5 7,7 51 434 8,4 2,3 69 17,6 | 135 125 1,1 271 5,2 2,7 1,6 95 | 123 3,2 1,6 17,2
2012. (33,0 7,9 53 46,2 8,3 2,1 69 17,3 | 121 11,7 1,0 248 | 53 2,5 1,5 93 | 13,7 3,5 1,6 188
2013. | 31,7 7.3 50 44,0 8,2 1,9 69 17,0 | 11,2 109 1,0 23,1 53 2,2 14 89 | 153 3,8 1,5 205
2014. | 32,6 7,0 4,9 44,6 8,0 1,8 7,1 169 | 10,6 9,7 1,0 21,3 53 2,1 13 88 | 174 4,3 1,4 23,0
2015. | 36,2 7,9 52 493 7,8 1,7 7,1 16,6 | 9,5 8,3 1,0 187 | 5,5 2,0 1,3 89 | 19,7 4,8 1,4 259
2016. | 39,2 82 54 529 7,0 1,6 7,1 157 | 9,5 7,6 14 186 | 57 2,1 13 92 | 225 55 1,4 294
2017. | 451 9,0 6,0 60,1 7,0 1,5 74 159 | 9,8 7.5 1,5 188 | 6,0 2.4 13 97 | 254 6,1 1,4 328
2018. | 48,6 9,5 61 64,2 7,2 1,5 80 16,6 | 104 7.3 1,5 19,2 6,2 2,7 14 10,4 | 283 6,7 1,6 36,5
2019. | 524 103 62 68,9 7,6 1,5 87 17,8 | 11,0 9,0 1,5 21,5 | 66 2,9 1,5 11,0 | 31,0 6,6 1,9 395
2020. | 54,8 10,1 62 71,1 8,3 14 85 182 | 11,0 10,0 14 223 6,9 2,7 1,4 11,0 | 338 6,0 2,1 41,9
2021. | 642 11,3 68 824 9,0 1,3 86 189 | 124 11,4 14 253 7,5 2,6 1,5 11,6 | 37,7 5,7 2,2 45,6
2022. | 694 12,5 7,1 89,0 9,9 1,2 88 199 | 123 11,1 14 248 | 82 2,6 1,6 124 | 41,6 5,9 2.8 503

Izvor: Macrobond; ECB

Ceska je u 2010. imala udio stamenih kredita u ukupnim kreditima 70%, potrodackih kredita 19%, ostalih kredita 11%. U 2022. udio
stambenih kredita u ukupnim kreditima iznosi 78%, potroSackih kredita 14%, ostalih kredita 8%. U 2022. udio stambenih kredita se povecao, a

udio potrosackih i ostalih kredita smanjio. Ceska je najvise usmjerena na stambeno kreditiranje.
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Hrvatska je u 2010. imala udio stambenih kredita u ukupnim kreditima 47%,
potroSackih kredita 14%, ostalih kredita 39%. U 2022. udio stambenih kredita u ukupnim
kreditima iznosi 50%, potrosackih kredita 6%, ostalih kredita 44%. U 2022. udio stambenih
kredita i ostalih kredita se malo povecao, udio potrosackih kredita smanjio. Veliki udio u
ostalim kreditima imaju prekoracenja po teku¢im racunima koja su u Hrvatskoj u usporedbi s
odabranim drzavama najveca.

Madarska je u 2010. imala udio stambenih kredita u ukupnim kreditima 51%,
potroSackih kredita 45%, ostalih kredita 4%. U 2022. udio stambenih kredita u ukupnim
kreditima iznosi 50 %, potrosackih kredita 44%, ostalih kredita 6%. U 2022. udio stambenih
kredita se neznatno smanjio, a ostalih kredita se malo povecao.

Slovenija je u 2010. imala udio stambenih kredita u ukupnim kreditima 52%,
potroSackih kredita 31%, ostalih kredita 17%. U 2022. udio stambenih kredita u ukupnim
kreditima iznosi 66%, potrosackih kredita 21%, ostalih kredita 13%. U 2022. udio stambenih
kredita se povecao, a potrosackih i ostalih kredita smanjio.

Slovacka je u 2010. imala udio stambenih kredita u ukupnim kreditima 70%,
potroSackih kredita 20%, ostalih kredita 10%. U 2022. udio stambenih kredita u ukupnim
kreditima iznosi 83%, potrosackih kredita 11%, a ostalih kredita 6%. U 2022. udio stambenih
kredita se znatno povecao, a smanjio udio potrosackih i1 ostalih kredita. Slovacka je najvise

usmjerena na stambeno kreditiranje.

2.2.5. Promocija i uvjeti u distribuciji kredita
TroSkovi stanovanja u usporedbi s prosjekom EU-a znacajno se razlikuju medu drzavama

¢lanicama (Slika 10).
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Slika 10. Razine cijena stanovanja u EU (2010. 1 2021.)
Price levels for housing, 2010 and 2021
(EU=100)
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Izvor: Eurostat. Evolution of house prices and rents.

TroSkovi stanovanja u usporedbi s prosjekom EU-a znafajno se razlikuju medu
drzavama c¢lanicama. Najvisi troskovi stanovanja u 2021. u usporedbi s prosjekom EU-a
zabiljezeni su u Irskoj (94 % iznad prosjeka EU), Luksemburgu (87 % iznad) i Danskoj (78 %
iznad). NajniZzi su, s druge strane, zabiljeZeni u Bugarskoj (64 % ispod prosjeka EU) i Poljskoj
(62 % ispod prosjeka).

U Hrvatskoj su u 2021. bili nizi tro§kovi stanovanja u odnosu na 2010. i bili su nizi i od
prosjeka EU. U Ceskoj, Madarskoj i Sloveniji su troskovi stanovanja bili niZi od prosjeka EU-

a. Najvisi skok u troskovima stanovanja u odnosu na 2010. je imala Slovacka.
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Slika 11. Kretanje cijena stambenih nekretnina (usporedba Hrvatske s Europodrucjem)
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Izvori: Hrvatska narodna banka (07.03.2023.), Makroprudencijalna dijagnostika, br. 19.

U Hrvatskoj je vidljiv ve¢i rast cijena stambenih nekretnina u odnosu na cijelo
Europodru¢je. Prema makroekonomskim procjenama stru¢njaka Europodru¢ja® (2022.),
predvida se da ¢e se u 2023. godini znatno smanjiti ulaganja u stambene nekretnine, kao jednu
sastavnicu potraZznje koja je najizloZenija pooStravanju uvjeta financiranja, te da ¢e se tijekom
2024. 1 2025. vrlo sporo oporavljati. O¢ekuje se da ¢e rast kamatnih stopa na hipotekarne
kredite 1 pooStravanje pristupa kreditima te kontinuirano velika neizvjesnost 1 u¢inak inflacije
koja povecava troSkove gradnje i1 istodobno smanjuje kupovnu mo¢ i potraznju kucanstava
nepovoljno utjecati na ulaganja u stambene nekretnine. Prema procjeni, rast ulaganja u

stambene nekretnine trebao bi ponovno zabiljeziti pozitivne vrijednosti u 2024. godini.

% Europska sredisnja banka. Pregled, Makroekonomske — projekcije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202212 eurosystemstaff~6¢1855¢75b.hr.html
(20.11.2023.).
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Slika 12. Omjer cijene za 100m? stana i prihoda po stanovniku, 2021.

B Price of 100m2 / income per capita
EU average
== Threshold value identified by the European Commission
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Izvor: European Systemic Risk Board (ESRB) (2022). Annual Report 2021, Frankfurt am Main:
European Systemic Risk Board.

Prema godi$njem izvjeséu ESRB-a'” koji nadzire financijski sustav EU-a s ciljem
sprje¢avanja i smanjivanja sistemskih rizika, nastavak snaznog rasta cijena kuca u mnogim
drzavama ¢lanicama EU-a pojacale su zabrinutost oko moguce spirale hipotekarnih kredita Sto
je vidljivo iz navedenog grafa koji pokazuje precijenjenost nekretnina u nekim drzavama
¢lanicama EU-a u odnosu na prihod po stanovniku. Narocito je ta precijenjenost nekretnina u
odnosu na prihode vidljiva u Hrvatskoj, dok se druge odabrane drzave s kojima se RH
usporeduje nalaze u razini prosjeka EU-a (Slovenija i Madarska) ili ispod prosjeka EU (Ceska
i Slovagka).!%!

Prema ESRB-u, veliki rast cijena kuca utjecao je na pogorSanje standarda kreditiranja u
nekoliko zemalja, a naro¢ito je to vidljivo kod stambenih kredita, gdje se povecava
zaduZenost kucanstava, rizik podmirivanja duga kao 1 rizik od budu¢ih promjena cijena
nekretnina. Takoder, rad na daljinu povezan s pandemijom 1 viSe cijene energije, te klimatski
ciljevi EU-a (ESG) doveli su do potraznje za visokokvalitetnim zgradama kojima cijene rastu.
ESRB zato upozorava da bi znacajan pad cijena ku¢a mogao utjecati na gospodarski rast kao
Sto je utjecaj pada bogatstva kucanstva na potrosnju i povecanje kreditnog rizika banaka, Sto
bi moglo izazvati korekciju cijena financijske imovine i opadanje aktivnosti u gradevinskom

sektoru.

9 engl. Europski odbor za sistemske rizike (ESRB).
101 Eyropean Systemic Risk Board (ESRB) (2022). Annual Report 2021, Frankfurt am Main: European Systemic
Risk Board.
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U cilju izbjegavanja financijske krize u buduc¢nosti, ESRB pomno prati uvjete
stambenog kreditiranja u drzavama clanicama i daje preporuke i upozorenja za stambeno
kreditiranje kuéanstva'®? (prosinac 2021.).

Za Njemacku su preporuke svrstane u Cetiri kategorije:

1. Preporuka A - ograniCenje na omjer kredita i vrijednosti kolaterala
Preporucuje se da odgovarajuca tijela uvedu pravno obvezujuce ogranicenje koji se
primjenjuje na omjer kredita i vrijednosti kolaterala kako bi se ublazile slabosti u
sektoru stambenih nekretnina u Njemackoj kao izvora rizika za financijsku
stabilnost, §to moZe imati potencijal za ozbiljne negativne posljedice za realno
gospodarstvo. Ako to nije moguce prema njemackom pravu, preporucuje se da
odgovarajuca tijela aktiviraju pravno neobvezujuce ogranicenje koje se primjenjuje
na omjer kredita i vrijednosti kolaterala kako bi se ispunili tamo navedeni ciljevi.

2. Preporuka B - aktiviranje mjera usmjerenih na kapital
Preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju odgovaraju¢e mjere usmjerene na
kapital kako bi se osigurala otpornost kreditnih institucija koje imaju odobrenje u
Njemackoj 1 kako bi se nadopunilo ograni¢enje koje se primjenjuje na omjer
kredita 1 vrijednosti kolaterala kako je navedeno u Preporuci A u ublaZavanju
slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Njemackoj kao izvoru rizika za
financijsku stabilnost.

3. Preporuka C - pravni okvir za mjere usmjerene na duznike u pogledu sektora
stambenih nekretnina
Preporucuje se da odgovarajuca tijela osiguraju da postojec¢i pravni okvir za mjere
koje su usmjerene na duznike ukljucuje najmanje sljedece pravno obvezujuce
mjere koje su usmjerene na duznike: ogranicenja koja se primjenjuju na omjer
duga i dohotka i ograni¢enja koja se primjenjuju na omjer otplate duga i dohotka,
ograni¢enja koja se primjenjuju na omjer kredita 1 vrijednosti kolaterala,
ograni¢enja koja se primjenjuju na rok dospijeca zahtjevi za amortizaciju.

4. Preporuka D - pracenje slabosti i aktivacija mjera usmjerenih na duZnike

koje se odnose na dohodak

192 Europski odbor za sistemske rizike (eng. European Systemic Risk Bord) (2021.) Preporuka Europskog odbora
za sistemske rizike.
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Preporucuje se da odgovaraju¢a tijela pomno prate slabosti povezane sa
zaduzenosti kucanstva, precijenjenosti stambenih objekata 1 standardima
kreditiranja za nove hipotekarne kredite u srednjoro¢nom razdoblju.

Preporucuje se da, na temelju rezultata pracenja provedenog u skladu s preporukom i
kako bi se sprijeilo prekomjerno nakupljanje kreditnog rizika, odgovarajuca tijela aktiviraju
pravno obvezuju¢e mjere usmjerene na duznike koje se odnose na dohodak, kao $to su na
primjer ograni¢enja na omjer duga i dohotka ili na omjer otplate duga i dohotka. Ako to nije
moguce temeljem njemackog prava, preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju pravno
neobvezuju¢e mjere usmjerene na duznike koje se odnose na dohodak kako bi se ispunili
tamo navedeni ciljevi.

Za Austriju su iznesene sljedece preporuke:

1. Preporuka A - aktivacija pravno obvezujuéih mjera usmjerenih na duznike
Preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju pravno obvezuju¢e mjere
usmjerene na duznike kako bi se ublazile slabosti u sektoru stambenih nekretnina u
Austriji kao izvoru rizika za financijsku stabilnost.

2. Preporuka B - aktivacija ili pooStravanje mjera usmjerenih na kapital
Preporucuje se da odgovarajuca tijela aktiviraju ili pooStre mjere usmjerene na
kapital kako bi se osigurala otpornost kreditnih institucija koje imaju odobrenje za
rad u Austriji 1 upotpunile mjere usmjerene na duznike u ublaZavanju slabosti u
sektoru stambenih nekretnina u Austriji kao izvoru rizika za financijsku stabilnost
kada god i1 gdje god bi takve obvezujuée mjere usmjerene na duznike bile
ocijenjene nedostatno uc¢inkovitima da rijeSe srednjorocne slabosti.

ESRB je utvrdio srednjoro¢ne slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Hrvatskoj kao
izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost, §to bi moglo imati ozbiljne negativne
posljedice za realno gospodarstvo. Iz makrobonitetne perspektive, ESRB smatra da su glavne
slabosti brz rast kredita kuéanstava 1 moguci znakovi precijenjenosti cijena stambenih
nekretnina, s obzirom na to da ne postoje izriite mjere usmjerene na duznike kojima bi se
moglo ublaziti povecanje rizika povezanih sa sektorom stambenih nekretnina.

ESRB je utvrdio srednjorocne slabosti sektora stambenih nekretnina u Slovackoj kao
izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost, §to bi moglo imati ozbiljne negativne
posljedice za realno gospodarstvo. Iz makrobonitetne perspektive, ESRB smatra da su glavne
slabosti sve veci rizik od precijenjenosti cijena stambenih nekretnina u kombinaciji s visokom

stopom rasta cijena stambenih nekretnina, kao i rastu¢a zaduzenost kucanstava zajedno s
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podrucjima rizika povezanima s rastuom zaduzenoSéu kucanstava 1 odobravanjem
hipotekarnih kredita.

ESRB je utvrdio srednjorocne slabosti sektora stambenih nekretnina u Madarskoj kao
izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost, §to bi moglo imati ozbiljne negativne
posljedice za realno gospodarstvo. Iz makrobonitetne perspektive, ESRB smatra da su glavne
slabosti sve veci rizik od precijenjenosti cijena stambenih nekretnina u kombinaciji s brzim
rastom odobravanja hipotekarnih kredita i kredita kucanstvima, zajedno s podrucjima
ranjivosti povezanih s duznicima s visokom stopom otplate duga.

ESRB je utvrdio srednjorocne slabosti u sektoru stambenih nekretnina u Bugarskoj kao
izvor sistemskog rizika za financijsku stabilnost, Sto bi moglo imati ozbiljne negativne
posljedice za realno gospodarstvo. Iz makrobonitetne perspektive, ESRB smatra da su glavne
slabosti visok rast hipotekarnih kredita, znakovi precijenjenosti cijena stambenih nekretnina i
nepostojanje mjera usmjerenih na duznike kojima bi se moglo ublaZziti povecanje rizika
povezanih sa sektorom stambenih nekretnina.*

Temeljem ranije navedenog analiziran je financijski razvoj, ukljucujuéi strukturu
financijskog sustava odabranih grupa zemalja (2010. do 2022. godine) koja ukazuje da se radi
prvenstveno o bankocentriénim drzavama u kojima se udio aktive drugih monetarnih
financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi financijskih posrednika krec¢e od oko 70%
do 80%. Prema udjelu ostalih najznacajnijih financijskih posrednika, kretanja su razli¢ita. U
2022. godini, u Madarskoj i Ceskoj su najznacajniji investicijski fondovi iskljuéujuéi novéane
fondove, u Sloveniji osiguravatelji, a u Hrvatskoj i Slovackoj prednja¢e mirovinski fondovi
jer se radi o zemljama gdje je obvezan drugi mirovinski stup'®.

Udio aktive investicijskih fondova, kao najznacajnije konkurencije drugim MFI, u
ukupnoj aktivi financijskih posrednika biljezi porast u promatranom razdoblju u svim
zemljama osim Hrvatske gdje se zadrZao na 3%. Omjer ukupne aktive financijskih posrednika
i BDP-a je krajem promatranog razdoblja bio najveéi u Ceskoj (194%), slijedi Hrvatska
(163%), a najnizi je bio u Sloveniji (124%)'%. Usporedba 2010. i 2022. godine promatranog
razdoblja pokazuje da je omjer aktive i BDP-a znaGajno poveéan u Ceskoj (+49 p.p.) i
Slovackoj (+33 p.p.), neSto umjerenije u Hrvatskoj (+9 p.p.), a unato¢ solidnom

gospodarskom rastu smanjen u Madarskoj (-35 p.p) 1 u Sloveniji (-63 p.p.). Ovo moZze biti

103 Madarska je nacionalizirala drugi mirovinski stup 2010., Ceska ima samo dobrovoljni tre¢i stup, a u Sloveniji
je drugi stup obvezan samo za pojedine branse.

104 Kod Ceske i Madarske stavka ostalo obuhvacéa i pomoéne financijske institucije i vlastite (captive) financijske
institucije §to moze utjecati na ukupnu visinu imovine.

72



posljedica recesijskih kretanja, bankarske krize i regulative koji su urodili smanjenjem aktive
udjelom najznacajnijih posrednika, drugih MFI, u Hrvatskoj (2015) konverzija kredita
vezanih uz Svicarski franak, u Madarskoj (2011-12) recesijska kretanja, fiksiranje te¢aja na fx
kredite (2014), konverzija i povrat naknada po fx kreditima, Slovenija (2010-14) recesijska
kretanja, bankarska kriza.

Financijski razvoj te ulogu kamatnih stopa i kredita u vrijeme porasta cijena nekretnina
s podacima koji obuhvacaju 140 godina moderne ekonomske povijesti u naprednim
gospodarstvima analizirali su 2014. Oscar Jorda, Moritz HP.Schularick, Alan M.Taylor.
Analiza je pokazala da labavi monetarni uvjeti dovode do procvata kreditiranja nekretnina i
velikog porasta cijena kuca koji znac¢ajno povecavaju rizik od financijskih kriza, a nuspojave
niskih kamatnih stopa mogu povecati zaduzenost i pokrenuti procvat nekretnina, Sto zauzvrat
povecava rizik od financijskog sloma u buduénosti.

U cilju izbjegavanja financijske krize u buducnosti, ESRB je dao (2021.) drzavama
Clanicama preporuke i upozorenja za stambeno kreditiranje kucanstva jer smatra da su
glavne slabosti brz rast kredita ku¢anstava i moguéi znakovi precijenjenosti cijena stambenih
nekretnina. Od odabranih drzava upozorenje su dobile Madarska, Slovacka 1 Hrvatska.
Precijenjenost nekretnina u odnosu na prihode znacajna je u Hrvatskoj, dok se druge odabrane
drzava s kojima se RH usporeduje nalaze u razini prosjeka EU (Slovenija 1 Madarska) ili
ispod prosjeka EU-a (Ceska i Slovacka). ESRB je upozorila da bi zna¢ajan pad cijena kuéa u
buduénosti mogao utjecati na gospodarski rast kao Sto je utjecaj pada bogatstva kuc¢anstva na
potro$nju, povecanje kreditnog rizika banaka, Sto bi moglo izazvati korekciju cijena
financijske imovine i1 opadanje aktivnosti u gradevinskom sektoru.

U ovo istrazivanje ukljucena je 1 detaljna analiza kretanja kamatnih stopa u odabranim
drzavama po vrstama kredita po kvartalima od 2010.Q1 do 2022.Q4. (detaljnije u
potpoglavlju Monetarna i financijska stabilnost). Analiza je pokazala da su kamatne stope po
stambenim kreditima unazad deset godina imale trend kontinuiranog pada u svim odabranim
drzavama 1 bile su na vrlo niskim razinama, a tek nakon prvog poteza ESB-a o dizanju
kljuénih kamatnih stopa u cilju suzbijanja inflacije i stabilnosti cijena, kamate na kredite
banaka pocinju rasti. Tako su kamatne stope po stambenim kreditima porasle u odabranim
drzavama od 2021.1Q do kraja 2022.4Q , u Ceskoj s 2,1% na 5,2%, u Madarskoj sa 4,3% na
14,9%, u Sloveniji s 2,1% na 3,4%, u Slovackoj s 1% na 2,9%, a u Hrvatskoj je doslo 1 do
manjeg pada kamatnih stopa s 2,8% na 2,7%. Jedan od razloga niskih kamatnih stopa u

Hrvatskoj su i vrlo popularni stambeni krediti koji su se odobravali u suradnji s APN-om uz
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subvenciju drzave i1 uz regulatorno ograni¢enu vrlo nisku maksimalnu visinu efektivne
kamatne stope, a koji su djelom utjecali i na veliki skok i precijenjenost cijena stambenih
nekretnina u RH.

Zakljucno se moze re¢i da ovo istrazivanje detaljno razlaze duboki uvid u financijski
razvitak pet zemalja (Hrvatska, Ceska, Madarska, Slovacka i Slovenija). Primjena ovog
doktorskog rada moze biti korisna za buduca znanstvena istrazivanja ukupne financijske
imovine koju ¢ine financijske institucije, medu kojima prednjac¢e banke. Detaljna analiza daje
uvid 1 cjelovitu sliku problematike i razliCitosti u kreditiranju gradana drzava EU-a, a $§to je
vidljivo 1 iz udjela kredita stanovnistvu u BDP-u koji pokazuje pad u Hrvatskoj i Madarskoj
u posljednjem desetljeéu, za razliku od Slovacke i Ceske Republike koje imaju rast udjela, te
isto tako ukazuje na precijenjenost nekretnina u odnosu na prihode koja je narocito znacajna u
Hrvatskoj, dok se druge odabrane drzave s kojima se RH usporeduje nalaze na razini prosjeka
EU-a (Slovenija i Madarska) ili ispod prosjeka EU-a (Ceska i Slovacka). Navedeno moze biti
korisno i zakonodavcu i drugim dionicima potrosackog kreditiranja, s obzirom da prema
istrazivanju veliki rast cijena ku¢a moze utjecati na pogorSanje standarda kreditiranja,
povecanje zaduzenosti kucanstava uz vrlo niske kamatne stope, te povecéan rizik podmirivanja
duga, kao 1 rizik od budu¢ih promjena cijena nekretnina, a znacajan pad cijena ku¢a mogao bi
utjecati na gospodarski rast 1 povecanje kreditnog rizika banaka, $to bi moglo izazvati

korekeiju cijena financijske imovine 1 opadanje aktivnosti u gradevinskom sektoru.
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2.3. Digitalizacija
U ovom potpoglavlju obraduje se digitalizacija s naglaskom na mlade i digitalni svijet

povezano s koriStenjem financijskih proizvoda i usluga.

2.3.1. Razvoj digitalizacije

Financijski razvitak u naravi obuhvaca ukupni financijski sustav, a digitalizacija sluzi
financijskom produbljivanju kao jednoj dimenziji financijskog sustava. Razdoblje razvoja
digitalizacije je relativno kratko i do sada nije ozbiljnije istrazivano kao dio financijskog
produbljivanja i utjecaja na financijski razvitak.

Digitalna transformacija ubrzana je krizom COVID-19 koju je uzrokovala pandemija
koronavirusa te je u tvrtkama porasla svijest o potrebi digitalizacije kao i pripremi za moguce
sli¢ne krize u buduénosti. Digitalna transformacija dogodila se na globalnoj razini i sve tvrtke
koje su bile spremne na brze promjene bile su motivirane opstankom na trziStu i ostvarenjem
maksimalnih ucinaka u efikasnosti 1 automatizaciji poslovanja. Brzina digitalne
transformacije ovisi 1 o kulturi tvrtke i o ljudskom faktoru, a za Sto je potrebna kvalitetna
strategija, ciljevi tvrtke, kao 1 ulaganja u nove digitalne alate.

Digitalizacija omogucuje razvoj novih inovativnih proizvoda koji se mogu brzo lansirati
na trziste, uz smanjene troskove poslovanja i povecanje zadovoljstva klijenata, obzirom da su
im proizvodi lako dostupni, a Sto doprinosi 1 kvaliteti korisnickog iskustva.

Digitalni trendovi zahtijevaju agilan pristup u poslovanju zbog automatizacije radnih
procesa, pristupa velikim koli¢inama podataka i koriStenja cloud tehnologije. Za koriStenje
digitalnih alata potrebno je ulaganje u edukaciju zaposlenika u cilju pozitivnog prihvacanja
inovativnih promjena koje ¢e u konac¢nici doprinijeti boljitku tvrtke.

Mjere ogranic¢enja kretanja uzrokovana boles¢u COVID-19 dovele su do poremecaja u
gospodarstvu EU-a. Kriza je imala velik utjecaj na kreditno trziSte, a Sto je utjecalo na

financijske institucije da ubrzaju digitalni razvoj.

2.3.2. Brzi tehnoloski razvoj - promjene na trzistu kredita

Brzi tehnoloski razvoj donosi velike promjene na trziStu kredita, i na strani ponude i
potraznje, kao Sto su novi proizvodi i promjene u ponaSanju i preferencijama potrosaca.
Digitalizacijom se mijenjaju navike potroSaca koji Zele brz i jednostavan postupak za
dobivanje kredita. Tako se klijenti ¢esto odlucuju realizirati kredit putem interneta, obzirom

da ne moraju dolaziti u banku i donositi dokumentaciju. Online krediti se odobravaju u par

75



minuta uz unos nekoliko podataka o klijentu. Na trziStu su se pojavili novi proizvodi kao §to
su kratkoro¢ni krediti s vrlo visokim naknadama i premijama koje odobravaju nefinancijske
institucije koje i ne moraju imati sjediste u RH.

Finalta by McKinsey napravila je studiju o istrazivanju trziSta vezano za razvoj
digitalnog poslovanja banaka i agilnost u inovacijama. Finalta Digital & Multichannel studija
ukljucuje vise od 230 banaka iz viSe od pedeset zemalja i pokriva vise od 730 milijuna
aktivnih klijenata, te analizira negativan utjecaj bolesti COVID-19 na bankarstvo na globalnoj
razini. U studiju su uklju¢ene inovativne banke koje su povecale prodaju i broj klijenata

razvojem novih digitalnih alata.'®

Slika 13. Pregled interakcija klijenata od 2018.-2022. (mobitel, online, ATM, podruznica)

Customer interactions
Total interactions in channel / active customers (2018-2022)

Global peers

Change in interactions
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study
2022. Key Findings, Finalta.

Inovativne banke nastavile su povecavati interakcije s korisnicima putem mobilnih
uredaja. Ukupne interakcije definirane su kao dolazni pozivi za kontakt centar, ukupne
transakcije na bankomatu, ukupne prijave na online i mobilne uredaje, ukupne transakcije 1
prodaja. Iz analize je vidljivo da je povecana interakcija putem mobilnih uredaja s 51% u
2018. godini na 75% u 2022. godini, ATM 1 online interakcije se smanjuju, a vidljivo je 1

smanjenje dolaska u poslovnice s 5% na 2%.

105 Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study 2022. Key
Findings, Finalta.
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Slika 14. Digitalne prodaje kod inovativnih banaka 2019.-2022.

Core product digital sales penetration
Digital product sales / total product sales (July 2018 — June 2022)

Global peers
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12%

12%

2019 2020 2021 2022

B Other core products Savings account

Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study
2022. Key Findings, Finalta.

Tijekom posljednje Cetiri godine globalni inovatori (banke) viSe su nego udvostrucili
doprinos digitalnoj prodaji po Stednim i1 drugim proizvodima, te je prodaja porasla sa 17% na

35%.

Slika 15. Pad prodaje i akvizicije za vrijeme krize
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study
2022. Key Findings, Finalta.

U usporedbi s 2018. godinom, u 2020. godini, za vrijeme krize, akvizicija i prodaja su

bile u padu, dok je odljev klijenata rastao:
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- pad akvizicije novih klijenata za 0,5 p.p., tj. s 10,2% na 9,7%
- pad prodaje na 1000 aktivnih klijenata za 9%
- rast odljeva klijenata za 0,2 p.p. s 8,4% na 8,6%.

Slika 16. Akvizicija i prodaja inovativnih banaka i usporedba sa slabije inovativnim bankama

New-to-Bank customer acquisition Sales per 1,000 active customers Gross customer attrition
Innovators vs Slow Adopters Innovators vs Slow Adopters Innovators vs Slow Adopters
11.0% 447 442 8.4%
8.2%
10.0%
9.5% 368
7.6%
8.1% 280 6.8%
2018 2020 2018 2020 2018 2020

Izvor: Finalta by McKinsey Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking
Benchmark Study 2022. Key Findings, Finalta.

Gornja crta prikazuje top 15% globalnih digitalnih inovatora od 2019. godine, a donja
crta prikazuje 15% najsporijih usvojitelja digitalnog bankarstva. Vidljivo je da je Inovatorima
akvizicija novih klijenata 1 prodaja aktivnim klijentima u manjem padu, uz pad odljeva
klijenata. Najsporiji usvojitelji digitalnog bankarstva pokazuju veéi pad akvizicija novih

klijenata i prodaja aktivnim klijentima, kao 1 porast odljeva klijenata.

Slika 17. Automatizacija prodaje za poticanje digitalne akvizicije

Banks with fully automated functionality % of new-to-bank acquired digitally
Innovators vs Slow Adopters, 2020 Global peers, 2020
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study 2022.
Key Findings, Finalta.
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Proces akvizicije novih klijenata putem digitalnih kanala je vrlo jednostavan i bez
ljudske intervencije. Podnositelj zahtjeva dobiva popis dokumenata koje mogu prenijeti
izravno u aplikaciju. Provjera se dovrSava snimanjem fotografija (selfieja) i videa, i
automatski se vrsi usporedba s dokumentima. Vidljivo je da se akvizicija novih klijenata
povecava kod banaka inovatora koje imaju potpuno automatiziran proces putem digitalnih

kanala.

Slika 18. Prodaja nenamjenskih kredita slanjem CRM ponuda
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study 2022.
Key Findings, Finalta.

Prodaja nenamjenskih kredita slanjem CRM ponuda u digitalnom obliku povecava
brzinu i omogucéuje vecu prodaju za 63%. Inovativne banke mogu uvesti nove usluge i
povecati prodaju ako imaju vrhunske digitalne talente za razvoj koji je usvojio nacin

razmiSljanja koji je usmjeren na kupca.

Slika 19. Banke sa savjetnikom na daljinu
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study 2022.
Key Findings, Finalta.
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Inovativne banke koje su prihvatile nove nacine rada, npr. daljinsko savjetovanje,
povecali su prodaju hipotekarnih kredita, te kupci mogu servisirati svoje potrebe ili kod kuce
ili u podruznici ili uz pomo¢ daljinskog savjetnika. Takoder, inovativne banke brze usvajaju
nove tehnologije sa savjetnikom na daljinu koji pomaze u poboljSanju operativne

ucinkovitosti.

Slika 20. Vode¢i hipotekarni zajmodavci
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Izvor: Finalta by Mckinsy (November 2022). Digital & Multichannel Banking Benchmark Study
2022. Key Findings, Finalta.

Vode¢i hipotekarni zajmodavci nude uspjesno korisnic¢ko iskustvo u stvarnom vremenu
na mrezi chat i lako dostupnoj telefonskoj podrSci. Kvalitetnija online podrska hipotekarnih
kredita kao Better Mortgage (US) pruza 100% online proces i omogucuje klijentima

jednostavan pristup i prijavu kroz 24 sata i 7 dana.

2.3.3. Zajednicka pravila EU-a o digitalnim uslugama i trzistima
Zajednicka pravila EU-a koja su primjerena digitalnom dobu postat ¢e jo§ potrebnija i
djelotvornija za ostvarivanje ciljeva politike EU. Europska komisija je u 2022. godini donijela

paket koji se odnosi na Akt o digitalnim uslugama'%. Paket ukljucuje Akt o digitalnim

106 Europska Komisija (2022). Akt o digitalnim uslugama, preuzeto s: https://commission.europa.cu/strategy-and-
policy/priorities-2019-2024/europe-fit-digital-age/digital-services-act-ensuring-safe-and-accountable-online-
environment hr (21.01.2024.).

80



uslugama, te Akt o digitalnim trzi§tima'?’, kojima se uvode pravila za platforme koje djeluju
kao ,,nadzornici pristupa “ u digitalnom sektoru.

Akt o digitalnim uslugama!®

predstavlja zajedni¢ki skup pravila o obvezama i
odgovornosti posrednika na cijelom jedinstvenom trziStu otvorit ¢e nove mogucénosti za
prekograni¢no pruzanje digitalnih usluga te istovremeno osigurati visoku razinu zastite za sve
korisnike, neovisno o tome gdje zive u EU-u. Ciljevi pravila za gradane su poticanje
inovacija, bolja zastita potrosaca i njihovih temeljnih prava na internetu, uspostava jasnog
okvira za transparentnost i odgovornost internetskih platformi. Akt donosi ve¢u demokratsku
kontrolu 1 nadzor sistemskih platformi, kao i suzbijanje sistemskih rizika kao S$to su
manipulacije ili dezinformacije.

Za pruzatelje digitalnih usluga Akt donosi pravnu sigurnost i uskladivanje pravila, lakse
osnivanje 1 Sirenje poduze¢a u EU-u. Poslovnim korisnicima Akt omogucava ve¢i izbor po
niZim cijenama, pristup trziStima na razini EU-a putem platformi, te ravnopravnije uvjete u
odnosu na pruzatelje nezakonitog sadrzaja. Svi internetski posrednici koji nude svoje usluge
na jedinstvenom trzistu, ovisno o tome da li su poslovno smjesteni u EU-u ili izvan njega,
morat ¢e poStovati nova pravila. Istim aktom poboljSavaju se mehanizmi za uklanjanje
nezakonitog sadrZaj: zabrana odredenih vrsta ciljanih oglasa na internetskim platformama ako
su npr. usmjereni na djecu ili kada upotrebljavaju posebne kategorije osobnih podataka,
primjerice podatke o etnickoj pripadnosti, politickim stajaliStima, seksualnoj orijentaciji te
ucinkovita zastita temeljnih prava korisnika na internetu. Akt o digitalnim uslugama pocet ¢e
se primjenjivati od veljace 2024.

Aktom o digitalnim trzistima'® (DMA) uspostavljen je skup usko definiranih
objektivnih kriterija za kvalifikaciju velike internetske platforme kao takozvanog ,, nadzornika
pristupa”. Poslovni korisnici koji se za nudenje usluga na jedinstvenom trZiStu oslanjaju na
nadzornike pristupa imat ¢e pravednije poslovno okruzenje.

Nove mogucnosti za trziSno natjecanje i inovacije u okruzenju internetskih platformi
imat ¢e Inovatori 1 tehnoloSka start-up poduzeca, a potroSaci ¢e moci birati izmedu vise
kvalitetnijih usluga te ¢e imati viSe mogucnosti za promjenu pruzatelja usluga, neposredan
pristup uslugama i pravednije cijene. Nadzornici pristupa neée smjeti povoljnije rangirati
vlastite nego sli¢ne proizvode i usluge koje na njihovim platformama nude trece strane. Akt o

digitalnim trziStima primjenjuje se od pocetka svibnja 2023.

197 Europska Komisija (2022). Akt o digitalnim trZistima: za pravedna i otvorena digitalna trista.
108 Europska Komisija (2022). Akt o digitalnim uslugama.
109 Europska Komisija (2022). Akt o digitalnim uslugama.
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Direktiva o platnim uslugama PSD2!''" je Direktiva EU-a kojom upravlja Europska
komisija za reguliranje platnih usluga i pruzatelja platnih usluga diljem Europske unije i
Europskog gospodarskog prostora. To je europski zakonodavni okvir koji regulira tehnicke
standarde za pouzdanu autentifikaciju klijenta i zajedniCke 1 sigurne otvorene standarde
komunikacije. Novim uslugama banke ¢e stvoriti dodatnu vrijednost, bilo same ili u suradnji s
partnerima, pruzajuci otvorenu platformu za stvaranje novih financijskih proizvoda na temelju
aplikacijskog programskog sucelja i mnostva podataka kojima raspolazu o svojim klijentima.
Partneri banaka, fintech 1 ostale tvrtke koje se Zele baviti financijskim uslugama, dobivaju
pristup kvalitetnim informacijama o ponasanju klijenata. PSD2 ujednacava pravila za sve koji
se bave financijama, te pridonosi brzem razvoju jedinstvenog trzista Europske unije.

Globalni fenomen je Fintech revolucija koja nudi brojne mogucnosti unaprjedenja
financijskih usluga 1 poslovanja koje transformiraju tehnoloSke inovacije koje utjecu na
gospodarski rast 1 razvoj integracije u EU.

Hrvatska je ¢lanica Europske unije, i u potpunosti je uskladena sa zakonodavstvom EU-
a, a poduzeca osnovana u RH i registrirana pri Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih
usluga "' (HANFA) uZzivaju potpunu slobodu pruzanja usluga na podrucju EU-a i Europskog
gospodarskog prostora pod uvjetom da se radi o djelatnosti za koju zakonodavstvo EU-a
predvida prekograni¢no pruzanje usluga. Hrvatske banke su redizajnirale svoje usluge
mobilnog bankarstva, ugraduju¢i nove funkcionalnosti u svoje aplikacije za pametne mobitele
i rade na osmisljavanju novih financijskih proizvoda i usluga kojima ¢e spremno sudjelovati u
novoj, globalnoj ekonomiji aplikacija.

Inovacijski hub Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga osnovan pri HANFA-i
u podrucju inovacija u financijskim uslugama, a koje pokrivaju FinTech, InsurTech, RegTech
1 dr., sluzit ¢e autorima inovativnih projekata na podrucju financijskih usluga kao mjesto na
kojem mogu dobiti podrsku, savjet ili smjernice u regulatornom okruzenju znacajne za njihov
projekt.

HANFA ostvaruje suradnju s institucijama na podru¢ju RH, institucijama iz susjednih
drzava i drzava EU-a, te ostalim medunarodnim institucijama, te Zeli promovirati RH 1
omoguciti ulazak inovativnih projekata iz RH na trziSte Europskog gospodarskog prostora i

Sire.

10 European  Commission  (2018).  The  Payment  Services  Directive,  preuzeto  s:

https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/financial-services-legislation/implementing-and-
delegated-acts/payment-services-directive_en (12.02.2024.).

"' Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (b.d.). Fintech. Inovacijski hub, preuzeto s:
https://www.hanfa.hr/podrucja-nadzora/fintech/ (24.11.2023.).
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Europska srediSnja banka (2023.) je objavila prijedlog za digitalni euro ,,Digitalni euro
bio bi stabilno uporiste nase valute u digitalnom dobu. ““ ''?

., Novac koji stvaramo u ESB-u zove se centralnobankarski novac . Gotovina u vasem
novcéaniku centralnobankarski je novac. Stovise, novéanice i kovanice trenutacno su jedina
vrsta centralnobankarskog novca koja je dostupna javnosti. Centralnobankarski novac naziva
se joS i javnim novcem zato Sto ga izdaje javna institucija, sredisnja banka, Sto znaci da ima
uporiste u javnom sektoru. Poslovne banke takoder stvaraju novac. To cine kada vam odobre
kredit pa se novac pojavi na vasem bankovnom racunu. Ta vrsta novca naziva se privatnim
novcem. Takav je novac i onaj koji vidite kao saldo u bankovnim izvjeStajima i ustedevina na
vasim bankovnim racunima. Kada placate debitnim ili kreditnim karticama ili pomocu
internetske platne usluge, novac koji se prenosi privatni je novac jer se sluzite novcem koji je
stvorila vasa banka. “*

ESB Zeli spojiti prednosti centralnobankarskog novca''?, §to znaci da bi javni novac koji
je dosad bio dostupan samo kao gotovina, postao dostupan i u elektronickom obliku. Bio bi to
centralnobankarski digitalni novac, digitalni euro. Za plac¢anje digitalnim eurima klijenti bi se
mogli sluziti karticom ili telefonskom aplikacijom. ESB bi jamcio za centralnobankarski
novac. Centralnobankarski novac (CBDC) je gotovina kada se na bankomatu podizu
novcanice te se privatni novac na bankovnom racunu pretvara u centralnobankarski novac.
Javni novac djeluje kao sidro monetarnog sustava:

,, Uvodenjem digitalnog eura mogli bismo poduprijeti digitalizaciju te istodobno ispuniti
potrebe i Zelje javnosti. Digitalizacija bi mogla potaknuti gospodarski rast. Osim toga,
digitalnim eurom povecali bismo otpornost svoje valute u odnosu na neregulirane tehnoloske
pojave u bankarskom i financijskom sektoru koje bi mogle narusiti financijsku stabilnost, kao
Sto su kriptoimovina i alternativna rjeSenja za placanje koja nisu povezana s glavnim
karticnim shemama.,,

ESB zeli zastititi ulogu javnog novca i odrzati povjerenje u euro. Izdavanjem digitalnog
eura ojacao bi se monetarni 1 platni sustav. Svima bi se omogucila uporaba javnog novca za
sigurna plac¢anja u cijelom Europodruc¢ju. Digitalni euro bi trebao biti siguran, dostupan i
ucinkovit 1 svakako uskladen sa zakonom uz najviSu razinu zaStite privatnosti. Upotreba
digitalnog eura za osnovna placanja bila bi besplatna i moguc¢a u cijelom Europodrucju.

Digitalnim eurom pruzila bi se kucanstvima i poduze¢ima dodatna mogucénost placanja

12 Euyropska sredisnja banka (2023). Cesta pitanja o digitalnom euru, preuzeto s:

https://www.ecb.europa.eu/paym/digital _euro/fags/html/ecb.faq digital euro.hr.html (18.11.2023.).
3 eng. Central Bank Digital Currency
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centralnobankarskim novcem. Trgovcima kao primateljima placanja digitalni euro bio bi
dodatno sredstvo placdanja koje bi mogli primati od kupaca i klijenata. Kako postoji
zabrinutost da centralnobankarski digitalni novac moze ugroziti ulogu komercijalnih banka
ako bi gradani masovno radili konverziju depozita na digitalne racune, digitalni euro bit ¢e
namijenjen samo kao sredstvo plac¢anja, a ne kao oblik ulaganja.

U Hrvatskoj je gotovina jedini izvor javnog novca bez rizika i svima dostupna. Nasa
srediSnja banka smatra nuznim da se ponudi alternativa u digitalnoj sferi $to je istakla
zamjenica guvernera na Money motion (2023.): "Dok to cinimo, ne Zelimo zamijeniti
gotovinu, vec¢ je nadopuniti Siroko upotrebljivim, ukljucivim, besplatnim za osnovnu upotrebu
i prikladnim oblikom novca".

Novim prijedlogom Direktive Europskog parlamenta i Vijeca o potrosackim kreditima
(2023.)'** uvode se mjere za financijsko obrazovanje koje drzave Clanice trebaju promicati,
osobito u odnosu na ugovore o potrosackim kreditima, kako bi se povecala financijska
pismenost potrosaca i o proizvodima koji se prodaju digitalnim putem.

Ocekuje se da ¢e se s digitalizacijom 1 potencijalnim ulaskom novih digitalnih subjekata
na kreditno trziSte povecati prekogranicno davanje kredita. Time ¢e zajednicka pravila EU-a
koja su primjerena digitalnom dobu postati 1 potrebnija i djelotvornija za ostvarivanje ciljeva
politike EU-a. PotroSac¢ima se daje pristup inovativnim financijskim proizvodima, osigurava
se zaStita potroSaCa i financijska stabilnost te se osuvremenjuju pravila o potroSackim

kreditima.

2.3.4. Mladi i digitalni svijet

Svakodnevna upotreba interneta Siroko je rasprostranjena medu mladim stanovniStvom.
Svaka generacija odrasla je u razliCitim financijskim klimatskim uvjetima. Medutim,
pandemija COVID-19 utjecala je na sve generacije koje su se morale prilagoditi novom

nacinu bankarstva 1 Zivota.

114 Europski Parlament i Vijeée (2023). DIREKTIVA EUROPSKOG PARLAMENTA 1 VIJECA o ugovorima o
potrosackim kreditima i stavljanju izvan snage Direktive 2008/48/EZ.
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Slika 21. Generacije mladih
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Izvor: KASASA (06.07.2021.). Boomers, Gen X, Gen Y, Gen Z, and Gen A explained, preuzeto s:
https://www.kasasa.com/exchange/articles/generations/gen-x-gen-y-gen-z (20.10.2024.).

Danasnja mlada populacija sastavljena je od Milenijalaca i generacije Z, a za 3-4 godine
prvorodena generacija Alpha a u¢i ¢e u mladu populaciju.

Generacija a su digitalni domoroci koji ¢e ocekivati potpuno personaliziranu uslugu.
Na temelju trenutnih podataka, ¢ini se da ¢e Alfe biti jedna od najobrazovanijih 1 najbogatijih
generacija. Nije jasno hoce li na njihove bankarske navike utjecati njihovi roditelji (tj. "moji
roditelji tu je banka, tako ija") ili drugi ¢imbenici. Kao digitalni domoroci koji svijet gledaju
kroz zbirku ekrana, Alfe ¢e biti joS viSe odvojeni od gotovine. Vjerojatno ¢e se prvi put
susresti s novcem kao brojem na zaslonu i potrositi ga putem aplikacija i1 drugih oblika e-
trgovine. Na razvoj Alfi utjecala je globalna pandemija i pokret za socijalnu pravdu.

Milenijalci ili Gen Y imaju povjerenje u robne marke s vrhunskom povijeséu proizvoda
kao Sto su Apple i Google. Oni traze digitalne alate koji ¢e im pomo¢i u upravljanju
financijama, a banke im sluze za transakcijske usluge. Na razvoj Milenijalca je utjecala velika
recesija, tehnoloska eksplozija interneta i druStvenih medija.

Zoomeri ili generacija Z imaju na listi prioriteta debitne kartice, a slijedi ih mobilno
bankarstvo. Na razvoj Zoomera utjecali su pametni telefoni i drustveni mediji.

Koje su preferencije Generacije Z u Hrvatskoj istrazivala je Hrvatska poStanska banka,

a koja je provela istrazivanje preferencija i ocekivanja studenata Fakulteta organizacije i
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informatike SveucilisSta u Zagrebu 1 Ekonomskog fakulteta u Osijeku o mobilnom bankarstvu,
u kojem smjeru ide njegov razvoj i Sto bi zeljeli da im omoguci te kako biraju banku i §to su
njihovi najvazniji financijski ciljevi.’®* Tako je 35% mladih izabralo povecanje stabilnosti
njihovih financija; 31% je izabralo upravljanje troSkovima; 24% je izabralo Stednju. Prema
istrazivanju razvoja aplikacija mobilnog bankarstva i napretka u narednih tri do pet godina,
rezultati su sljede¢i: mobilna placanja ¢e postati standard, smatra 38% sudionika, 21% vjeruje
da ¢e glavni smjer biti digitalizacija valuta, 17% kaze da je to integracija mobilnog bankarstva
s umjetnom inteligencijom,11% studenata ocekuje da ¢e mobilno bankarstvo postati njihov
osnovni financijski savjetnik, a 13% ispitanika kaze da ¢e mBanking zamijeniti poslovnice.
Generacija Z odrasta uz tehnologiju 1 oblikuje svijet po svojim prioritetima, povjerenje
u banku 1 preporuke bliskih ljudi igraju presudnu ulogu pri izboru banke, poslovnice
posjecuju samo iznimno, ako moraju, pregled stanja, kupnja i pla¢anje su najcesce koristene
funkcionalnosti mobilnog bankarstva, dok sigurnost, jednostavnost koriStenja i brzina

aplikacije odreduju njegovu kvalitetu.

Slika 22. KoriStenje interneta prema dobi i obrazovanju — usporedba Hrvatske s EU-om 2021.
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Izvor: Eurostat. Individuals — frequency of internet use.

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ISOC_CI _IFP_FU _custom 2453057/default/table

15 Hrvatska poStanska banka (12.07.2021.). IstraZivanje Hrvatske poStanske banke, preuzeto s:
https://www.hpb.hr/hr/hpb-istrazivanje-generacija-z-o-mobilnom-bankarstvu/6763 (25.03.2023.).
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Svakodnevno koriStenje interneta Siroko je raSireno medu mladom populacijom, dok se
upotreba interneta u vecem dijelu ostalog odraslog stanovni$tva nastavila povecavati.

Koristenje interneta kod mlade populacije od 16-29 je u Hrvatskoj vece od prosjeka EU-a.

Slika 23. Odnos mladih i1 odrasle populacije koji koriste mobilne uredaje za povezivanje s

internetom 2019. (%)
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Izvor: Eurostat. Individuals - frequency of  internet use, preuzeto s

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ISOC_CI_IFP_FU__custom_2453057/default/table
(23.09.2023.).

Podaci o koriStenju mobilnih uredaja za povezivanje s internetom pokazuju da ih u
Hrvatskoj naSiroko koriste mladi u dobi od 16 do 29 godina (iznad prosjeka EU-a). Postoji
velika razlika u usporedbi s udjelom odraslog stanovnistva, medutim, ocekuje se smanjenje

razlika nakon pandemije.

2.3.5. Mladi i financijski servis

Prema istrazivanju, mlade generacije traze financijske informacije putem videa. Nove
financijske tehnologije posebno su popularne kod generacije Z. Prema istrazivanju Investopedije,
generacija Z je najviSe video-napredna kada je u pitanju ucenje o osobnim financijama. YouTube
je najpopularniji izvor za konzumiranje informacija povezanih s financijama, oko 45%, nakon
cega slijede razgovori s prijateljima i1 obitelji, pretrazivanje interneta, TikTok, a zatim web

stranice s financijskim informacijama.
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Slika 24. Nove financijske tehnologije -za mlade generacije
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Izvor: Lauria, P. (29.06.2024.). Generation Z: Stepping Into Financial Independence, Investopedia.

Da bi zadrZale mlade generacije, financijske institucije moraju napraviti korak dalje od
same digitalizacije trenutnih usluga, kao $to je razviti inovativan pristup tradicionalnom
bankarstvu, pruziti vrijednost za novac, pruziti autenti¢no iskustvo gamifikacija, povecati

marketin$ke aktivnosti.

Grafikon 10. Udio racuna kod financijskih institucija (2021.) mladi (15-24) vs stariji (25+) za

odabrane drzave
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Izvor: Demirgiig-Kunt, A., Klapper, L., Singer, D., Ansar, S. (2022). The Global Findex Database
2021: Financial Inclusion, Digital Payments, and Resilience in the Age of COVID-19, Washington:
International Bank for Reconstruction and Development & The World Bank.
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Prema istrazivanju svjetske banke u 2021. godini, udio mladih (15-24) koji koriste
racune kod financijskih institucija je najnizi u Hrvatskoj i iznosi 76%, dok u Sloveniji iznosi
100%, u Slovackoj 96%, u Ceskoj 96%, te u Madarskoj 92%. Udio mladih koji koriste ra¢une
kod financijskih institucija u svim drZzavama je porastao u vrijeme pandemije, kada je doslo
do digitalne transformacije 1 porasta koriStenja digitalnih kanala. Hrvatska je ostala jedina

drzava sa znaGajnim jazom (gap) izmedu mladih i odrasle populacije (25+).!1¢

Grafikon 11. Udio mladih koji koriste financijske usluge kod financijskih institucija (2021.)
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Izvor: Demirgiic-Kunt, A., Klapper, L., Singer, D., Ansar, S. (2022). The Global Findex Database
2021: Financial Inclusion, Digital Payments, and Resilience in the Age of COVID-19, Washington:
International Bank for Reconstruction and Development & The World Bank.

Prema istraZivanju Svjetske banke, u svim odabranim drzavama udio mladih koji koriste
financijske usluge u dijelu Stednje je manji od odrasle populacije. Tako u Hrvatskoj udio
mladih koji $tede iznosi 26%, u Sloveniji 28%, u Slovackoj 55%, u Ceskoj 52% i u
Madarskoj 24%. U dijelu kredita udio je nizak 1 iznosi u svim drZzavama od 15-23%, s time da
je najnizi u Ceskoj (15%) i Hrvatskoj (16%), dok u dijelu kredita za mlade prednjaci
Slovenija (21%), a najvise Slovacka s 23%.

Sukladno ranije navedenom moze se zakljuciti kako financijski razvitak u naravi
obuhvaca ukupni financijski sustav, a digitalizacija sluzi financijskom produbljivanju kao
jednoj dimenziji financijskog sustava. Razdoblje razvoja digitalizacije je relativno kratko i do

sada nije ozbiljnije istrazivano kao dio financijskog produbljivanja i1 utjecaja na financijski

116 Demirgiig-Kunt, A., Klapper, L., Singer, D., Ansar, S. (2022). The Global Findex Database 2021: Financial
Inclusion, Digital Payments, and Resilience in the Age of COVID-19, Washington: International Bank for
Reconstruction and Development & The World Bank.
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razvitak. Ovim istrazivanjem daje se doprinos financijskom produbljivanju u dijelu utjecaja
digitalizacije na financijski sustav i razvoj financijskih proizvoda. Digitalizacija ubrzano
osuvremenjuje pravila i daje pristup inovativnim financijskim proizvodima koji osiguravaju
vecu zastitu potrosaca 1 financijsku stabilnost. Digitalni trendovi zahtijevaju agilan pristup u
poslovanju, a kriza pandemije je bitno ubrzala digitalni razvoj inovativnih proizvoda.

U studiji o istrazivanju trzista 1 digitalnoj transformaciji dokazano je kako inovativne banke
povecavaju prodaju i broj klijenata razvojem novih digitalnih alata i inovativnih proizvoda.
Zajednicki skup pravila o obvezama i odgovornosti posrednika na cijelom jedinstvenom
trziStu EU otvorit ¢e nove moguénosti za prekograniéno pruZanje digitalnih usluga te
istovremeno osigurati visoku razinu zastite za sve korisnike, neovisno o tome gdje zive u EU-
u. Svakodnevna upotreba interneta i novih tehnologija Siroko je rasprostranjena medu mladim
generacijama. Financijske institucije, da bi zadrzale mlade generacije, trebaju ubrzano
razvijati inovativan pristup tradicionalnom bankarstvu, pruziti autenticno iskustvo
gamifikacija, povecati marketinske aktivnosti prema mladima. Moze se zakljuciti da
digitalizacija ima vaznu ulogu u financijskom razvitku vezano za razvoj suvremenih
financijskih proizvoda, a koji u danasnje vrijeme ne bi bio mogu¢ bez novih inovativnih

digitalnih alata.
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2.4. Demografska kretanja stanovniStva i socijalna ukljucenost
U ovom potpoglavlju analiziraju se demografska kretanja stanovniStva i socijalna

ukljucenost za Hrvatsku i odabrane ¢lanice EU-a.

2.4.1. Trendovi kretanja stanovnistva u RH i odabranim drzavama clanicama EU-a
Europska komisija je izradila , Izvjes¢e o utjecaju demografskih promjena u

“17  Prema izvje$éu, demografske promjene snazno utjecu na

promjenjivom okruzenju
gospodarstvo, sustave socijalne skrbi, zdravstvene sustave, na potrebe za stanovanjem i
infrastrukturom u europskim regijama, na trziSte rada uslijed smanjenja radno aktivnog
stanovnistva, zaposljavanje, usluge pruzanja skrbi zbog veéeg udjela starijeg stanovnistva,
demografsku ravnotezu, ruralna podrucja zbog iseljavanja, te polozaja Europe u svijetu zbog
smanjenja udjela EU stanovnika u svijetu.

Najveci izazov s kojim se EU suocava je smanjenje udjela europskog stanovnistva u
svijetu. Procjena je da ¢e Europljani 2070. godine €initi samo oko 4% svjetskog stanovnistva,
dok danas ¢ine 6%. Prosjecan broj rodene djece 2020. godine iznosio je 1,5 $to je znatno
ispod 2,1 koliko je potrebno za odrZavanje stabilnog broja stanovnika. Do 2050. godine udio
osoba u dobi od 65 godina i vise bit ¢e oko 30 %, dok danas iznosi 20 %. Broj
kucanstava nastavlja rasti, a prosjeCna veli¢ina kucanstva 1 dalje se smanjuje. Najbrze je

narastao broj samackih kucanstava. Procijenjeni ocekivani zivotni vijek u EU u 2021. godini

bio je 82,8 godina za zene i 77,2 godine za muskarce.

17 Europska  komisija.  Utjecaj demografskih  promjena  u  Europi, preuzeto s:

https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/new-push-european-democracy/impact-
demographic-change-europe hr (09.02.2024.).
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Grafikon 12. Broj stanovnika i1 usporedba Hrvatske s odabranim drzavama u razdoblju 2011.-
2021. (u milijunima)
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Izvor: https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/home

Hrvatska 1 Madarska su se suocile sa sliénim padom broja stanovnika od 0,3 milijuna
izmedu 2011. i 2021. godine. Medutim, ako se gleda udio u ukupnom stanovnistvu, u
Hrvatskoj je pad iznosio 5,9%, a u Madarskoj 2,6%. Porast stanovnistva izmedu 2011. 1 2021.
godine zabiljeZen je u Slovackoj (+67 tisuca stanovnika). U usporedbi s odabranim drzavama,

najveci pad broja stanovnika se dogodio u Hrvatskoj.
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Grafikon 13. Stanovni$tvo po dobnim skupinama i usporedba Hrvatske s odabranim drzavama
(2011.12021.) (%)
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Izvor: https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/home)

Na Grafikonu 13 uocava se kako je Hrvatska imala u 2011. udio djece dobne skupine 0-

14 god. 15,3%, dok je u 2021. vidljiv pad udjela djece najmlade dobne skupine na 14,2%, a

§to je najmanji udio u usporedbi s odabranim drzavama. Ceska je imala u 2011. udio djece

dobne skupine 0-14 god. 14,5%, dok je u 2021. vidljiv rast udjela djece najmlade dobne

skupine na 16,1%. Slovacka je imala u 2011. udio djece dobne skupine 0-14 god. 15,4 %, dok

je u 2021. vidljiv rast udjela djece najmlade dobne skupine na 15,9%. Slovenija je imala u

2011. udio djece dobne skupine 0-14 god. 14,2%, dok je u 2021. vidljiv rast udjela djece

najmlade dobne skupine na 15,1%. Madarska je imala u 2011. udio djece dobne skupine 0-14

god. 14,6%, dok je u 2021. udio djece najmlade dobne skupine ostao na istoj razini od 14,6%.
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Grafikon 14. Promjene u udjelu stanovnistva po dobnim skupinama izmedu 2011. g. 1 2021.

g. - usporedba Hrvatske s odabranim drzavama (u p.p.)
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Slovakia: Change in share of population by age groups
between 2011 and 2021, in p.p.
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Na Grafikonu 14 uocava se kako je udio stanovniStva u Hrvatskoj najstarije dobne

skupine 65+ u 2011. iznosio 17,7%, dok je u 2021. porastao na 21,5%, a Sto je najveci udio

stanovniStva najstarije dobne skupine u usporedbi s drugim odabranim drZzavama.Udio

stanovni$tva u Ceskoj najstarije dobne skupine 65+ je u 2011. iznosio 15,5%, dok je u 2021.

porastao na 20,1%. Udio stanovniStva u Slovackoj najstarije dobne skupine 65+ je u 2011.

iznosio 12,6%, dok je u 2021. porastao na 17,1%. Udio stanovniStva u Sloveniji najstarije

dobne skupine 65+ je u 2011. iznosio 16,5%, dok je u 2021. porastao na 20,6%. Udio

stanovniStva u Madarskoj dobne skupine 65+ je u 2011. iznosio 16,8%, dok je u 2021.

porastao na 20,2%.

U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv pad dobne skupine od 0-14 god. za -

1,1 p.p., u Ceskoj je vidljiv rast za 1,6 p.p., u Slovackoj je vidljiv rast za 0,5 p.p., u Sloveniji

rast za 0,9 p.p., u Madarskoj je ostao isti.
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U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv pad dobne skupine od 15-24 god. za -
1,2 p.p., u Ceskoj je vidljiv pad za -3 p.p., u Slovackoj je vidljiv pad za -4 p.p., u Sloveniji je
vidljiv pad za -1,8 p.p., u Madarskoj je vidljiv pad za -1,9 p.p.

U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv pad dobne skupine od 25-49 god. za -
1,6 p.p., u Ceskoj je vidljiv pad za -1 p.p., u Slovackoj je vidljiv pad za -0,4 p.p., u Sloveniji
je vidljiv pad za -3,5 p.p., u Madarskoj je vidljiv pad za -0,3 p.p.

U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv rast dobne skupine od 50-64 god. za
0,1 p.p., u Ceskoj je vidljiv pad za —2.2 p.p., u Slovackoj je vidljiv pad za -0,6 p.p., u
Sloveniji je vidljiv rast za 0,3 p.p., u Madarskoj je vidljiv pad za -1,2 p.p.

U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv rast dobne skupine od 65-79 god. za
2,1 p.p., u Ceskoj je vidljiv rast za 4,1 p.p., u Slovackoj je vidljiv rast za 3,8 p.p., u Sloveniji
je vidljiv rast za 2,8 p.p., u Madarskoj je vidljiv rast za 3 p.p.

U Hrvatskoj je u 2021. u odnosu na 2011. vidljiv rast dobne skupine 80+ god. za 1,7
p.p., u Ceskoj je vidljiv rast za 0,5 p.p., u Slovackoj je vidljiv rast za 0,7 p.p., u Sloveniji je
vidljiv rast za 1,4 p.p., u Madarskoj je vidljiv rast za 0,5 p.p.

Sve zemlje se suoCavaju sa starenjem stanovnistva. Udio stanovniS$tva starijeg od 65
godina raste od 4 do 5 p.p. izmedu 2011. g. 12021. g. Udio mladih (15-24) smanjio se u svim
zemljama, pri cemu je Slovacka zabiljezila najveéi pad od 4 p.p., Hrvatska je jedina zemlja u

kojoj je udio djece u padu (-1,1 p.p.) izmedu 2011. i 2021. godine.

Slika 25. Hrvatska demografija - dobna piramida (Struktura stanovnistva)
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Izvor: Croatian Bureau of Statistics (30.09.2022.). Population estimate of Republic of Croatia, 2021.
Preuzeto s: https://podaci.dzs.hr/2022/en/29031 (24.11.2023.).
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U razdoblju od 10 godina udio mladih (dobne skupine od 15 do 19 godina i 20-24
godine) u ukupnom broju stanovnika smanjio se s 11,8 % (Popis stanovniStva 2011. godine)
na 10,3% (Popis stanovnistva 2021. godine). Udio Sire dobne skupine od 15 do 29 godina
smanjio se s 18,6% na 15,9%. Smanjenje broja mladih bilo je brze od smanjenja zabiljeZenog
u ukupnoj populaciji. U promatranom razdoblju ukupna populacija smanjila se za 9,3% (396
tis.). Broj Sire dobne skupine od 15 do 29 godina smanjio se za 22,2%.

Smanjenje stanovniStva u Hrvatskoj se moze pripisati niskim stopama plodnosti i / ili
kasnijoj dobi radanja djece pocetkom 2000-ih, ali i masovnom valu iseljavanja koji pogada

zemlju nakon ulaska u EU-u (posebno vazno za dobne skupine 25+).

2.4.2. Prijelaz u odraslu dob i nezaposlenost mladih
U 2020. godini u Hrvatskoj 95,2% mladih muskih osoba u dobi od 20 do 24 godine

zivjelo je s roditeljima, dok je odgovarajuci udio iznosio 92,4% za mlade Zene iste dobi.

Grafikon 15. Usporedba mladih u Hrvatskoj koji zive sa svojim roditeljima s prosjekom EU-a
i drzavama Clanicama
Young people living with their parents, 2020 {96}
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Izvor: Eurostat. Persons living with their parents or contributing/benefiting from the household income
(population aged 18 to 34 years), preuzeto s:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ILC_LVPS08__custom_2431048/default/table
(20.10.2023.).

Prosjek 27 drzava ¢lanica EU-a iznosio je 78,1% za mlade muske osobe, odnosno
69,7% za mlade Zenske osobe. Udio mladih u Hrvatskoj u dobi od 25 do 29 godina koji zive s
roditeljima iznosio je 86,2% za musSkarce i 72,5% za mlade Zene; u usporedbi s 48,3 %

odnosno 35,1 % u 27 drzava ¢lanica EU-a.
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U usporedbi s odabranim drzavama &lanicama (Ceska, Slovatka, Madarska, Slovenija),
udio mladih koji Zive sa svojim roditeljima je nizi od Hrvatske, a narocito je to vidljivo na
dobnoj skupini 25-29, gdje u Slovackoj udio mladih zena iznosi oko 52%, mladih muskih
osoba i1znosi oko 80%, u Ceékoj udio mladih Zena iznosi oko 32%, a mladih muskih osoba
iznosi oko 58%, u Madarskoj udio mladih zena iznosi oko 45%,a udio mladih muskih osoba
iznosi oko 68%, a u Sloveniji udio mladih Zena iznosi oko 42%, a mladih muskih osoba iznosi

oko 72%.

Grafikon 16. Procijenjena srednja dob napustanja roditeljskog doma u Hrvatskoj i usporedba s

EU-om

36.
34,
39 32.4
30.
28.
———— 3
26, 26.4
24,
22, ~ ~ .
EU27-M EU27 EU27-F HR-h HR HR-F

20.

o o <t Lo =3 T~ oo fap, = — o ) =t Loy w - o o [

= = = = = = = = = — — — — — — — . — &~

= = = = = = = = = = = = = = = = = = =

& & i &~ ~ o I o o e o 1 =] &~ = b b o~ &~

Izvor: Eurostat. Estimated average age of young people leaving the parental household by sex,
preuzeto S:
https://ec.europa.cu/eurostat/databrowser/view/YTH _DEMO_ 030 _custom_2431580/default/table
(20.10.2023.).

Mladi u 2020. u prosjeku diljem 27 drzava ¢lanica EU-a nisu napustili roditeljski dom
do 27,4 godine za musSkarce 1 25,4 godine za zene. U Hrvatskoj je srednja dob napustanja
doma bila 34 godine za muskarce i 30,9 godina za Zene, §to je znatno viSe u usporedbi s
prosjekom EU-a. I dok je u EU-u prosjecna dob za odlazak opcenito stabilna od 2002. godine,
u Hrvatskoj je u stalnom porastu s najvecim razlikama medu spolovima medu drzavama
¢lanicama (3,1 godina).

Medu ostalim, pitanja koja mogu utjecati na odluku o napustanju roditeljskog doma
ukljucuju jesu li mladi u vezi ili studiraju, njihovu razinu financijske (ne)ovisnosti, uvjete na

trziStu rada, troSkove stanovanja i opcéenitije troskove zivota.
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Grafikon 17. Usporedba mladih Hrvatske s EU-om u dijelu edukacije 1 statusa zaposlenja
(2020.)
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Izvor: Eurostat. Participation rate of young people in education and training by sex, age and labour
status (incl. NEET rates), preuzeto s:

https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/EDAT LFSE 18 custom 2438186/default/table
(20.10.2023.).

Uzimajuéi u obzir i obrazovanje (formalno i neformalno) i radne situacije, mladi se
mogu podijeliti u Cetiri Siroke kategorije:
i. iskljuc¢ivo u obrazovanju;
il. 1u obrazovanju iu zaposljavanju;
iii. isklju¢ivo u radnom odnosu; i
iv. niu zaposljavanju ni u obrazovanju ili osposobljavanju (NEET).
Uobicajeno je da mladi ostaju duze unutar obrazovnog sustava dok pokusSavaju steci
viSe kvalifikacija. Medu ostalim pogodnostima, to im moZe pomo¢i da pronadu zanimljiviji ili

bolje placeni posao kada na kraju prijedu iz obrazovanja na trZiste rada.
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Grafikon 18. Ugovori o radu na odredeno i nepuno radno vrijeme za mlade (usporedba RH s
EU-om)
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Izvor:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/YTH_EMPL 050 custom_ 2114215/default/table
(20.10.2023.).

Ugovori o radu na odredeno vrijeme vrlo su Cesti medu mladima koji ulaze na trziste
rada. U usporedbi Hrvatske s prosjekom EU-a, mladih zaposlenika s ugovorom na odredeno
vrijeme bilo je vise u dobnoj skupini od 15 do 19 godina i 25 do 29 godina, za 4,3 odnosno

3,3 postotna boda.

Grafikon 19. Nezaposlenost mladih u Hrvatskoj po dobnim skupinama i usporedba s EU-om
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Izvor: Eurostat. Youth unemployment by sex, age and educational attainment level, preuzeto s:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/YTH_EMPL 090 custom_2114282/default/table
(20.10.2023.).

Stopa nezaposlenosti mladih je broj nezaposlenih mladih u odredenoj dobnoj skupini
izrazen kao udio u ukupnoj radnoj snazi (ekonomski aktivno stanovniStvo) unutar iste dobne
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skupine. Stopa nezaposlenosti mladih u Hrvatskoj dobne skupine 15-19 1 25-29 je vec¢a nego u

EU-u.

Grafikon 20. Mladi — usporedba stope nezaposlenih po dobnim skupinama u razdoblju od
2002.-2020. (Hrvatske 1 EU-a, %)
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Izvor: Eurostat. Youth unemployment by sex, age and educational attainment level, preuzeto s:
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/YTH _EMPL 090 custom 2449808/default/table
(21.10.2023.).

Stopa nezaposlenosti mladih u Hrvatskoj relativno je visa od prosjeka EU-a, iako je u
padu od vrhunca 2013. Stopa nezaposlenosti ponovno je porasla u 2020. odrazavajuci

negativan utjecaj ogranicenja kretanja zbog pandemije.

Slika 26. Struktura mlade populacije i % nezaposlenosti u 2020. (dobna skupina 15-34)
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Izvor: Eurostat. Participation of young people in education and the labour market, preuzeto s:
https://ec.europa.cu/eurostat/statistics-

explained/index.php?title=Participation_of young people_in_education_and_the labour market
(21.10.2023.).
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Postoje znatne strukturne razlike medu drzavama c¢lanicama EU-a u sudjelovanju
mladih u radnoj snazi. Razlog je kombinacija institucionalnih ¢imbenika (npr. formalnih
programa naukovanja), kulturnih odrednica, postoji li trziSte rada za studente itd. Razlike u
nacionalnim sustavima obrazovanja i osposobljavanja takoder imaju vaznu ulogu.

U usporedbi s odabranim ¢lanicama EU-a, najniZu stopu nezaposlenosti ima Ceska, pa
je slijede Madarska, Slovenija i Slovacka, te Hrvatska koja je u skupini zemalja s
nezaposlenoS¢u mladih oko prosjeka EU i relativno umjerenim uklju¢ivanjem studenata u
radne snage.

Europska komisija je 17.1.2023'3

vezano za iskoriStavanje talenata u europskim
regijama objavila ,, Komunikaciju Komisije Europskom parlamentu, Vijecu, Europskom
gospodarskom i socijalnom odboru regija ‘. Komisija izvjestava da se u EU dogadaju duboke
demografske promjene uslijed starenja stanovniStva i smanjenja stope nataliteta. Veliki broj
drzava u EU-u suocava se s odljevom mlade i kvalificirane radne snage, koji uzrokuje 1
smanjenje broja radno sposobnih stanovnika. U EU-u se radno sposobno stanovniStvo
smanyjilo za 3,5 mil. u razdoblju od 2015.-2020., te ako se takav trend nastavi radno sposobno
stanovnis$tvo bi se moglo smanjiti za jo§ 35 mil. do 2050. Regije u kojima se najveci broj
stanovnika iselio pogada i ¢injenica da se iseljavaju najobrazovanijih i najvjestiji, a najcesce
se masovno iseljavaju mladi. Prema Komisiji, te bi regije mogle upasti u ,, zamku nedovoljnog
razvoja talenata”, obzirom na to da je radno sposobno stanovniStvo sve starije 1 u prosjeku
niZe obrazovano i takva situacija mozZe prouzrociti usporavanje gospodarstva, obzirom na to
da nedostaje kadrova za inovacije, kao 1 za izgradnju odrZivih i konkurentnih gospodarstava.
U cilju privlacenja talenata potrebno je izraditi niz reformi 1 ulaganja vezano za poboljSanje
kvalitete Zivota 1 poslovnog okruzenja koje bi postalo privlacnije za zivot 1 rad.

U Komunikaciji se predlazu ciljane mjere za privlaenje 1 zadrZavanje talenata, na
regionalnoj i nacionalnoj razini. Sve svoje prednosti trebaju iskoristiti mali 1 srednji gradovi,
sveuciliSta, ustanove za strukovno obrazovanje 1 osposobljavanje, pruzatelji obrazovanja
odraslih, istrazivacke ustanove te poduzeca regija. Ciljevi su uskladeni i s Programom
odrzivog razvoja do 2030. godine. Za razvoj regija i provedbu ciljanih regionalnih i
teritorijalnih strategija ciljano ¢e se upotrebljavati postoje¢i fondovi EU-a kako bi se njihova

primjena prilagodila demografskim kretanjima u EU-u.

118 Europska Komisija (2023). KOMUNIKACIJA KOMISIJE EUROPSKOM PARLAMENTU, VIJECU,
EUROPSKOM GOSPODARSKOM I SOCIJALNOM ODBORU I ODBORU REGIJA Iskoristavanje talenta u
europskim regijama, COM/2023/32.
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U cilju postizanja glavnih ciljeva EU-a do 2030. g. potrebna je provedba europskog
stupa socijalnih prava i njegova akcijskog plana u dijelu zaposljavanja, vjestina i borbe protiv
siromasStva kao i socijalna i gospodarska konvergencija na regionalnoj i meduregionalnoj
razini. U cilju poboljsanja produktivnosti i konkurentnost regija, posebno u kontekstu zelene i
digitalne tranzicije, EU podupire jacanje ucinkovitosti sustava obrazovanja i osposobljavanja,
te promiCe 1 sudjelovanje odraslih u cjelozivotnom ucenju. Veliki potencijal vidi u
nedovoljnoj iskoristivosti Zena u nekim regijama, te EU podupire program zenskog
poduzetnistva i vodstva te naroCito podupire osnivanja tehnoloskih start-up poduzeca kojima
upravljaju zZene u okviru inicijative ,, Women TechEU”, te ,, Women4Cyber”.

EU inicijativa Girls Go Circular u okviru Akcijskog plana za digitalno obrazovanje
2021.-2027. godine usmjerena je na jaCanje digitalnih i poduzetnickih vjestina djevojcica i
djevojaka kako bi ih se ohrabrilo i potaknulo da se odluce na karijeru u tom podrucju. Starije
osobe za mlade su izvor znanja i vjestina, te EU potice 1 zapoS§ljavanje starijih osoba u nekim
regijama npr. s fleksibilnim radom na nepuno radno vrijeme, prilikama za cjelozivotno ucenje
i mentorskim partnerstvima. Regije trebaju osigurati minimalnu plaéu za poticanje

produktivnosti i gospodarske i socijalne konvergencije u tim regijama.'!

Prema statisti¢kim podacima o obrazovanju i osposobljavanju na regionalnoj razini'*
strukovno obrazovanje smatra se klju¢nim za smanjenje stope nezaposlenosti mladih_i
olaksavanje njihova prelaska iz obrazovnog sustava na trziSte rada. Oko 10,6 milijuna (ili
48,0 %) ucenika u viSem srednjem obrazovanju diljem EU-a pohadalo je 2014. program

strukovnog obrazovanja, dok su ostali pohadali Skole opéeg usmjerenja.

19 European Commission. Akcijski plan za digitalno obrazovanje (2021.-2027.), preuzeto s:

https://education.ec.europa.eu/hr/focus-topics/digital-education/action-plan (04.02.2024).

120 Eurostat. Statisticki podaci o obrazovanju i osposobljavanju na regionalnoj razini, preuzeto s:
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Archive:Statisti%C4%8Dki_podaci_o_obrazovanju_i_osposobljavanju_na_regionaln
oj_razini (07.02.2024.).
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Slika 27. Udio ucenika u viSem srednjoskolskom obrazovanju prema regijama
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Izvor: Eurostat. Distribution of pupils and students enrolled in general and vocational programmes by
education level and NUTS 2 region, preuzeto s:
https://ec.europa.cu/eurostat/databrowser/view/educ_uoe_enral3/default/table?lang=en (07.02.2024.).

U skupini regija u koje ulaze Ceska, Slovacka, Austrija, Slovenija, Hrvatska i sjeverna
Italija, te Svicarska postoji posebno visoka specijalizacija za strukovno obrazovanje. U
drzavama poput Ceske i Austrije strukovno obrazovanje i osposobljavanje ve¢inom se smatra
privlacnom moguénoséu kojom se olakSava prelazak osobe na trziste rada.

Vlada RH je u 2021. godini donijela novi Nacionalni strateSki okvir financijske
pismenosti potrosaca'?! za razdoblije od 2021. do 2026. godine, kojim se jacanjem
financijskog obrazovanja planira posti¢i bolje financijsko upravljanje hrvatskih gradana.

Prvi Nacionalni strateski okvir odredio je osnovne pojmove kao Sto su: financijski
proizvodi 1 usluge, financijska pismenost, financijska sposobnost, financijsko obrazovanje,
formalno ucenje, neformalno ucenje, informalno ucenje.

Kako gradani nisu dovoljno svjesni financijskih rizika, ne rade proracun troskova te
nisu dovoljno spremni za npr. gubitak posla, razvod, bolest, rodenje djeteta, odlazak u

mirovinu i dr., ukazala se potreba za povecanjem razine financijske pismenosti.

121 Narodne novine (2021). Nacionalni strateski okvir financijske pismenosti potroSaca za razdoblje od 2021. do
2026. godine, Zagreb: Narodne novine d.d., (68).
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Istrazivanja financijske pismenosti u Republici Hrvatskoj provodi HANFA u suradnji s
Hrvatskom narodnom bankom i Ministarstvom financija. Istrazivanje je provedeno prema
metodologiji Organizacije za ekonomsku suradnju i razvoj (OECD)*??. Financijska pismenost
se definira kao kombinacija informiranosti, znanja, vjestina, stavova i ponaSanja potrebnih za
donosenje ispravnih financijskih odluka za ostvarenje individualne dobrobiti. Krajem 2019.
godine OECD provela je istrazivanje o financijskoj pismenosti i u Hrvatskoj je vidljiv blagi
porast u usporedbi s 2015. godinom.

Prosjecna ocjena financijske pismenosti gradana Hrvatske iznosila je 12,3 od ukupno 21
boda (59%), u odnosu na 11,7 bodova (56%) iz 2015. godine. U istrazivanju su se mjerile tri

osnovne kategorije: financijsko znanje, financijsko ponasanje i odnos prema tro$enju novca.

Slika 28. Financijska pismenost u Hrvatskoj i njezine komponente (izrazene u bodovima i u
postocima najvece moguce ocjene)

56% 59%,

1 74

21

2015, ® 2019.

Izvor: Hrvatska narodna banka (14.05.2020.) Istrazivanje OECD-a: porasla razina financijske
pismenosti u Hrvatskoj.

Istrazivanje OECD-a!**:utvrdilo je porast razine financijske pismenosti u Hrvatskoj. Pri
ispitivanju mjerene su tri osnovne kategorije financijske pismenosti: financijsko znanje,
financijsko ponaSanje 1 odnos prema troSenju novca. U uzorak je uSlo 1079 ispitanika u dobi
18-79 godina 1 ispitivanje se vrSilo metodom osobnog intervjua. Financijsko znanje se
poboljsalo u usporedbi 2015. 1 2019. godine sa 60% na 65% 1 financijsko ponasanje s 51% na

55%, a pogorsao se odnos prema troSenju novca (sa 60% na 56%).

122 Organizacija za ekonomsku suradnju i razvoj

123. Hrvatska narodna banka (14.05.2020.) IstraZivanje OECD-a: porasla razina financijske pismenosti u
Hrvatskoj, preuzeto s:  https://www.hnb.hr/-/istrazivanje-oecd-a-porasla-razina-financijske-pismenosti-u-
hrvatskoj (22.10.2023.).
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Slika 12. Financijsko znanje gradana u Hrvatskoj 2015. 1 2019. godine. (izraZeno kao postotak

ukupnog broja ispitanika)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (14.05.2020.) Istrazivanje OECD-a: porasla razina financijske
pismenosti u Hrvatskoj.

Istrazivanje je pokazalo da gradani razumiju $to znaci kamata na kredit (88% ih je tocno
odgovorilo), izracun jednostavnog i slozenog ukamacivanja puno manje ispitanika je to¢no
odgovorilo (36% za slozeni rafun, a 63% za izracun jednostavne kamate), dok koncept
inflacije razumije 75%.

Ocjena financijske ukljucenosti pokazuje da je 85% gradana upoznato s barem pet
financijskih proizvoda, dok gotovo 90% gradana posjeduje tekuci racun ili kreditnu, odnosno

debitnu karticu, ali pokazuje i da je doSlo do porasta zaduZivanja u Hrvatskoj.

2.4.3. Aktivno stanovnistvo, pokazatelji dohodovne nejednakosti, siromastva i udjela kredita
kucanstvima u BDP-u

Aktivno stanovnistvo ukljucuje zaposlene i nezaposlene osobe, ali ne i osobe koje su
ekonomski neaktivne. Neaktivna su obi¢no Skolska djeca, ucenici ili roditelji koji ostaju kod

kuce; neaktivni ljudi ne rade i nisu dostupni ili traze posao.
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Tablica 11. Usporedba broja aktivnog stanovniStva Hrvatske s odabranim drzavama u

razdoblju 2011. -2021. (000 broj stanovnika i %)

2011. 2021. Promjena Promjena, %
CESKA 5.146 5.216 70,2 1,4
HRVATSKA 1.841 1.785 -55,6 -3,0
MADPARSKA 4.333 4.728 395,0 9,1
SLOVENILJA 989 1.002 13,2 1,3
SLOVACKA 2.740 2.709 31,1 -1,1

Izvor: izrada autora prema podacima s Eurostat. Labour force participation rate, aged 15-64 - annual
averages, preuzeto s: https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/tipslm15/default/table?lang=en
(12.02.2024.); Eurostat. Inactive population as a percentage of the total population, by sex and age
(%), preuzeto s: https://ec.europa.cu/eurostat/databrowser/view/LESA_ IPGA/default/table?lang=en
(12.02.2024.).

U tablici 11 je prikazano aktivno stanovnistvo od 15-64 godina. U usporedbi s ostalim
drzavama c¢lanicama pad broja aktivnog stanovniStva vidljiv je u Hrvatskoj 1 iznosi -55,6
tisuce u broju ili - 3%, 1 u Slovackoj 1 iznosi -31,1 tisu¢u u broju ili -1,1%. Najveci porast
aktivnog stanovnistva vidljiv je u Madarskoj gdje iznosi u broju +395 tisuéa ili 9,1%, Ceska

ima porast 1,4% i Slovenija ima porast 1,3%.

Tablica 12. Postotak aktivnog stanovniStva u ukupnom stanovniStvu te usporedba Hrvatske s
odabranim drzavama (2011.12021.) (%)

2011. \ 2021. Promjena Promjena, %
CESKA 70,5 76,6 6,1 8,7
HRVATSKA 64,1 68,7 4.6 7.2
MADARSKA 62,4 76,2 13,8 22,1
SLOVENIJA 70,3 75,0 4,7 6,7
SLOVACKA 68,7 74,6 5,9 8,6

Izvor : izrada autora prema podacima s Eurostat. Labour force participation rate, aged 15-64 - annual
averages, preuzeto s: https://ec.europa.cu/eurostat/databrowser/view/tipslm15/default/table?lang=en
(12.02.2024.); Eurostat. Inactive population as a percentage of the total population, by sex and age
(%), preuzeto s: https://ec.europa.eu/curostat/databrowser/view/LFSA IPGA/default/table?lang=en
(12.02.2024

Hrvatska je poboljSala razinu aktivnosti izmedu 2011. 1 2021. godine, ali 1 dalje biljezi
najnizi udio aktivnog stanovniS$tva u usporedbi s odabranim drzavama EU, ispod 70%.

Madarska biljezi najveci porast udjela aktivnog stanovnistva od 2011. do 2022. godine.
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Za pokazatelj siromastva i1 socijalne isklju¢enosti za Republiku Hrvatsku provedeno je
istrazivanje Anketa o dohotku stanovni$tva'?*. Anketa je uskladena s uredbama EU-a i
Eurostatovom metodologijom propisanima za istrazivanje EU-SILC!?. Istrazivanje SILC, na
razini EU-a obvezatno je za pracenje statistike dohotka, siromastva i socijalne iskljucenosti i
jedanput godi$nje ga provode sve zemlje Clanice.

U izradu relativnog siromastva uzima se u obzir raspolozivi dohodak kucanstva, broj
¢lanova u kuéanstvu (veli¢inu kucanstva) i distribucija dohotka unutar populacije. Postotak
osoba koje imaju raspolozivi ekvivalentni dohodak ispod praga rizika od siromastva osnovni
je pokazatelj stopa rizika od siromastva. Prag rizika od siromaStva postavljen je na 60% od
srednje vrijednosti (medijana) ekvivalentnoga raspolozivog dohotka svih osoba. Prema
podacima Ankete, stopa rizika od siromastva u 2021. godini za RH iznosila je 19,2%, ako se
izuzmu socijalni transferi iz dohotka, postotak osoba koje su u riziku od siromastva se
povecava na 24,2%, a ako se izuzmu i socijalni transferi 1 mirovine, tada stopa rizika od
siromastva iznosi 40,3%.

Stopa materijalne 1 socijalne deprivacije prikazuje postotak osoba koje zive u
kucanstvima koja si ne mogu, isklju¢ivo zbog financijskih razloga, priustiti najmanje pet od
trinaest stavki materijalne 1 socijalne deprivacije. Stopa materijalne i1 socijalne deprivacije u
Republici Hrvatskoj u 2021. godini iznosila je 8,4%. U 2021. godini, bilo je 5,7% osoba koje
zive u kucanstvima koja si ne mogu priustiti adekvatno grijanje u najhladnijim mjesecima;
42,1% osoba koje zive u kucanstvima koja si ne mogu priustiti tjedan dana godi$njeg odmora
izvan kuce za sve ¢lanove svoga kucanstva; 5,6% osoba koje Zive u kucanstvima koja si ne
mogu priustiti obrok koji sadrzava meso, piletinu, ribu (ili vegetarijanski ekvivalent) svaki
drugi dan; 46,5% osoba koje zive u kucanstvima koja ne mogu podmiriti neo¢ekivani
financijski izdatak iz vlastitih sredstava; 16,6% osoba koje zive u kucanstvima koja su u
posljednjih 12 mjeseci zbog financijskih teskoca kasnila s placanjem obveza (stambenoga
kredita, najamnine, racuna za reZzije ili potroSackoga kredita); 7,8% osoba zivi u kucanstvima
koja vrlo tesko spajaju kraj s krajem, 19,5% osoba koje zive u ku¢anstvima koja tesko spajaju
kraj s krajem, a 43,5% osoba koje Zive u kucanstvima koja spajaju kraj s krajem s malim
teSko¢ama. Najmanji postotak osoba (1,6%) zivi u kuc¢anstvima koja vrlo lako spajaju kraj s

krajem.

124 Drzavni zavod za statistiku (15.07.2022.) Pokazatelji siromastva i socijalne isklju¢enosti u 2021., preuzeto s:
https://podaci.dzs.hr/2022/hr/29178 (25.09.2023.).
125 Statistics on Income and Living Conditions
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Slika 29. Stopa rizika od siromastva 2018. u EU
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Izvor: Eurostat. Statisticki  podaci o  dohodovnom  siromaStvu,  preuzeto = s:

https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Income_poverty_statistics/hr&oldid=507728 (19.01.2024).

Prema statistickim podacima o nov€anom siromastvu i dohodovnim nejednakostima u
EU-u, osobe koje zive u riziku od siromastva ili socijalne iskljucenosti ¢ine osobe (postotak
osoba u ukupnoj populaciji) koje su u riziku od siromastva ili u teSkoj materijalnoj i socijalnoj
deprivaciji (oskudici) ili zive u kucanstvu s vrlo niskim intenzitetom rada. Hrvatska spada
medu drzave EU-a s visokom stopom rizika od siromastva (ve¢a 1 od prosjeka EU-a), dok
odabrane cClanice s kojima se usporedujemo: Slovenija, Madarska, Slovacka imaju nize stope
rizika od siromastva, a Ceska spada u drzave s najnizom stopom rizika od siromastva u EU-u.

Samodol u svom znanstvenom radu ,, Interakcija financijskog razvitka, nejednakosti,
rizika od siromastva u Republici Hrvatskoj“**® istrazuje financijski razvitak Republike
Hrvatske mjeren dimenzijama financijalizacije, financijskog produbljivanja i financijske
ukljucenosti kroz interakciju s dvije dimenzije socijalne iskljuc¢enosti kao §to su nejednakost
dohotka 1 stopa rizika od siromastva. Prema rezultatima istraZivanja, udio imovine banaka u
ukupnoj imovini bankovnog sektora je od velikog znacaja za gospodarski rast, zaposlenost 1
socijalni poloZaj stanovnis$tva, te je cilj istrazivanja bio utvrditi kako udio kredita poduze¢ima
1 kucanstvima u BDP-u kao financijsko produbljivanje utjeCe na dohodovnu nejednakost i
stopu rizika od siromastva. IstraZivanje je pokazalo da razvitak ukupnog financijskog sektora
u odnosu na BDP smanjuje dohodovnu nejednakost i stopu rizika od siromastva, dok rast
imovine bankovnog sektora naspram BDP-a povecava dohodovnu nejednakost i rizik od

siromastva. Medutim, vezano na financijsko produbljivanje, krediti ku¢anstvima nisu znacajni

126Samodol, A. (2023). Interakcija financijskog razvitka, nejednakosti i rizika od siromastva u Republici
Hrvatskoj, Revija za socijalnu politiku, 30(1), str. 23-45.
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za nejednakost, ali smanjuju stopu rizika od siromastva, dok udio kredita poduze¢ima u BDP-
u povecava dohodovnu nejednakost i stopu rizika od siromastva.

., Financijska ukljucenost kucanstava pokazala je da tri skupine kredita (prekoracenja
po transakcijskom racunu, gotovinski i ostali krediti) ovise o razini nejednakosti i da djeluje
obrnuta uzrocnost. Dok gotovinski krediti smanjuju stopu rizika od siromastva, stopa rizika
od siromastva kao obrnuta uzrocnost utjece na prekoracenje po transakcijskim racunima. “'?’

Zakljucno, autor predlaze da dobiveni rezultati mogu posluziti regulatornim tijelima i
nositeljima ekonomske 1 socijalne politike, obzirom na potrebe 1 stvarne mogucénosti koje
pruza financijski razvitak i produbljivanje trziSta novim financijskim proizvodima i uslugama.

S ciljem povezivanja analize kreditiranja s pokazateljima nejednakosti i socijalne
isklju¢enosti, u nastavku se prikazuju udio kredita kuéanstvima u BDP-u, postotak
dohodovne nejednakosti (Gini) 1 stope rizika od siromaStva po odabranim drzavama

¢lanicama EU-a.

Tablica 13. Udio kredita kucanstvima u BDP-u u razdoblju od 2010.-2022. (Hrvatska,
Slovenija, Slovacka, CeSka i Madarska)

HRVATSKA | SLOVENIJA | SLOVACKA CESKA MADARSKA
2010. 39,0 25,5 22,7 26,7 31,0
2011. 38,8 25,5 23,9 26,2 26,5
2012. 38,6 25,6 25,5 28.4 24,8
2013. 37,8 24,5 27,6 27,6 22,6
2014. 37,7 23,3 30,2 28,3 20,0
2015. 36,1 22,8 32,3 29,1 16,6
2016. 33,0 22,6 36,1 29,8 16,0
2017. 31,9 22,6 38,8 31,0 14,8
2018. 31,8 22,6 40,7 30,4 14,1
2019. 32,2 22,6 41,8 30,5 14,7
2020. 35,8 23,4 44,8 32,9 16,2
2021. 32,2 22,1 45.4 34,6 16,4
2022. 29,6 21,1 45,8 32,2 14,6

Izvor: izrada autora prema podacima Macrobond (ECB, HNB za Hrvatsku)

127 Samodol, A. (2023). Interakcija financijskog razvitka, nejednakosti i rizika od siromastva u Republici
Hrvatskoj, Revija za socijalnu politiku, 30(1), str. 23-45.
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Tablica 14. Gini 1 stopa rizika od siromastva u razdoblju 2010.-2022. za odabrane drzave (%)

CESKA HRVATSKA MAPDPARSKA SLOVENIJA SLOVACKA
24,9 31,6 24,1 23,8 25,9
25,2 31,2 26,9 23,8 25,7
24,9 30,9 27,2 23,7 25,3
24,6 30,9 28,3 24.4 242
25,1 30,2 28,6 25,0 26,1
13,0 25,0 24.4 30,4 30,6 28,2 17,7 24,5 17,3 23,7
12,4 25,1 23,5 29,8 28,6 28,2 16,9 24.4 17,1 24,3
12,1 24,5 23,7 29.9 25,9 28,1 16,6 23,7 15,8 23,2
11,8 24,0 22,1 29,7 20,6 28,7 15,4 23,4 15,2 20,9
12,1 24,0 20,8 292 20,0 28.0 13,7 23,9 14,8 22,8
11,5 242 20,5 28.3 19,4 28.0 14,3 23,5 13,8 20,9
10,8 24,9 20,9 29,2 19,4 27,6 13,2 23,0 15,6 21,8
11,8 24.8 19,9 28.5 18,4 27.4 13,3 23,1 16,5 21,2

Izvor: Eurostat

Ginijev koeficijent, ili Gini indeks, je mjerenje nejednakosti vrijednosti nivoa prihoda. To je mjera nejednakosti i predstavlja dohodak ili
bogatstvo raspodjele stanovnika jedne nacije. Ako je Gini koeficijent 0 to znac¢i da imaju svi isti dohodak i radi se o savrSenoj jednakosti. Ako je
Gini koeficijent 1 ili 100% radi se o maksimalnoj nejednakosti. Stopu rizika od siromastva i socijalne iskljucenosti ¢ini postotak osoba u ukupnoj
populaciji koje su u riziku od siromastva ili u teSkoj materijalnoj i1 socijalnoj deprivaciji (oskudici) ili Zive u kucanstvu s vrlo niskim intenzitetom

rada.
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Na temelju empirijskih podataka vidljiva je usporedivost medu odabranim drZzavama:
Slovacka u 2022. godini ima udio kredita kuc¢anstvima u BDP-a 45,8%, Gini 21.2% i postotak
rizika od siromastva 16,5%; Ceska ima udio kredita kuéanstvima u BDP-u 32,2%, Gini 24,8%
1 postotak rizika od siromaStva 11,8%; Slovenija ima udio kredita kucanstvima u BDP-u
21,1%, Gini 23,1% 1 postotak rizika od siromastva 13,3%; Madarska ima udio kredita
kucanstvima u BDP-u 14,6%, Gini 27,4% 1 postotak rizika od siromastva 18,4%; te Hrvatska
ima umjereni udio kredita kucanstvima u BDP-u 29,6%, Gini 28,5% i postotak rizika od
siromastva 19,9%. Iz analize podataka se moZe zakljuciti da drzave koje imaju ve¢i udio

kredita kucanstvima u BDP-u imaju manji postotak Gini 1 % rizika od siromastva.

2.4.4. Poboljsanje kreditiranja i socijalne ukljucenosti mladih u Hrvatskoj

Meduvladin panel o klimatskim promjenama (Intergovernmental Panel on Climate
Change IPCC)'?® nastao je 1988. godine na poticaj Ujedinjenih naroda, Svjetske meteoroloske
organizacije 1 Programa za okolinu UN-a da bi procijenio rizik od klimatskih promjena
uzrokovanih ljudskom aktivnos$¢u. Sve veée emisije staklenickih plinova mijenjaju klimu,
zagrijavaju planet, ugrozavaju bioraznolikost i opcenito zivot na planetu. Prema panelu o
klimatskim promjenama, procjenjuje se da ¢e se globalno zagrijavanje povecavati i
temperature mogu dosec¢i povecanje za 2,0 °C oko 2050. godine i 3,2 °C do 2100. godine.
Ako se dogodi povecanje od 2,0 °C, do¢i ¢e do nedostatka pitke vode, a Sto bi po procjeni
moglo pogoditi oko 388 milijuna stanovnika. Pretpostavlja se da se ambicioznim djelovanjem
moze ograniCiti zagrijavanje planeta na 1,5°C, a za S§to je potrebno smanjiti emisije
staklenickih plinova za 45 % do 2030. godine, te ostvariti neto nula emisije do 2050. godine.
Za smanjenje emisije staklenickih plinova potrebno je prije¢i na niskouglji¢no gospodarstvo,
a Sto zahtjeva ogromna financijska sredstva, te se ocekuje da ¢e financijski sektor preuzeti
jednu od klju¢nih uloga vezano za pitanja odrzivosti.

U cilju smanjenja emisije stakleni¢kih plinova, EU je donio nove regulative'®® i
globalne politike odrzivog razvoja koje ¢e se primjenjivati u financijskom sektoru. Odrzivim

financiranjem nastoje se pomiriti gospodarski rezultati s financiranjem tvrtki koje aktivno

18 IPCC (2018). Global Warming of 1.5°C.An IPCC Special Report on the impacts of global warming of 1.5°C
above pre-industrial levels and related global greenhouse gas emission pathways, in the context of strengthening
the global response to the threat of climate change, sustainable development, and efforts to eradicate poverty,
Cambridge: Cambridge University Press.

129 Vijece Europske unije (b.d.). Europski zeleni plan, preuzeto s:
https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/green-deal/ (20.11.2023.; Europski Parlament i Vije¢e Europske
unije (15.11.2014.) DIREKTIVA 2014/95/EU EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA od 22. listopada 2014.
o izmjeni Direktive 2013/34/EU u pogledu objavljivanja nefinancijskih informacija i informacija o raznolikosti
odredenih velikih poduzeca i grupa.
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doprinose odrzivom razvoju. PariSki sporazum iz 2015. godine je globalni i medunarodni
ugovor o klimatskim promjenama s akcijskim planom smanjenja globalnog zatopljenja na 1,5
°C, te isti predstavlja okvir za oblikovanje politika i strategija kontinuiranog gospodarskog i
drustvenog napretka, bez Stete za okoliS uz prirodne izvore bez njihovog ugrozavanja za
buduce generacije.

Europski zeleni plan'*® europska je strategija za postizanje odrzivosti gospodarstva EU-
a. Sadrzi dodatne pakete ekonomskih i socijalnih politika s fokusom na izazove u podrucju
klime 1 okolisa kojima se zeli posti¢i da do 2050. nema neto emisija staklenickih plinova, da
gospodarski rast nije povezan s upotrebom neodrZivih resursa, te da ni jedna osoba i ni jedna
regija nisu zapostavljene. Europski zeleni plan identificira privatni, narocito financijski sektor.
Strategija odrzivog financiranja ili financiranje zelene tranzicije, predstavljena u srpnju 2021.
godine predvida mjere usmjeravanja financijskih tokova u zelena ulaganja. Odrzivom razvoju
naroCito doprinosi sklonost mladih generacija odrzivom stilu Zivota, pa time 1 odrzivom
ulaganju. Ciljevi odrzivog razvoja mogu pomo¢i u zaposljavanju novih generacija zaposlenika
¢ije su vrijednosti bliske idejama odrzivosti. U cilju postizanja odrzivog razvoja pojedine
banke ve¢ poduzimaju aktivnosti mikrofinanciranja, $to je primjer druStveno pozitivnog
ulaganja. U tom smislu banke rade na razvoju financijskih proizvoda i usluga u podrucjima
kao S§to su poljoprivreda i1 financiranje malih poduzetnika, financiranje stanovanja i
obrazovanja, kao 1 proSirenje povoljnijih financijskih usluga na zene i osobe s invaliditetom,
te se osobama s niskim prihodima i njihovim obiteljima omogucuju prilagodeni alati koji im
pomazu u izgradnji imovine, povecanju financijskih moguénosti i podupire se njihov prijelaz
iz siromastva.!?!

Primjer odrzivog razvoja je velika bankarska grupa Intesa Sanpaolo'*

svjesna
znacajnog utjecaja na druStveni i okoliSni kontekst u kojem ostvaruje svoje poslovanje
odabirom djelovanja ne samo na temelju dobiti, ve¢ s ciljem dugoro¢ne dobiti za banku i za
zajednicu, svjesna da moze pridonijeti smanjenju utjecaja klimatskih promjena i drustvenih
nejednakosti. Tako Intesa Sanpaolo gradi budu¢nost poticuéi odrzivi razvoj u korist okolisa,
mladih generacija i istinski ukljuc¢ivog drustva. Grupacija Intesa Sanpaolo jedna je od rijetkih

europskih financijskih grupacija koje su se pridruzile svim glavnim inicijativama Ujedinjenih

130 eng. European Green Deal

131 Vijede Europske unije (b.d.). Europski zeleni plan, preuzeto s:
https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/green-deal/ (20.11.2023.).

132 Intesa Sanpaolo Group (2023). Financial inclusion and supporting production, preuzeto s:
https://group.intesasanpaolo.com/content/dam/portalgroup/repository-documenti/sostenibilt%C3%A0/dcnf/denf-
2023/eng/capitoli/Financial%20inclusion%20and%20supporting%20production.pdf (17.01.2024.).
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133 7a odrzivost u pogledu financijskog sektora, a koje su dio postizanja ciljeva

naroda
odrzivog razvoja. Osim toga, u 2021. godini Grupacija se pridruzila svim Net-Zero kreditnim,
investicijskim i osiguravateljskim savezima.

Porast rizika za financijsku stabilnost proizlazi i1 iz klimatskih promjena, te je nuzno
ubrzati zelenu tranziciju. Investicije u zelenu tranziciju mogao bi otezati pad obujma

poslovanja korporativnog sektora, a Sto bi se u duzem razdoblju negativno odrazilo na

ekonomski rast i financijski sustav (Hrvatska narodna banka, 07.03.2023.).

Slika 30. Zelena tranzicija i rizik klimatskih promjena
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predstavija osjetljivost pojedinih zemalja na humanitame i prirodne katastrofe koje mogu destabilizirati nacionalne kapacitete civilne zastite.
Veca vrijednost indeksa, koji se sastoji od tri dimenzije: opasnost i izloZenost, slabosti te manjak kapaciteta za borbu s posljedicama. upucuje na
vidi rizik. Agregatna mjera za svijet i drZave EU-a izratunata je kao medijan indeksa po drZavama.

lzvori: Europska komisija; MMF; izratun HNB-a

Izvor: Hrvatska narodna banka (07.03.2023.), Makroprudencijalna dijagnostika, br. 19, preuzeto s:
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/html/-
/asset_publisher/D7cogspaQgU?2/content/makroprudencijalna-dijagnostika-br-19 (23.03.2024.).

Prema istraZivanju o zelenoj tranziciji i riziku klimatskih promjena, Hrvatska spada u
veci rizik mjeren indeksom opasnosti i izloZenosti, slabosti 1 manjku kapaciteta za borbu s
posljedicama klimatskih promjena, kao i Slovacka, Ceska i Madarska, dok Slovenija spada u
nizi rizik. Hrvatska treba ubrzati odrzivi razvoj kako bi dostigla razinu naprednijih okruzenja
te iSla u korak s europskim trendovima i regulatornim okvirima. Pojedine banke u
financijskom sektoru su zapocele s financiranjem odrzivih proizvoda kao i sa ugradivanjem
ESG kriterija u politike rizika. Iskustva i praksa izvjeStavanja o odrzivosti jo§ su na srednje

niskoj razini.
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Klju¢nu ulogu u ostvarivanju odrzivog razvoja ima digitalna transformacija koja utjece
na brzi tehnoloski razvoj 1 razvoj inovativnih proizvoda u razli¢itim sektorima.

Prema strategiji EU-a o oblikovanju digitalne transformacije'**

, digitalna transformacija
je integracija digitalnih tehnologija u poslovanje poduze¢a i javnih sluzbi, kao i utjecaj
tehnologija na drustvo. Veliki utjecaj na promjene naSih svakodnevnih Zzivota imaju nove
tehnologije kao Sto su Internet, digitalne platforme, baze podataka, racunalstvo u oblaku i
umjetna inteligencija. Viziju digitalne transformacije EU-a predstavila je Europska komisija
., Digitalno desetljece Europe gdje su postavljeni ciljevi za 2030. godinu u podru¢jima kao
Sto su vjestine, sigurne i odrZive digitalne infrastrukture, digitalna transformacija poduzeca i
digitalizacija javnih usluga. Vezano za umjetnu inteligenciju, EU se zalaze za pouzdani okvir
umjetne inteligencije, provedbu etickih standarda, podupiranje radnih mjesta, pomo¢ u
izgradnji konkurentnih ,, umjetnih inteligencija proizvedenih u Europi” i utjecaj na globalne
standarde s ciljem da umjetna inteligencija ne predstavlja rizik za korisnike. Tehnologija
utjeCe na optimizaciju proizvodnje, smanjenju emisija i otpada, te povecanje konkurencije
stvaranjem novih proizvoda i usluga.

Hrvatska je uvela mjeru pomo¢i za mlade kroz program subvencioniranja stambenih
kredita kojom se hrvatskim drZavljanima olakSava stambeno zbrinjavanje kroz otplatu dijela
stambenog kredita. Uvjeti subvencioniranja uredeni su Zakonom o subvencioniranju
stambenih kredita'*>. Gradani s prebivali$tem na podru¢ju Republike Hrvatske mogu podnijeti
zahtjev za subvencioniranje stambenih kredita ako zadovoljavaju uvjete kreditne sposobnosti,
neformalni Zivotni partner u vlasniStvu nema stan, odnosno kucu ili koji u vlasniStvu ima
samo jedan stan ili kuc¢u koju prodaje radi kupnje veceg stana ili kuce, odnosno gradnje kuce
zbog potreba vlastitog stanovanja. Subvencija drZzave dodjeljuje se za prvih pet godina otplate
kredita.

U cilju demografske obnove produzuje se rok subvencioniranja kredita za dvije godine
za svako zivorodeno, odnosno usvojeno dijete, te se produzuje rok subvencioniranja kredita
za jednu godinu po djetetu, ako nema navrSenih 18 godina. Ako je ¢lanu obiteljskog
kucanstva utvrden invaliditet ve¢i od 50% tjelesnog osSteCenja dodatno se produzuje rok

subvencioniranja kredita za dvije godine.

134 Europski Parlament (22.04.2021.) Oblikovanje digitalne transformacije: obja$njenje strategije EU-a, preuzeto

s:  https://www.europarl.europa.eu/topics/hr/article/20210414ST0O02010/oblikovanje-digitalne-transformacije-
objasnjenje-strategije-eu-a (12.12.2024.).

135 Narodne novine. Zakon o subvencioniranju stambenih kredita, Zagreb: Narodne novine d.d., (65)2017,
(61)2018, (66)2019, (146)2000.
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Iznos kredita za subvencioniranje moze biti najvise do 100.000,00 eura za kupnju stana
ili ku¢e odnosno gradnju kuce, s time da najveéi iznos po kvadratu moze iznositi 1.500,00
eura. Subvencioniranje kredita odobrava se za kupnju stana ili ku¢e, odnosno gradnju kuce do
najvise 1.500,00 eura, a rok otplate ne smije biti kra¢i od 15 godina. Visina subvencije ovisi o
indeksu razvijenosti mjesta na kojem se nekretnina kupuje odnosno gradi i kretat ¢e se od 30
do 51%. Mjera se provodi od 2017. godine, a izmjenama Zakona omoguéeno je
subvencioniranje stambenih kredita za mlade sve do 31. prosinca 2023., za svaku
kalendarsku, odnosno proracunsku godinu.

Madarska vlada je 2015. godine pokrenula program CSOK!3¢ koji ukljuéuje direktne
financijske poticaje obiteljima ovisno o broju djece, subvencionirane kredite kod
komercijalnih banaka (za obitelji s dvoje i viSe djece), zelene kredite za nekretnine i baby
kredit (nenamjenske kredite). Bespovratna drzavna subvencija vezana je uz broj postojece i
planirane djece. Primarna ciljna skupina ovog kreditnog proizvoda su mladi bra¢ni parovi u
dobi od 21 do 44 godina koji zele imati viSe djece. Kredit se odobrava na maksimalni rok
otplate 240 mjeseci. Za cijeli iznos kredita postoji 100% drzavno jamstvo. Klijent mjesecno
placa glavnicu i naknadu za jamstvo. Maksimalna kamatna stopa zajma odredena je Vladinom
uredbom, a kredit je za klijenta beskamatan u prvih pet godina otplate kredita, a istovremeno
banke dobivaju subvenciju kamate od Vlade. Ako se beba rodi unutar 5 godina, kredit ostaje
bez kamata za klijenta za cijelo vrijeme do dospijeca. Na zahtjev klijenta, otplata glavnice
moze se obustaviti za tri godine kada se rodi prvo dijete; za jo$ tri godine kada dode druga
beba, istovremeno 30% neotpla¢ene glavnice preuzima Vlada. Nakon rodenja treceg djeteta,
tada neotpla¢enu punu glavnicu Vlada isplacuje banci. U slucaju da se prva beba ne rodi u
roku od 5 godina ili se par razvede, klijent mora vratiti subvenciju kamata Vladi u roku od
120 dana. Ako klijent ne moze otplacivati kredit, drzavno jamstvo stupa na snagu.

U Slovackoj (VUB banka)'®” pomo¢ mladima do 35 godina kod kupovine prve
nekretnine pruza se kao oslobadanje placanja poreza u visini polovice godiSnje kamate na
kredit za kupovinu i/izgradnju i/obnovu nekretnine, u maksimalnom iznosu od 400 eura
godisnje i to tijekom 5 godina. Oslobadanje poreza moZze se traziti u svrhu kupnje stana/kuce
ili njegovog dijela, izgradnje ili dovrSetka nekretnine, izmjene ili odrzavanja nekretnine ili ¢ak

za kombinaciju ovih svrha. Stambeni kredit za kupnju prve nekretnine se odobrava mladima

136 The Government of Hungary (10.02.2016.). Government Decree No. 17/2016. (1I. 10.) on Family Housing
Allowance for buying or extending second-hand homes.

137 VUB Banka. Hypoteka pre mladych, preuzeto s: https://www.vub.sk/en/ludia/hypoteky/hypoteka-pre-
mladych.html (12.02.2024.).
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starosti do 35 godina na rok otplate od 5 do 30 godina. Porezni bonus se trazi u nadleznom
poreznom uredu kao dio porezne prijave.

U Italiji, Intesa Sanpaolo banka'*®

smatra da je bitno ulagati u mlade ljude, daju¢i im
znak povjerenja i ukljuc¢enosti, promovirati nove na¢ine komunikacije i interakcije s budu¢im
kupcima te su ponudili mladim ljudima nove inovativne proizvode. “Mutuo Giovani” je
posvecen mladima do 36 godina, s ponudom koja ovom segmentu kupaca olakSava kupnju
njihovog prvog doma, prihvacajuci zahtjeve do 100% vrijednosti nekretnine. Nakon izmjene
regulative od svibnja 2021. godine, ponuda je obogac¢ena moguénoscu pristupa jamstvenom
fondu prve kuce koji pokriva do 80% kapitala kredita za kredite s LTV> 80%. Samo osobe
koje su identificirane kao prioritetne i koje ne prelaze 40 tisuca eura godiSnjeg primanja imaju
pristup ovom jamstvu koje pruza subvencionirane stope, te eliminaciju troSkova naplate u
ratama. Kredit se moZe odobriti na rok otplate do 40 godina. Uz olakSice za kredite ukida se 1
porez za kupnju prvog doma.

Na razini EU-a postoji inicijativa za Energetski u¢inkoviti Mortgage (Energy Efficiency
Mortgage Initiative)'*® kao proizvod zajma koji zajmoprimcima omoguéuje smanjenje
troSkova komunalnih usluga dopustaju¢i im financiranje troSkova poboljSanja energetske
ucinkovitosti nekretnine u trenutku kupnje kuce ili refinanciranja postojeceg kredita.

EEMI je platforma koja ulagaCima, regulatorima, kreditnim institucijama (mortgage
lenders) 1 drugim trziSnim sudionicima olakSava pristup centraliziranim kvalitativnim 1
kvantitativnim informacijama o kreditima 1 portfeljima kreditnih institucija namijenjenih
financiranju investicija u energetsku efikasnost. Da bi podaci o odredenim kreditima i
portfeljima financijskih institucija bili dostupni na platformi, moraju prethodno dobiti EEM
oznaku kvalitete koja za europsko brendiranje omogucava lakSe pretrazivanje kredita
potroSacima, omoguc¢ava razmjenu i provedbu najboljih trziSnih i zakonodavnih praksi na
europskoj i medunarodnoj razini, te uskladivanje s energetskom ucinkovitosti (ESG)!'*.

Suéur u svom radu ,,Socijalna iskljudenost® 4!

navodi da je najveci problem oko
razgrani¢enja siromastva 1 socijalne iskljucenosti: ,,Je li siromastvo pojam uZi ili Siri nego

iskljucenost? Je li siromastvo preduvjet iskljucenosti ili mi samo koristimo razlicite termine za

138 Intesa Sanpaolo Group. Support for families, young people, the elderly, people affected by natural disaster

and remittance management, preuzeto s: https:/group.intesasanpaolo.com/en/sustainability/financial-inclusion-
supporting-production/financial-inclusion/vulnerable-people (12.02.2024.).

139 Energy Efficient Mortgage Label (b.d.). Energy Efficient Mortgage Label, preuzeto s: https://www.energy-
efficient-mortgage-label.org/ (12.02.2024.).

140 eng. Environmental, Social and Governance

141 Suéur, Z. (2004). Socijalna iskljudenost: pojam, pristupi i operacionalizacija, Revija za sociologiju, 35(1-2),
str. 45-60.
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istu pojavu?“ Danski sociolog Abrahamson smatra da je iskljuCenost samo drugi izraz za
siromastvo (“staro vino u novim bocama’). On kaze da na kraju 20. i pocetku 21. stoljeca
mnogi politiari i vlade u razvijenim zemljama ne vole koristiti pojam siromastva, jer
siromastvo predstavlja znak neuspjeSnosti njihove vlasti i modela socijalne drzave Sto ga
podrzavaju.'*? Pojam socijalne iskljuenosti manje je optuzujuéi nego pojam siromastva, pa
predstavlja jednu vrstu eufemizma za siromastvo. Jedni prihvacéaju siromastvo i iskljucenost
kao sinonime, drugi isklju¢enost podreduju pojmu siromastva, a tre¢i definiraju siromastvo
kao oblik iskljuenosti. No moglo bi se kazati da vecina sociologa ne poistovjecuje
siromastvo 1 iskljucenost, ve¢ siromastvo definira kao jedan od oblika socijalne iskljucenosti.
Pojam suprotan siromastvu jest bogatstvo, dok je antipod iskljucenosti integracija ili
ukljucivanje. Autor zakljucuje da se siromastvo uglavnom svodi na materijalnu dimenziju i
nedostatak novca, a iskljuenost podrazumijeva da ljudi mogu biti iskljuceni iz razli¢itih
podrucja drustvenog Zivota kao S§to je obrazovanje, zaposlenje, stanovanje, socijalne veze i dr.
Borba protiv siromastva ima za cilj preraspodjelu resursa i dobara, a iskljucenost nastoji
osigurati socijalnu integraciju i participaciju.

U cilju demografske obnove 1 vece socijalne ukljuc¢enosti mladih u dijelu ostvarivanja
poticaja za kupnju prve nekretnine, o¢ekuje se da ¢e Vlada RH u suradnji s bankama ponuditi
novi poboljSani model kreditiranja mladih koji bi obuhvatio Siri krug mladih i slabijeg
socijalnog stanja. Sada$nji model kredita uz subvenciju ukljuc¢ivao je samo dio mlade
populacije koji imaju dostatna primanja, te takvi poticaju nisu zadovoljili potrebe ukupne
populacije mladih.

Dobar primjer iz drugih drZava su modeli stambenog kreditiranja za mlade uz jamstvo
drzave, oslobadanje poreza za kupnju nekretnine i usmjerenost na energetsku ucinkovitost.

Prema istrazivanju, u Europskoj uniji se dogadaju duboke demografske promjene
uslijed starenja stanovniStva i smanjenja stope nataliteta. Veliki broj drzava u EU-u suocava
se s odljevom mlade 1 kvalificirane radne snage, koji uzrokuje i smanjenje broja radno
sposobnih stanovnika. Regije u kojima se najveci broj stanovnika iselio pogada i ¢injenica da
se iseljavaju najobrazovanijih i najvjestiji, a najces¢e se masovno iseljavaju mladi i takva
situacija moze prouzroCiti usporavanje gospodarstva, obzirom da nedostaje kadrova za
inovacije, kao i za izgradnju odrzivih i konkurentnih gospodarstava. Ovo istrazivanje je

pokazalo da udio stanovniStva u odabranim drzavama EU-a starijeg od 65 godina raste od 4

142 Suéur, Z. (2004). Socijalna iskljuéenost: pojam, pristupi i operacionalizacija, Revija za sociologiju, 35(1-2),
str. 45-60, prema Abrahamson, P. (1995). Social Exclusion in Europe: Old Wine in New Bottles?, Druzboslovne
razprave, 11(19-20), str. 119-136.
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do 5 p.p. izmedu 2011. i 2021. godine. Udio mladih (15-24) smanjio se u svim zemljama.
Hrvatska je jedina zemlja u kojoj je udio djece u padu (-1,1 p.p.) izmedu 2011. 1 2021. godine.

U razdoblju od 10 godina udio mladih u RH (dobne skupine od 15 do 19 godina i 20 do
24 godine) u ukupnom broju stanovnika smanjio se sa 11,8 % (2011. godine) na 10,3% (2021.
godine). Udio Sire dobne skupine od 15 do 29 godina smanjio se s 18,6% na 15,9%.
Smanjenje broja mladih bilo je brze od smanjenja zabiljezenog u ukupnoj populaciji. U
promatranom razdoblju ukupna populacija smanjila se za 9,3% (396 tis.). Smanjenje
stanovnistva u Hrvatskoj se moZze pripisati i niskim stopama plodnosti i / ili kasnijoj dobi
radanja djece pocetkom 2000-ih, ali i masovnom valu iseljavanja koji pogada zemlju nakon
ulaska u EU-u (posebno vazno za dobne skupine 25+).

Prema istraZzivanju odabranih drzava, najnizu stopu nezaposlenosti mladih ima Ceska,
pa je slijede Madarska, Slovenija 1 Slovacka, te Hrvatska koja je u skupini zemalja s
nezaposlenoS¢u mladih oko prosjeka EU-a i relativno umjerenim uklju¢ivanjem studenata u
radne snage. Strukovno obrazovanje je klju¢no za smanjenje stope nezaposlenosti mladih i
olaksavanje njihova prelaska iz obrazovnog sustava na trziSte rada. U cilju privlacenja
talenata regije trebaju raditi na poboljSanju kvalitete zivota i poslovnog okruzenje koje bi
postalo privlacnije za zivot i rad, a svaka drzava bi trebala imati program za razvoj talenata
kako bi postigle bolje rezultate u sustavu obrazovanja, osposobljavanja, vjestina, integracije
na trziSte rada i uvjeta rada.

Strategija odrZivog financiranja ili financiranje zelene tranzicije u cilju poboljSanja
energetske ucinkovitosti, te usmjeravanje financijskih tokova u zelena ulaganja mogu pomoci
u zaposljavanju mladih generacija ¢ije su vrijednosti bliske idejama odrzivosti.

U dijelu broja aktivnog stanovniStva u odabranim drZzavama istrazivanje je pokazalo da
je porast aktivnog stanovnistva vidljiv u Madarskoj, Ceskoj i Sloveniji. Hrvatska je
poboljsala razinu aktivnosti, ali i dalje biljezi najnizi udio aktivnog stanovniStva ispod 70%.

Iz ovog doktorskog rada moZe se zakljuciti vaznost kreditiranja za rjeSavanje raznih
ljudskih potreba koje je u korelaciji s demografskim kretanjima. U ostvarenju ciljeva za
demografsku obnovu i sprjeCavanje odliva mladih, ofekuje se da ¢e drzave u suradnji s
bankama predloziti model kreditiranja koji bi prvenstveno bio namijenjen mladima koji
kupuju prvu nekretninu u kojoj ¢e osigurati budu¢nost svojoj obitelji. Krediti kucanstvima
namijenjeni mladima sklonim odrzivom razvoju mogu ubrzati odrzivi razvoj ugradivanjem

ESG kriterija u takve proizvode. Ovaj rad samo djelomi¢no ukazuje na demografsku
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problematiku. Ovo istrazivanje bi s posebnom paznjom mogli analizirati demografi
adresirajuci jedan od najvecih problema u RH, ali zapravo i u cijeloj Europskoj uniji.

U cilju demografske obnove i vece socijalne ukljucenosti mladih u dijelu ostvarivanja
poticaja za kupnju prve nekretnine, o¢ekuje se da ¢e Vlada RH u suradnji s bankama ponuditi
novi poboljSani model kreditiranja mladih koji bi obuhvatio Siri krug mladih i slabijeg
socijalnog stanja. Sadasnji model kredita uz subvenciju ukljuc¢ivao je samo dio mlade
populacije koji imaju dostatna primanja, te takvi poticaju nisu zadovoljili potrebe ukupne
populacije mladih. Dobar primjer iz drugih drzava su modeli stambenog kreditiranja za mlade
uz jamstvo drzave, oslobadanje poreza za kupnju nekretnine i usmjerenost na energetsku
ucinkovitost.

U cilju znanstvenog doprinosa cijeloj zajednici, ovaj rad moZze biti inicijativa za
osnivanje zajednickog tima specijalaca koji se bave demografijom, odrzivim razvojem,
bankarstvom, ekonomskom 1 socijalnom problematikom, koji bi zajednicki predlagali
kvalitetne inicijative i prijedloge za mlade generacije ukazujuéi im istinsko ukljucivanje u

drustvo u cilju zajednicke izgradnje buduénosti.
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2.5. Monetarna i financijska stabilnost

Ovo potpoglavlje obraduje monetarnu i financijsku stabilnost.

2.5.1. Financijska stabilnost i gospodarski rast

Europska unija (EU)'* ekonomska je i politi¢ka unija, jedinstvena meduvladina i
nadnacionalna zajednica europskih drzava, nastala kao rezultat procesa suradnje i
integracije koji je zapoceo 1951. godine izmedu Sest drzava (Belgije, Francuske,
Njemacke, Italije, Luksemburga i Nizozemske). Europska unija formalno je uspostavljena
1. studenoga 1993. godine stupanjem na snagu Ugovora o Europskoj uniji (poznatiji kao
Ugovor iz Maastrichta). Europska unija danas ima 27 drzava ¢lanica. Prostire se na 4 233
255.3 km?, a ima oko 447 milijuna stanovnika.

Prva drzava u povijesti koja je 31. sijecnja 2020. izasla iz Europske unije je
Ujedinjeno Kraljevstvo, ¢ija vlada je 29. ozujka 2017., nakon referenduma odrZzanog u
lipnju 2016., podnijela zahtjev za razdruzivanje Ujedinjenog Kraljevstva od Europske
unije. Time je Europska unija koja se od svog osnutka uvijek Sirila po prvi puta u svojoj
povijesti ostala bez jedne drzave ¢lanice.

Iako su sve drzave ¢lanice EU-a'** dio ekonomske i monetarne unije (EMU), njih 20
zamijenilo je nacionalne valute jedinstvenom valutom - Eurom. Te zemlje EU-a ¢ine
Europodrucje, u koje se prikljucila Hrvatska 1. sije¢nja 2023. godine. Drzave ¢lanice koje
ne pripadaju Europodrucju su zemlje u kojima euro jos nije uveden, ali ¢e se pridruziti
Europodruéju kad ispune potrebne uvjete. Tu spadaju Bugarska, Ceska, Madarska, Poljska,
Rumunjska i Svedska. Drzave Glanice ponekad mogu dogovoriti izuzeée od bilo kojeg
zakonodavnog akta, a izuzece od uvodenja jedinstvene valute vrijedi za Dansku, koja je nakon
pristupanja EU-u zadrZala svoju valutu.

Europska srediSnja banka je srediSnja banka Europske unije ¢ija je valuta euro. Glavna
zadac¢a ESB-a je odrzavanje stabilnosti cijena u cilju da inflacija bude niska, stabilna i
predvidljiva. Temeljni cilj ESB-a je stabilnost cijena, a suStinski se putem niske stope
inflacije Zeli indirektno osigurati §to visa stopa rasta gospodarstva u EU. Takoder, ESB

pridonosi sigurnosti i pouzdanosti europskog bankovnog sustava.

43 Europska unija. Sto je FEuropska unija, preuzeto s: https:/op.europa.eu/webpub/com/eu-and-

me/hr/WHAT IS THE _EUROPEAN_UNION.html (22.11.2023.).
144 Buropska unija. Zemlje koje koriste euro, preuzeto s: https:/european-union.europa.eu/institutions-law-
budget/euro/countries-using-euro_hr (22.11.2023.).
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Europska srediSnja banka je na svojim stranicama objavila u srpnju 2022. godine da je

ESB-i glavna zadaéa'®’

odrzati stabilnost cijena. Prema izvjes¢u ESB-a, ako je inflacija
previsoka, Sto je posljedica prebrzog rasta cijena u gospodarstvu, vece kamatne stope
pridonose vrac¢anju inflacije na ciljnu razinu od 2% u srednjoro¢nom razdoblju. Instrument
monetarne politike su tzv. klju¢ne kamatne stope'*® koje odreduje ESB. To su stope koje ESB
nudi bankama koje zele pozajmiti novac i za elektroni¢ki novac koji se drzi preko noci.
Promjena klju¢nih kamatnih stopa se odrazava na cijelo gospodarstvo, ukljucujuéi trziste
kredita, hipoteke, kamatne stope na Stednju u bankama te na druge investicijske instrumente.
U slucaju kada je inflacija previsoka, a potraznja je prevelika i dobara i usluga je premalo,
ESB moze povecati stope kako bi krediti poskupjeli. Na taj nac¢in ESB smiruje gospodarstvo
te se smanjuju inflacijska ocekivanja.

Europska srediSnja banka je u Pregledu strategije (2023.) ,,Monetarna politika,

financijska stabilnost i preispitivanje strategije '’

objavila: ,,Nasa je zadaca odriavati
stabilnost cijena. Znamo da joj pogoduje stabilan financijski sustav, ali i stabilnost cijena
pogoduje financijskom sustavu jer gradani i poduzeéa mogu bolje planirati i ulagati znajuci
da se cijene s vremenom nece znatnije mijenjati. Zato vaznu ulogu u nasim analizama i
odlukama imaju informacije o zdravlju financijskog sustava. *

ESB svojom monetarnom politikom odrZava stabilnost cijena 1 stabilnost financijskog
sustava koji obuhvaca banke, osiguravajuca druStva i financijska trziSta. Financijski sustav
ima kljuénu ulogu u gospodarstvu i vrlo je vaZzna stabilnost financijskog sustava. U cilju
odrZavanja stabilnosti cijena, ECB smanjuje kamate i uvodi nove alate te na taj nacin
pridonosi normalizaciji stanja u gospodarstvu 1 financijskom sustavu. Prilagodavanjem
kamatnih stopa ESB utjece na troskove zaduzivanja gradana i poduzeca Sto posljedi¢no utjece
na potros$nju i ulaganje. Prema ESB-u, vrlo niske kamatne stope korisne su za stabilnost cijena
samo u slucaju kada je gospodarstvo u loSem stanju, medutim, problem je ako su kamatne
stope preniske u duzem razdoblju Sto moZe izazvati nenamjerne popratne ucinke na

financijsku stabilnost, obzirom da se gradani 1 poduzeca mogu pretjerano zaduzivati

donoSenjem rizi¢nijih odluka. Kako financijske krize mogu ugroziti stabilnost cijena, ESB

145 Buropska sredisnja banka (21.07.2022.). Odluke o monteranoj politici, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2022/html/ecb.mp220721~53e5bdd317.hr.html (13.02.2024.).

146 The deposit facility rate (DFR)-stopa definira kamatu koju banke dobivaju za preko no¢no deponiranje
sredstava kod sredisnje banke. Main refinacing operations(MRO) definira kamatu po koje banke mogu posuditi
novac od srediSnje banke na razdoblje od tjedan dana. Marginal Lending facility (MLR)-ako bankama treba
novac preko no¢i mogu posuditi od srediSnje banke po visoj stopi.

147 Europska sredi$nja banka. Monetarna politika, financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (13.02.2024.).
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pozorno prati popratne ucinke, a informacije o financijskom sustavu imaju vaznu ulogu u
ESB analizama i odlukama. Tako ESB svojom monetarnom politikom pomaze bankama jer
pridonosi stabilnosti gospodarstva i financijskoj stabilnosti.

U 2022. godini srediSnje banke se suoCavaju s rastom cijena i inflacijom koja negativno
utjeCe na rast cijena i potice potrosnju. Prilagodavanje i normalizaciju monetarne politike je
prvi zapoteo FED (Federal Reserve SystemFed)'*® (ozujak 2022.). ESB'* pocinje dizati

kamatne stope nakon pomnog prac¢enja kretanja gospodarstva 1 inflacije.

Slika 31. Prikaz povecanja kamatnih stopa za Europodru¢je (MRO) i SAD (FED funds stopa)

Evurozona, MRO SAD, fed fundsz stopa

Sjednica

Povedcanje (b.b.) Razina Povedanje (b.b.) Ciljani razspon
OIvjak 2022, - 0,00% 25 0.25% do 0,50%
Svibanj 2022, - 0,00% S50 0,75% do 1,00%
Lipanj 2022. - 0,00% 75 1.50% do 1.75%
Srpanj 2022, 50 0,50% 75 2.25% do 2,50%
Rujan 2022. 75 1.25% 75 3.00% do 3.25%
Listopad 2022, 75 2,00% 75 3.75% do 4,00%
Prosinac 2022. 320 2,50% S0 4.25% do 4.50%
Veljaca 2023. 50 3.00% 25 4,.50% do 4,75%
OIvjak 2023, 50 3,50% 25 4, 75% do 5,00%

Izvor: ESB i FED '*°

Inflacijski pritisci 1 dalje su rasli, obzirom da transmisijski mehanizam monetarne
politike srediSnjih banaka ne moze djelovati tako brzo. SrediSnje banke podizanjem klju¢nih
kamatnih stopa utjeCu na rast kamatnih stopa na nov¢anom trziStu kao i1 na troSkove
financiranja, ali prijenos monetarnog zaoStravanja na potro$nju se odvija s odredenim
vremenskim odmakom. Dodatno, u Europodrucju dolazi do povec¢anja udjela novih stambenih
kredita plasiranih uz kamatnu stopu fiksiranu na razdoblje od 10 1 viSe godina, te kod takvih
kredita podizanje kamatnih stopa nece utjecati na troSkove otplate kredita kod gradana koji su

ugovorili takav kredit.

148 The Federal Reserve (March 2022), preuzeto s: https://www.federalreserve.gov/ (25.01.2024.).

1499 Reuters (02.12.2021). ECB sticks with transitory description of inflation, preuzeto s:
https://www.reuters.com/world/europe/ecb-sticks-with-transitory-description-inflation-2021-12-02/
(25.01.2024.).

150 Europska sredisnja banka European Central Bank (europa.eu); The Federal Reserve (March 2022), preuzeto s:
https://www.federalreserve.gov/ (25.01.2024.).
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Grafikon 21. Prosjecne kamatne stope na nove kredite - Europodrucje
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Izvor: Macrobond

Iz pregleda kamatnih stopa na kredite banaka vidljiv je rast kamata ve¢ nakon prvog

dizanja klju¢nih kamata ESB-a. Prosje¢na kamatna stopa u Europodrucju na nove stambene

kredite u sije¢nju 2023. godine dostize 2,8% (+1,5 p.p. na godiS$njoj razini), na potrosacke

kredite 6,3% (+0,7 p.p.), na kratkorocne korporativne kredite 4,0% (+2,3 p.p.), a na

dugoro¢ne korporativne kredite 4,7% (+2,6 p.p.).
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Grafikon 22. Inflacija u Europodrucju i SAD-u
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Prema istrazivanju Svjetske turisticke organizacije (UN Tourism) negativan ucinak na
ekonomiju u 2020.godini imala je pandemija COVID-19, kada se potraznja kuéanstava
smanjila, zbog tzv. , prisilne” Stednje. Na smanjenje kupnje utjecalo je i zatvaranje
ekonomija i mjera za suzbijanje Sirenja virusa te globalni pad turizma. Prosjecna godi$nja
stopa inflacije u Europodrucju se zbog nize potrosnje spustila s 1,2% u 2019. na samo 0,3% u
2020., dok je u SAD-u pala s 1,8% na 1,2%. Do oporavka potraznje uslijed ublazavanja mjera
dolazi u drugoj godini pandemije u 2021. godini. Zbog promjena na trzistu rada uzrokovanih
pandemijom, kao i manjka radne snage u pojedinim sektorima, dolazi do smanjenja
proizvodnje 1 uskih grla u transportu 1 skladiStenju, $to je povecalo pritisak na cijene, a sve je
to utjecalo na porast prosje¢ne godiSnje stope inflacije na 2,6% u Europodrucju 1 4,7% u
SAD-u. Krajem veljac¢e 2022. godine zapocela je invazija Rusije na Ukrajinu, te zaoStravanje
sankcija nametnutih Rusiji, opskrba energentima iz Rusije se smanjila i doslo je do velikog
porasta cijena energenata. Europa se u ljeto 2022. godine suocila s mogu¢im manjkom
opskrbe plinom za zimu 22./23. zbog potrebe zamjene ruskog plina s drugim izvorima (LNG).

Zbog povecanja cijene energenata dolazi i do poveéanja cijena ostalih dobara i usluga,

151 Committee for the Coordination of Statistical Activities (2021). How COVID-19 is changing the world: a
statistical pers, The Committee for the Coordination of Statistical Activities (CCSA); OECD. Household
savings, preuzeto s: https://www.oecd.org/en/data/indicators/household-savings.html (09.01.2024.); Food and
Agriculture Organization of the United Nations STATISTICAL YEARBOOK World Food and Agricuture 2022,
Fodd and Agriculture Organization of the United Nations; European Central Bank (ECB) (January 2022). Euro
area bank lending survey (BLS), preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank lending_survey/html/index.en.html (24.02.2024.); The
Federal Reserve (March 2022). Funds stopa, preuzeto s: https://www.federalreserve.gov/ (25.01.2024.), Vijece
Europske unije (n.d.). Odakle EU nabavlja plin?, preuzeto s:
https://www.consilium.europa.eu/hr/infographics/eu-gas-supply/ (09.01.2024.).
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narocito hrane zbog smanjene proizvodnje Zitarica. U SAD-u je uzrok rasta cijena domaca

potroSnja potpomognuta Stednjom, fiskalnim stimulansima i snaznim trziStem rada.

Grafikon 23. Opskrba energentima u Europi

Diversifikacija opskrbe EU-a radi smanjenja ovisnosti o ruskom plinu Izvori uvoza plina (sije€anj - studeni 2022.)
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Izvor: Macrobond

U EU (jesen 2022.) dolazi do postupnog oporavka s opskrbom energentima (Odakle EU
nabavlja plin.).!>? Europa je uspjela diversificirati izvore i odvojiti se od ruskog trzista, $to je
rezultiralo padom cijene plina. Cijena nafte se takoder smanjila zbog rastu¢ih bojazni od
recesije, aprecijacije dolara, te adekvatne opskrbe. Sve je to rezultiralo smanjenjem inflacije.
Inflacija se u Europodrucju s vrhunca od 10,6% na godis$njoj razini zabiljeZenog u listopadu
’22. spusta u veljaci *23. na 8,5% (SAD: lipanj 22. 9,1%; veljaca '23. 6,0%). U 2023. ESB

uspijeva spustiti prosjec¢nu stopu inflacije na 5,3% na godis$njoj razini zbog smanjenog pritiska

132 0d sijecnja do studenoga 2022. manje od cetvrtine plina uvezenog u EU bilo je ruskog porijekla (plin iz
plinovoda + UPP). Cetvrtina je uvezena i iz Norveske, a 11,6 % iz Alzira. Uvoz UPP-a (iskljucujuci Rusiju —
uglavnom iz SAD-a, Katara i Nigerije) iznosio je 25,7 %.* Vije¢e Europske unije (n.d.). Odakle EU nabavlja
plin?, preuzeto s: https://www.consilium.europa.eu/hr/infographics/eu-gas-supply/ (09.01.2024.).
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cijena energenata. ESB-ov glavni cilj je spustanje inflacije prema razini od oko 2%. FED ima
cilj odrzanje stabilnosti cijena i inflacije oko 2%, te postizanje maksimalne zaposlenosti. Na
propast SVB-a (Silicon Valley Bank) i1 problemi s likvidno§¢u manjih banaka osvrnuo se
elnik FED-a, Powell na konferenciji za medije'** nakon oZujske sjednice u 2023. godini, da
¢e vjerojatno do¢i do zaoStravanja uvjeta financiranja poduzeca i kucanstava. Iako je Powell
naglasio da je americki bankovni sustav zdrav, kapitaliziran i likvidan, ali da je zbog trziSnih
turbulencija tesko reci kakav bi trebao biti odgovor monetarne politike, obzirom na bojazni da

bi rastuci troskovi financiranja mogli pokrenuti negativan tijek na financijskim trzistima.

153 Federal Reserve (22.03.2023.). Transcript of Chair Powell’s Press Conference, preuzeto s
https://www.federalreserve.gov/mediacenter/files/FOMCpresconf20230322.pdf (09.01.2024.).
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Tablica 15. Pregled kretanja adekvatnosti kapitala, LCR, Inflacije (hicp) 1 kamatne stope od 2012. Q1 do 2022. Q4 za odabrane drzave

IR Potrosacki krediti,
% TCR Inflation (HICP), yoy LCR IR Stambeni kredi* excluding revolving&overdraft** IR Revolving krediti i prekoratenja
CZ _CRO__HU _SLO __SLOV | CZ _ CRO U SLO  SLOV | CZ CRO _HU SLO _SLOV | CZ CRO _HU _SLO _SLOV | CZ CRO _HU _SLO _SLOV_| CZ CRO _HU SLO ___ SLOV

2013Q1 | 157 197 166 116 157 17 41 27 26 22 35 52 94 52 44 143 89 200 73 149 148 106 230 8.6 109
2013Q2 | 166 194 170 112 162 15 24 19 18 17 32 49 93 52 40 138 9l 198 72 156 145 104 227 8.6 11,0
2013Q3 | 166 202 169 111 16,6 12 23 17 22 14 32 48 88 53 39 135 90 182 72 156 146 104 221 8.4 11,0
2013Q4 | 165 199 174 137 172 11 07 07 11 0.5 33 52 85 64 3.9 134 90 181 71 150 146 103 215 8,5 108
2014Q1 | 165 199 181 149 175 03 00 04 06 0.1 33 55 80 57 37 136 90 187 72 14,4 144 97 202 82 108
2014Q2 | 170 200 166 152 169 | 02 03 01 08 0.1 31 54 78 58 34 140 90 166 70 137 142 96 197 82 107
2014Q3 | 170 201 171 158 17,0 0.7 03 0.1 0.1 0.1 29 54 7.1 6.0 32 139 88 160 7.0 139 11 96 197 8,1 107
2014Q4 | 170 206 169 180 173 0.5 02 03 00 0.0 27 52 70 sl 28 137 87 162 68 14,0 11 95 194 82 107
2015Q1 | 174 206 170 177 174 00 03 09 05 0.5 26 51 66 50 27 130 87 220 65 137 140 96 192 8.1 11,1
2015Q2 | 168 208 172 180 17,5 0.7 0.0 04 09 0,1 24 42 6.5 39 25 126 88 205 60 13,5 138 95 19.2 8.0 11,1
2015Q3 | 167 185 171 182 174 03 03 02 08 03 24 49 63 35 24 122 83 197 58 133 139 90 19,1 8.0 11,2
2015Q4 | 176 192 169 188 178 00 04 06 09 0.5 24 44 6.1 37 24 117 83 186 56 12,6 140 87 187 8.0 11,1
2016Q1 | 173 201 171 189 174 04 06 04 09 05 23 43 6.0 35 22 11,1 83 174 57 124 140 87 17.8 8.0 10,9
2016Q2 | 170 200 168 190 17,3 0.1 il 00 04 0,6 23 40 6.0 3.1 18 10,5 82 167 57 124 138 86 16,8 8.0 10,5
2016Q3 | 169 199 164 193 177 05 L1 o0l 0.0 07 | 171 165 233 469 190 | 22 41 57 33 18 105 8.1 143 58 117 136 84 166 79 10,1
2016Q4 | 177 209 180 192 18,0 15 02 13 0.7 0,1 172 197 220 449 201 22 35 55 35 18 99 7.9 14 57 10,8 133 83 16,8 7.9 10,2
2017Q1 | 174 216 178 189 183 25 11 2,7 20 10 165 163 240 404 210 22 32 52 35 19 9.6 78 161 57 10,5 130 81 16,0 7.8 10,2
2017Q2 | 176 28 172 188 18,6 23 12 21 14 10 159 148 209 324 200 | 22 33 5.1 32 18 8.8 74 159 57 9.6 127 81 162 78 102
2017Q3 | 174 213 169 186 184 24 14 25 13 16 161 176 208 376 184 23 35 49 32 19 8.9 74 150 58 95 126 78 16,5 7.8 10,1
2017Q4 | 181 218 181 182 18,6 25 15 23 15 2,0 155 173 189 316 195 23 35 45 3,0 17 8.4 7.1 152 58 9,2 12,6 77 16,8 7.9 10,0
2018Q1 | 177 27 177 184 183 18 L1 20 15 24 152 112 191 350 183 24 35 41 3.0 16 84 70 142 58 9.8 125 15 170 78 9.9
2018Q2 | 176 214 172 188 182 2,1 18 28 2,1 29 150 163 179 332 156 25 34 40 29 16 82 69 138 59 9,7 123 13 16,8 7.8 99
2018Q3 | 176 211 172 181 18,1 22 2,0 35 21 2,7 156 176 178 337 159 26 34 43 29 15 83 6,7 133 59 9,6 123 12 16,8 7.8 99
2018Q4 | 185 218 185 179 183 1,7 13 33 1.9 2.1 158 149 178 354 161 28 33 44 30 15 83 66 131 60 9.7 24 73 179 78 9.8
2019Q1 | 184 216 176 179 184 23 038 33 14 24 152 155 182 386 154 29 32 49 3.0 15 83 6.4 132 60 95 124 72 183 7.8 9,8
2019Q2 | 187 220 179 181 18,4 25 0,8 38 1.8 2,6 152 162 177 369 164 29 3,1 46 29 15 82 63 130 59 93 123 7.1 17,6 77 9,8
2019Q3 | 188 219 174 182 18,1 26 0.7 31 20 30 155 179 162 367 48 | 28 30 46 28 14 8.6 63 6.1 59 93 24 71 175 77 9.9
2019Q4 | 197 224 180 185 182 29 0,9 3,5 1,6 3,1 150 172 164 355 150 26 30 41 29 12 84 6,1 5,5 6,0 9,5 125 70 177 7.8 10,0
2020Q1 | 198 227 172 180 18,8 37 12 43 17 29 156 181 164 300 144 27 3,1 40 26 L1 7.9 6.0 53 6.0 10,0 125 69 17,3 77 9.6
2020Q2 | 198 240 176 195 195 33 04 25 -2 20 164 184 207 314 155 25 30 41 29 12 7.1 59 39 6l 9.8 120 68 161 77 9.5
2020Q3 | 214 243 178 200 19,6 35 04 38 <06 15 168 185 192 315 163 23 30 42 24 12 8,0 5,8 41 6,0 10,0 120 66 171 7,7 10,0
2020Q4 | 21 243 183 183 19,7 2,7 0.2 29 09 16 166 176 218 294 184 22 28 4.1 22 11 7,6 538 41 59 95 12,1 6,6 16,4 77 9,6
2021Q1 | 20 250 191 180 204 22 0.8 34 06 1,0 180 193 222 300 206 21 28 43 21 10 69 57 5759 92 120 64 168 77 93
2021Q2 | 225 254 190 185 20,8 28 22 53 20 21 173 191 209 299 193 22 27 45 1.8 10 7.0 55 58 59 95 17 64 17,0 77 9,4
2021Q3 | 215 256 181 185 203 33 3,1 50 23 34 174 210 209 296 182 24 27 48 1.9 10 73 53 6.4 6,0 89 19 62 17,7 77 9,7
2021Q4 | 212 256 186 182 19.8 50 46 72 45 48 157 203 205 277 186 28 27 53 18 0.9 73 54 68 60 7.5 125 61 178 78 94
2022Q1 | 205 256 187 172 19,6 102 64 83 63 8,5 159 199 229 249 152 36 26 6.8 1,7 1,0 8,1 53 84 6,0 82 133 60 19,1 7,7 9,0
2022Q2 | 196 250 182 170 19.2 150 108 11,0 90 1.8 166 193 183 242 159 43 25 8,9 19 15 8.6 53 100 61 84 140 60 203 A 9,0
2022Q3 | 199 240 176 170 192 | 174 126 180 113 133 | 164 205 176 239 150 50 26 118 26 23 9.8 49 126 63 85 148 56 231 78 93
2022Q4 | 203 246 182 185 19.6 165 128 233 106 14,9 167 248 161 243 170 52 27 149 34 2.9 102 43 152 65 9.0 152 48 242 78 10,0

Izvor: TCR: Macrobond(IMF);Inflation: Macrobond (Eurostat); LCR EBA https://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/risk-dashboard; interest rates: Macrobond
(ECB), HNB; Inicijalni period fiksiranja kamatne stope 1-5 god, Hrvatska: ostali krediti, sve rocnosti
IMF Financial Soundness Indicators, Core Set, Deposit-Takers, Capital Adequacy, Regulatory Capital to Risk-Weighted Assets
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Adekvatnost kapitala (eng. capital adequancy ratio - CAR) je odnos izmedu kapitala 1
ponderirane aktive, te ista prikazuje sposobnost banke da apsorbira gubitke, tj. Sto je visi
kapital banke, veéi je kapacitet za apsorpciju gubitaka nastalih loSim plasmanima. U
usporedbi s odabranim drzavama, banke u RH imaju najvecu stopu adekvatnosti kapitala koja
u zadnjem kvartalu 2022. iznosi 24,6%, u Ceékoj 20,3%, u Madarskoj 18,2%, u Sloveniji
18,5%, te u Slovackoj 19,6%. Adekvatnost kapitala Stiti vjerovnike banke, prije svega StediSe,
od losih platisa.

Koeficijent likvidnosti je vazan pokazatelj u usporedbi i analizi likvidnosti i predstavlja
odnos izmedu sredstava 1 kratkoro¢nih obveza te treba biti ve¢i od 1. OdrZzavanje likvidnosti
zna¢i da su sredstva na raspolaganju u trenutku kada su potrebna s time da se moze
predvidjeti tok novca i osigurati izvore u slucaju iznenadnih potreba. U 2021. godini sve
odabrane ¢lanice su imale visok koeficijent likvidnosti. U usporedbi 2021. godine 1Q 1 kraj
2022. godine 4Q, u Cedkoj se smanjio LCR sa 180% na 167%, u Madarskoj s 222% na 161%,
u Sloveniji sa 300% na 243%, u Slovackoj s 206% na 170%, dok je jedino u Hrvatskoj doslo
do rasta LCR sa 193% na 248%, a $to je velikim dijelom rezultat konverzije u euro.

Inflacija pokazuje znaajan trend rasta, a ESB u cilju smanjenja inflacije zapocinje s
podizanjem kamatnih stopa u srpnju 2022. godine. ViSe klju¢ne kamatne stope ESB-a se
prelijevaju gotovo automatski na kamatne stope na nov€anom trziStu, te relativno brzo na
troSkove financiranja. Inflacija u odabranim drzavama, pod utjecajem globalnih kretanja,
biljezi slican trend jaCanja u 2021. 1 snaznog rasta u 2022. godini. Inflacija je porasla u
odabranim drzavama od 2021.1Q do kraja 2022.4Q i to u Ceskoj s 2.2% na 16,5%, u
Hrvatskoj s 0,8% na 12,8%, u Madarskoj s 3,4% na 23,3%, u Sloveniji s -0,6% na 10,6%, i u
Slovackoj s 1% na 14,9%. Za razliku od Europodrucja, srediSnje banke odabranih zemalja
izvan Europodrugja (Ceska i Madarska) zapoginju ciklus podizanja kamatnih stopa znatno
ranije, jo§ sredinom 2021., $to dovodi do bitno viSih kamatnih stopa na novo plasirane kredite
u tim zemljama u usporedbi sa zemljama Europodrucja u koje spada 1 Hrvatska.

Kamatne stope banaka na kredite zapoCinju rasti 2022. godine ubrzo nakon prvog
poteza ESB-a o dizanju klju¢nih kamatnih stopa. Kamatne stope po stambenim kreditima su
porasle u odabranim drzavama od 2021.1Q do kraja 2022.4Q i to u Ceskoj s 2,1% na 5,2%, u
Madarskoj sa 4,3% na 14,9%, u Sloveniji s 2,1% na 3,4%, u Slovackoj s 1% na 2,9%, a u
Hrvatskoj je doslo 1 do manjeg pada kamatnih stopa s 2,8% na 2,7%.

Kamatne stope po ostalim potroSackim kreditima (izuzev revolving i prekoracenja) su

porasle u odabranim drzavama od 2021.1Q do kraja 2022.4Q i to u Ceskoj sa 6,9% na 10,2%,
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u Madarskoj s 5,7% na 15,2%, u Sloveniji s 5,9% na 6,5%, u Slovackoj je doslo do pada s
9,2% na 9%, i u Hrvatskoj je ostvaren najveci pad s 5,7% na 4,3%.

Kamatne stope po revolving kreditima i prekoracenjima su porasle u odabranim
drzavama od 2021.1Q do kraja 2022.4Q i to u Ceskoj s 12% na 15,2%, u Madarskoj sa 16,8%
na 24,2%, u Sloveniji sa 7,7% na 7,8%, u Slovackoj s 9,3% na 10%, a u Hrvatskoj je doslo do
znacajnijeg pada kamatne stope sa 6,4% na 4,8%, a koji je uslijedio izmjenom regulative po
prekoracenjima na teku¢em racunu u dijelu ogranicenja maksimalne EKS-e.

Kamatne stope na nove kredite u Hrvatskoj su medu najnizima, odnosno u sijecnju *23.
najnize u grupi odabranih zemalja dijelom i1 zbog procesa prilagodbe regulative HNB-a
Europodrucju uslijed kojega je u 2022. godini postupno oslobadana likvidnost, kao i snaznog
priljeva gotovine u banke uoci pristupanja Europodruc¢ju, te ve¢ spomenutog specificnog
regulatornog okvira. Medutim, najvazniji faktor najnizih kamatnih stopa na kredite
stanovniStvu u RH je upravo jedinstvena regulativa koja definira kamatne stope, a o kojoj je
viSe bilo govora u poglavlju (Regulativa i regulatorna arbitraza). Naime, postojeci regulatorni
okvir produkt je ,, starih“ zakona (ZOQO) i novih zakona o potrosackom kreditiranju te kao
rezultanta iznimna inertnost promjene kamatnih stopa moze bitno umanjiti efekte monetarne

borbe protiv inflacije.

Slika 32. Prosjeci kamatnih stopa na novougovorene kredite kuc¢anstvima u RH
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Izvor: Hrvatska narodna banka (28.02.2023.). Objava statistike kamatnih stopa kreditnih institucija za
sijeCanj 2023. godine, preuzeto s: https://www.hnb.hr/-/objava-statistike-kamatnih-stopa-kreditnih-
institucija-za-sijecanj-2023 (27.01.2024.).
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Prema statistici HNB-a'>* za sijecanj 2023., najvisi prosjek kamatnih stopa zabiljeZen je za nenamjenske i ostale eurske kredite, koji je

iznosio 5,36%, $to je najvisa razina ovog prosjeka od sije¢nja 2019. Najnizi prosjek kamatnih stopa iznosio je 2,89%, a odnosio se na eurske

stambene kredite, te je kod njega takoder zabiljezen blagi trend rasta u drugoj polovini 2022. godine. ViSegodisnji trend smanjivanja prosjeka

kamatnih stopa vidljiv je kod prekoracenja po transakcijskim racunima, koji je u sije€nju 2023. iznosio 5,30%, kao i1 kod kredita po kreditnim

karticama, kod kojih je prosjek kamatnih stopa u istom mjesecu iznosio 4,78%.

Tablica 16. Trend stope adekvatnosti kapitala, NPL, NIM,ROE (%) u odabranim drzavama c¢lanicama

| CET1 NPLs potrosacki krediti NIM* ROE
CZ CRO HU SLO SLOV|CZ CRO HU SLO SLOV|CZ CRO HU SLO SLOV| CZ CRO HU SLO SLOV
2010. 5,5 10,0 8,2 15,0 83 0,4 -3,2 9,8
2011. 5,3 13,7 11,8 53 14,2 8,8 -85 -11,8 11,6
2012. 5.4 16,0 15,2 52 15,3 4,9 -1,4  -19,6 7,6
2013. 5,3 16,8 13,3 52 12,3 1,3 23 97,6 8,1
2014. | 164 194 13,7 17,1 16,0 | 5,6 15,6 11,7 52 12,5 36  -206 -1,9 7,8
2015. | 16,5 17,7 13,7 18,0 16,0 | 5,4 11,7 10,0 4,7 12,2 -8,0 1.9 4,2 8,4
2016. | 164 194 159 185 15,8 | 4,5 7.4 5,1 43 24 31 41 23 3,0 12,6 9,6 16,7 8,8 10,0
2017. | 16,8 20,2 142 17,7 16,2 3,7 &7 4,2 3,2 3,6 22 3,1 41 23 2,7 13,7 6,3 19,7 9,8 7,7
2018 | 17,1 20,2 16,7 17,6 15,5 3,1 7,5 2,5 6,0 3,1 2,1 28 40 24 2,5 14,2 8,4 19,4 10,8 7,8
2019. | 182 21,7 15,8 17,8 15,8 1,7 55 1,5 3.4 3,0 22 26 37 23 2,2 15,0 9,8 19,5 10,6 7,5
2020. | 20,3 22,7 159 16,7 16,8 1,9 54 4,0 3,0 2,6 L8 23 32 2,0 2,0 7.3 4,5 9,7 12,4 5,1
2021. | 198 238 17,7 16,9 16,7 1,7 43 3,7 2,1 2,1 L8 20 30 1,9 1,7 11,1 8,7 11,7 9,6 7,6
2022. | 18,7 22,1 162 159 16,8 1,4 33 3.8 1,9 1,9 2,2 19 35 22 1,7 15,1 8,2 11,3 13,5 8,2

Izvor: European Banking Authority. Risk dashboard, preuzeto s: https://www.eba.europa.eu/risk-analysis-and-data/risk-dashboard (27.01.2024.); Macrobond:
ROE (4Q),NPL Source: Macrobond; Croatia-CNB data, Other countries-IMF(3Q)
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Stopa kapitaliziranosti u vidu redovnog osnovnog kapitala (CET1), najkvalitetnije vrste
kapitala, u odabranoj grupi zemalja se u razdoblju od 2014. do 2022. godine kretala na
visokoj razini i zamjetno iznad propisanog minimuma, ukazujuéi na konzervativnu politiku
banaka. Njeno odrzanje poduprle su i odluke srediSnjih banaka o ograni¢avanju isplate
dividendi nakon izbijanja COVID-19 pandemije. U 2022. je godini stopa bila najviSa u
Hrvatskoj (na 22,1%), a najniza u Sloveniji (na 15,9%). Usporedba 2022. godine prema
2014. godini pokazuje da je stopa kapitaliziranosti porasla u ve¢ini banka odabranih drzava.
U Ceskoj je porasla sa 16.4% na 18,7%, u Hrvatskoj je s 19,4% na 22,1%, u Madarskoj s
13,7% na 16,2%, u Slovackoj sa 16% na 16,8%, dok je u Sloveniji doslo do pada sa 17,1%
na 15,9%.

Neto kamatna marza (NIM) je u razdoblju od 2016. do 2022. godine u gotovo
kontinuiranom padu, rezultat okruzenja niskih i negativnih referentnih kamatnih stopa u
najveéem dijelu promatranog perioda. U 2022. godini biljeZi pomak prema viSoj razini u
Ceskoj, Madarskoj i Sloveniji, u Hrvatskoj nastavlja blago padati, dok u Slovackoj stagnira.
Najvisa je krajem promatranog razdoblja u Madarskoj (3,5 postotnih bodova), a najniza u
Slovackoj (1,7 p.p.)-

Povrat na kapital (ROE) zabiljeZio je raznoliko kretanje u razdoblju od 2010. do 2022.
godine, ostvarivsi u pojedinim zemljama/periodima 1 znacajan negativan predznak: Hrvatska
(2015: konverzija kredita vezanih uz Svicarski franak), Madarska (2011-12: recesijska
kretanja, fiksiranje te¢aja na fx kredite, 2014: konverzija 1 povrat naknada po fx kreditima),
Slovenija (2010-14: recesijska kretanja). U 2022. godini su Ceska, Slovenija i Slovaka prema
razini povrata na kapital uspjele nadmasiti pretpandemijsku 2019. godinu, dok Hrvatska i
Madarska zaostaju. Najvisi povrat u 2022. godini biljezi Ceska (15,1%), a najniZi (8,2%)
Hrvatska i1 Slovacka.

Neprihodonosni krediti (NPL) Cesto se nazivaju losi krediti’. Prema izvjes¢u Europske
sredi$nje banke (ESB-a)!> kredit postaje neprihodonosan ako postoje naznake da ga duznik
vjerojatno nece otplatiti ili ako duznik vise od 90 dana nije platio ugovorene rate. To se moze
dogoditi kada osoba izgubi posao i zato ne moze otplacivati hipotekarni kredit u skladu s
ugovorom ili kada se poduzeée nade u financijskim potesko¢ama. Medu prioritetima u
nadzornim aktivnostima ESB-a jesu sprjeCavanje nastanka neprihodonosnih kredita i
rjeSavanje problema povezanih s njima u sklopu europskog bankovnog sustava. Jedna je od

temeljnih zadac¢a banke odobravati kredite koji poduze¢ima omogucéuju ulaganja i stvaranje

155 Europska sredisnja banka (14.01.2021.) Sto su neprihodonosni krediti?, preuzeto s:

https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/banking-supervision-explained/html/npLhr.html (24.01.2024.).
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radnih mjesta, a pojedincima kupnju, na primjer automobila ili ku¢a. Banka dobiva kamate na
kredite i1 tako ostvaruje profit. Kada je duznik financijski zdrav i pravodobno pla¢a ugovorene
rate 1 kamate, kredit je prihodonosan. No uvijek postoji rizik da poduzece ili pojedinac nece
moci otplatiti kredit u ugovorenom roku. Ako se to dogodi ili je vjerojatno da ¢e se dogoditi,
banka mora klasificirati taj kredit kao »neprihodonosan«. Banke trebaju pazljivo pratiti
kredite koje su odobrile i u ranoj fazi utvrditi koji bi krediti mogli postati neprihodonosni. To
se zove »priznavanje neprihodonosnih kredita«. Neprihodonosni krediti slabe polozaj banaka
jer smanjuju profitabilnost 1 nastaju gubitci. Banke izdvajaju rezervacije za pokrice
ocekivanih gubitaka. Neprihodonosni krediti nepovoljno utjecu na gospodarstvo i1 oteZavaju
bankama novo kreditiranje, narocito poduzeca koja ulazu i stvaraju nova radna mjesta. U cilju
smanjenja NPL-a banke primjenjuju kriterije za odobravanje kredita i ocjenu kreditne
sposobnosti kako bi osigurale uredan povrat kredita. Porast neprihodonosnih kredita je bio
neizbjezan zbog pandemije koronavirusa koja je izazvala ogroman Sok za gospodarstvo i
mnoga poduzeca. ESB je upozorila da bi banke ¢ak i u teSkim vremenima trebale kreditirati
samo klijente koji ¢e vjerojatno otplatiti kredite te da trebaju pomno pratiti rizike kako bi
dovoljno rano prepoznale neprihodonosne kredite i pocele rjeSavati problem.

Prema Preporuci ESB-a, osim izdvajanja dostatnih rezervacija, banke bi trebale pokusati
aktivno rjeSavati problem neprihodonosnih kredita u smislu da dogovaraju refinanciranje
postojeceg kredita na duzi rok otplate, a Sto bi klijentima koji imaju privremenih poteSkoca
moglo omoguciti da opstanu u financijskom smislu i naposljetku otplate kredit. Druga
mogucénost je da banke prodaju loSe kredite specijaliziranim poduze¢ima koji traZze popust na
njithovu vrijednost. Takvom transakcijom banke ostvaruju gubitak, ali bi potpuni otpis
vjerojatno prouzrocio jo$ ve¢i gubitak. Ako je duZnik insolventan, banka moze zakonskim
putem pokuSati naplatiti svoja potraZivanja. ESB je problem neprihodonosnih kredita
izdvojila kao klju¢no podrucje na koje trebaju biti usmjerene nadzorne aktivnosti.

Prema izvjes¢éu HNB-a (Financijska stabilnost 23. svibanj 2022.)!°® o financijskoj
stabilnosti aktualni rizici kod sektora kucanstava su stagnacija i eventualni pad realnih
dohodaka kucanstava Sto bi moglo smanjiti sposobnost urednog servisiranja duga. Na
ugovorene kredite uz promjenjive kamatne stope doc¢i ¢e do postupnog povecanja kamate,
medutim Nacionalna referentna stopa dodatno ¢e ublaziti prelijevanje strozih uvjeta
financiranja na domace kamatne stope. Razmjerno niska razina ukupnog duga kucanstava

umanjuje rizik od NPL-a. Analiza u€inka rasta kamatnih stopa na troSak otplata kredita

156 Hrvatska narodna banka (svibanj 2022). Financijska stabilnost 23, Zagreb: Hrvatska narodna banka.
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pokazuje da su potrosaci kojima je kamatna stopa fiksna u dugom razdoblju u odnosu na
dospije¢e manje ranjivi u odnosu na promjene kamatnih stopa, ali vrlo vazno za urednu
otplatu kredita je 1 kretanje nominalnih dohodaka. Prema procjeni HNB-a udio
neprihodonosnih kredita u ukupnim kreditima smanjio se ali i pod utjecajem rasta kredita i
prodaje neprihodonosnih kredita. Uzimajuci u obzir povoljna gospodarska kretanja, smanjenje
nezaposlenosti i povoljne uvjete kreditiranja uz niske kamatne stope ocekuje se i dalje

smanjenje NPL-a za stambene i potrosacke kredite.
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Grafikon 24. Udio NPL-a u ukupnim kreditima za odabrane zemlje ¢lanice EU-a

I Czech Republic
I slovenia
- Hungary
[ slovakia

[ croatia CNB data

18

16.8

2009 2010 2011 2012 2013

Izvor: Macrobond; Croatia-CNB data, Other countries-IMF

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020 2021

3Q22

134



Iz Grafikona 24 je vidljiva usporedba udjela NPL-a u ukupnim kreditima. Za Hrvatsku
su dostupni podaci od 2017. godine. Udio NPL-a nakon krize je jako porastao u Sloveniji i
Madarskoj, da bi se postupno smanjivao u 2017. godini po svim drzavama osim u Hrvatskoj
gdje je vidljiv najveéi udio od 8,7%. Daljnje smanjenje NPL-a rezultiralo je i prodajom
potrazivanja kao 1 strogim mjerama koje je uvela centralna banka. U 2022. 3Q udio u NPL-a
je najveci u Madarskoj (3,8%) i1 Hrvatskoj (3,3%), dok ostale odabrane drzave imaju udio
NPL manji od 2%.

lako su pravila za odobravanje kredita, izracun kreditne sposobnosti te ograni¢enja u
visini kamatnih stopa strogo regulirana u RH, udio NPL-a u RH je u usporedbi s drugim

odabranim drzavama ¢lanicama medu najvecim.

Grafikon 25. Omjer pokrivenosti NPL kredita u Hrvatskoj i odabranim ¢lanicama EU-a (%)
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Izvor: International Monetary Fund. Financial Soundness Indicators (FSIs), preuzeto s:
https://data.imf.org/?sk=51B096FA-2CD2-40C2-8D09-0699CC1764DA&sId=1411569045760
(20.02.2024.).

Omjer pokrivenosti nenaplativih kredita zna¢i omjer koji se izracunava kao ukupni
ispravak vrijednosti za gubitke po kreditima podijeljen sa ukupnim iznosom NPL kredita.
Najveci omjer pokrivenosti NPL kredita u 2022. vidljiv je u Hrvatskoj i Sloveniji s preko
90%, dok Slovacka ima pokrivenost 67%, Madarska 58%, a najmanju pokrivenost ima Ceska

51%.
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Prema komentaru HNB-a na kretanja u bankovnom sustavu'>’ od 1.3.2023. godine
povecanje ukupnih kredita i predujmova za 14,6% i smanjenje neprihodujucih kredita (NPL)
za 20,3% rezultirali su daljnjim smanjenjem udjela NPL-ova u ukupnim kreditima, s 4,3% na
kraju 2021. na 3,0% na kraju 2022. godine. NPL-ovi su se smanjili 1 u portfelju kredita
nefinancijskim drustvima (zabiljezen je pad udjela NPL-ova s 9,9% na 6,4%), 1 u portfelju
kredita ku¢anstvima (pad udjela NPL-ova sa 6,6% na 5,0%). Zakonom su regulirana i pravila
za obavjeStavanje potroSaca o prodaji njihovih kredita u cilju da se zastiti potrosaca.

U Hrvatskoj je stupio na snagu Zakon o nacinu, uvjetima, i postupku servisiranja i
kupoprodaje potrazivanja!®® (kraj 2023.), a cilj je urediti pravila postupanja kupaca
potrazivanja i pruzatelja usluge servisiranja kredita i drugih potrazivanja prema potrosa¢ima —
duznicima prije 1 nakon kupoprodaje kredita i ostalih potrazivanja te nadzor nad tzv.
agencijama za naplatu potrazivanja. Hrvatska narodna banka licencirat ¢e pruzatelje usluge
servisiranja neprihodonosnih kredita te nadzirati rad djelatnosti koje se bave kupoprodajom i
servisiranjem potrazivanja.

Savjet HNB-a!*® donio je i Odluku o izmjenama i dopunama Odluke o obveznoj
pricuvi'®, a guverner HNB-a donio je i izmjenu i dopunu Odluke o minimalno potrebnim
deviznim potrazivanjima'é!, Odluku o izvje$¢ivanju o nov€anom trzistu'®? te Odluku o
izvjeSéivanju o trzi$tu stranih sredstava pla¢anja'®. Sve navedene odluke donesene su u
okviru priprema za uvodenje eura 1. sijecnja 2023.

Odlukom o izmjenama i dopunama Odluke o obveznoj pricuvi odredeno je da se od 10.
kolovoza 2022. smanjuje stopa za obracun obvezne pricuve s 9% na 5%, a od 14. prosinca
2022. smanjuje se stopa za obracun obvezne pri¢uve s 5% na 1%. Ukupno smanjenje obvezne
pricuve iznosilo je 34,2 milijarde kuna.

Odlukom o izmjeni i dopuni Odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima

uvodilo se postupno dokidanje odrzavanja deviznih obveza deviznim potraZivanjima u dva

157 Hrvatska narodna banka (01.03.2023.). Komentar kretanja u bankovnom sustavu za 2022., preuzeto s:

https://www.hnb.hr/-/komentar-kretanja-u-bankovnom-sustavu-za-

20227p_1 back url=%2Fweb%2Fguest%2Fpretraga%3Fq%3DNPL (20.02.2024.).

158Narodne novine (2023). Zakon o nacinu, uvjetima, i postupku servisiranja i kupoprodaje potrazivanja,
Zagreb: Narodne novine d.d., (155).

13 Hrvatska narodna banka (13.07.2022.). Savjet HNB-a: Realni BDP porast ¢e u 2022. za 5%, preuzeto s:
https://www.hnb.hr/-/savjet-hnb-a-realni-bdp-ce-u-2022-porasti-za-5-5-posto (22.05.2023.).

10 Narodne novine (2022). Odluka o izmjenama i dopunama Odluke o obveznoj pricuvi, Zagreb: Narodne
novine d.d., (83).

161 Narodne novine (2022). Odluka o izmjeni i dopuni odluke o minimalno potrebnim deviznim potraZivanjima,
Zagreb: Narodne novine d.d., (83).

162 Narodne novine (19.07.2022.). Odluka o izvjeséivanju o novéanom trZistu, Zagreb: Narodne novine d.d., (83).
163 Narodne novine (19.07.2022.). Odluka o izvjesé¢ivanju o trZistu stranih sredstava pladanja, Zagreb: Narodne
novine d.d., (83).
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koraka, 1 to od kolovoza 2022. godine minimalni postotak odrzavanja smanjio se sa 17% na
8,5%, a od prosinca obveza se u potpunosti dokida i bankama je slobodno raspolaganje

dijelom inozemne aktive u iznosu od otprilike 5 milijardi eura.

Slika 33. Ucinci uvodenja eura
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Izvor: MBA Croatia (29.10.2021.), preuzeto s: https://www.mba-croatia.com/2021/10/29/guverner-
hnb-a-boris-vujcic-hrvatska-na-putu-za-euro-3/ (20.11.2023.).

Koristi uvodenja eura su niska ranjivost na teCajna kretanja, povoljniji uvjeti
zaduzivanja na medunarodnim trzZiStima kapitala, visoka otpornost na financijske poremecaje i
vanjske Sokove (uklju¢uju¢i ECB programe i Europski mehanizam za stabilnost - ESM),
znatan kapacitet za vodenje aktivnhe monetarne politike, smanjenje regulatornog troska za
banke (smanjenje obvezne pricuve i1 ukidanje obveze pokri¢a deviznih obveza deviznim
potrazivanjima) + poboljSanje rejtinga = protuteza najavljenom dizanju kamatnih stopa.

Koristi za bankarski sektor proizlaze iz uklanjanja valutnog rizika, snaZnijega i
otpornijega domacdega gospodarstva, direktnog pristupa monetarnim operacijama Europske
srediSnje banke, a po potrebi u slucaju krize i sredstvima Europskog mehanizma za stabilnost.
Hrvatska je uvela euro kao domacu valutu, $to je donijelo brojne dugoro¢ne koristi za ukupno
gospodarstvo i financijski sustav, ali i jednokratne troSkove za banke. Banke trajno gube dio

budu¢ih prihoda uvodenjem eura (gotovo 10% neto operativnhog prihoda), povezanog s
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trgovinom devizama te naknadama od mjenjackih poslova i1 medunarodnoga platnog
prometa).

Neto ucinak uvodenja eura trebao bi biti pozitivan, jer je uskladivanje monetarnog
instrumentarija znatno povecalo likvidnost i smanjilo regulatorne troskove. Banke imaju
mogucnost deponiranja viska likvidnih sredstava na prekono¢ni depozit kod srediSnje banke
(engl. deposit facility), Sto bankama moze povecati prihode.

Prema makroprudencijalnoj dijagnostici'®(veljata 2023), izlozenost financijskog
sustava rizicima na prijelazu iz 2022. u 2023. godinu se smanjuje, a na $to je najvise utjecao
nestanak valutnog rizika, medutim, i1 dalje vlada neizvjesnost, visoka inflacija 1 usporavanje
gospodarske aktivnosti koji mogu utjecati na financijsku stabilnost Hrvatske.

Poteskoce u otplati mogu prouzroditi rast kredita ku¢anstvima i poduze¢ima uz porast

kamatnih stopa i smanjenje realnih dohodaka, te uz snazan rast cijena nekretnina.

Slika 34. Mapa rizika
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Izvor: HNB!63

Prema izvjeS¢u makroprudencijalne dijagnostike, inflacija se usporila u prosincu jer su
se cijene hrane i energenata smanjile. Na novoodobrene stambene kredite u RH kamatna stopa
je najniza u Europodrucju uz blagi porast prosjecnih kamatnih stopa. Rast klju¢nih kamatnih

stopa ESB-a, niske kamatne stope na depozite 1 viSak likvidnosti omogucuje bankama

164 Hrvatska narodna banka (veljata 2023). Makroprudencijalna dijagnostika, 8(19), preuzeto s:

https://www.hnb.hr/documents/20182/4482453/h-mpd-19-2023.pdf/6d55a8ed-f6c4-dabd-d53¢c-3693feb47c4b
(27.06.2024.).

165 Napomena: Strelice oznacuju promjene u odnosu na Mapu rizika objavljenu u Hrvatska narodna banka
(listopad  2022) Makroprudencijalna  dijagnostika treCe tromjesecje 2022, 7(18), preuzeto s:
https://www.hnb.hr/documents/20182/430601 1/h-mpd-18-2022.pdf (27.06.2024.).
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kreditiranje uz niske kamatne stope, dok su postoje¢i krediti s promjenjivom kamatnom
stopom ograni¢eni s maksimalnom kamatnom stopom. Rizik za banku je porast cijena
stambenih nekretnina jer se u buduénosti moze dogoditi i nagli pad. Rastu cijena stambenih
nekretnina pridonijeli su 1 subvencionirani krediti koji povecavaju potraznju za stambenim
kreditima, iako se realni dohodak smanjuje jer se troskovi Zivota povecavaju.

HNB!'® je 17.4.2023. objavila utjecaj monetarne politike ESB-a na kamatne stope:

,HNB kao dio Europodrucja sudjeluje u kreiranju zajednicke monetarne politike koja se
temelji na politici upravljanja kljucnim kamatnim stopama, te je ujedno provodi u Hrvatskoj.
Kada Upravno vijece ESB-a, ciji je clan i guverner HNB-a, promijeni kljucne kamatne stope,
to se, u vecoj ili manjoj mjeri, odrazava na kamatne stope na kredite, kamatne stope na
depozite u kreditnim institucijama te na cijene i/ili prinose drugih investicijskih instrumenata,
a onda posredno i na cijelo gospodarstvo. Dakle, iako ESB ne odreduje kamatne stope koje se
primjenjuju na kredite i depozite poduzeca i stanovnistva, kamatne stope ESB-a neizravno
utjecu na trzisne kamatne stope. “

Prema Pregledu Hrvatske udruge banka 1/23'¢7, kod kredita kuéanstvima primjeéuje se
blagi pritisak na rast kamatnih stopa. Prema statistici ESB-a, Hrvatska je s prosje¢nom
kamatnom stopom na nove stambene kredite od 3,6% u prosincu 2022. imala stope koje su
usporedive s dvije Clanice Europodrucja - Slovenijom i Slovackom. Ta razina je bliza
minimumu nego maksimumu intervala prosjecnih nacionalnih kamatnih stopa u Europodrucju
1 puno je niZa od prosjeka za zemlje ¢lanice EU koje nisu uvele euro, koje se krecu od 4,3% u
Ceskoj do 9,2% u Madarskoj. Statistika HNB-a, nakon prijelaza na euro, pokazuje da
prosjecna kamatna stopa na sve stambene kredite, koja se prema ovom izvoru krece oko 2,9%,
niti u sijeénju nije zabiljeZila znacajniji pomak u odnosu na zadnje tromjesecje 2022.

ESB svojom monetarnom politikom odrzava stabilnost cijena, a S$to pogoduje
financijskom sustavu koji ima kljuénu ulogu u gospodarstvu. U slu€aju kada je inflacija
previsoka zbog prebrzog rasta cijena u gospodarstvu, a potraznja prevelika i dobara i usluga je
premalo, ESB moze povecati stope kako bi krediti poskupjeli. Na taj na¢in ESB smiruje
gospodarstvo i smanjuje inflacijska ocekivanja. ESB s pove¢anjem kamatnih stopa pridonosi

vra¢anju inflacije na ciljnu razinu od 2% u srednjorocnom razdoblju, a kao instrumente

166 https://www.hnb.hr/-/utjecaj-monetarne-politike-esb-a-na-kamatne-stope ~ Hrvatska narodna  banka

(17.04.2023.). Utjecaj montetarne politike ESB-a na kamatne stope, preuzeto s: https://www.hnb.hr/-/utjecaj-
monetarne-politike-esb-a-na-kamatne-stope (27.06.2024.).

167 https://hub.hr/index.php/hr Hrvatska udruga banaka (2023). HUB Pregled 1/2023: Kamatne stope jo$ nisu
snazno narasle kao u veéem dijelu Europske unije, preuzeto s: https://hub.hr/hr/hub-pregled-12023-kamatne-
stope-jos-nisu-snazno-narasle-kao-u-vecem-dijelu-europske-unije (20.05.2023.).
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monetarne politike koristi tzv. klju¢ne kamatne stope koje ESB nudi bankama koje zele
pozajmiti novac i za elektronic¢ki novac koji se drzi preko no¢i. Promjena klju¢nih kamatnih
stopa se odrazava na cijelo gospodarstvo, ukljucujudi trziste kredita, hipoteke, kamatne stope
u bankama te na druge investicijske instrumente. PoteSkoce u otplati kredita moze prouzrociti
rast kredita kucanstvima i poduzefima uz porast kamatnih stopa 1 smanjenje realnih
dohodaka, te uz snazan rast cijena nekretnina.

U cilju odrzavanja stabilnosti cijena, ESB smanjuje kamate te na taj nacin pridonosi
normalizaciji stanja u gospodarstvu i financijskom sustavu. Prilagodavanjem kamatnih stopa
ESB utjece na troskove zaduzivanja gradana i poduzeca, $to posljedi¢no utjece na potros$nju 1
ulaganje. Medutim, prema ESB-u, vrlo niske kamatne stope korisne su za stabilnost cijena
samo u slucaju kada je gospodarstvo u loSem stanju, ali problem je ako su kamatne stope
preniske u duzem razdoblju §to moZe izazvati nenamjerne popratne ucinke na financijsku
stabilnost, obzirom na to da se gradani i poduzeca mogu pretjerano zaduzivati donosenjem
rizi¢nijih odluka, a eventualne financijske krize mogu posljedi¢no ugroziti stabilnost cijena.
ESB pozorno prati popratne ucinke, a informacije o financijskom sustavu imaju vaznu ulogu
u ECB analizama i1 odlukama. Tako ESB svojom monetarnom politikom pomaZze bankama jer
pridonosi stabilnosti gospodarstva 1 financijskoj stabilnosti.

Kamatne stope na nove kredite u Hrvatskoj su medu najnizima, odnosno u sijecnju *23.
najnize u grupi odabranih zemalja dijelom i1 zbog procesa prilagodbe regulative 1 vec
spomenutog specificnog regulatornog okvira. Najvazniji faktor najnizih kamatnih stopa na
kredite stanovni$tvu u RH je upravo jedinstvena regulativa koja definira kamatne stope, a o
kojoj je vise bilo govora u potpoglavlju Regulativa i regulatorna arbitraza. Naime, postojeci
regulatorni okvir produkt je , starih® zakona (ZOO) i1 novih zakona o potroSackom
kreditiranju, te kao rezultanta iznimna inertnost promjene kamatnih stopa moze bitno umanjiti
efekte monetarne borbe protiv inflacije.

Monetarna politika u RH snazno utjeCe na formiranje kamatnih stopa na kredite jer je
sloboda kreditnih institucija pri odredivanju kamatnih stopa na nove kao i na postojece kredite
ograni¢ena nizom zakonskih odredbi. Nova regulativa u RH s novom definicijom zatezne
kamate vezane uz ESB MRO kljucne kamatne stope, a uz koju je vezana efektivna kamatna
stopa koja se primjenjuje na postojece 1 novoodobrene stambene kredite moZze lako dovesti u
nejednak polozaj potrosace i to isklju¢ivo na temelju trenutka sklapanja njihovih ugovora

primjenom razli¢itih zakona.
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Regulatorno ogranicenje potrosackog kreditiranja u RH moze utjecati na nemoguénost
zadovoljavanja raznih ljudskih potreba te pridonijeti zaduzivanju gradana kod raznih
nefinancijskih institucija, a te skupine potroSaca su Cesto izlozene lihvarskim uvjetima.

Iz ovog doktorskog rada moze se zakljuCiti vaznost kreditiranja kucanstava za
rjesavanje ljudskih potreba koje je u korelaciji i s demografskim kretanjima 1 moZze pridonijeti
demografskoj obnovi i sprjeCavanju odliva mladih generacija. Zakljuno se moze re¢i da
primjena ovog istrazivanja moze biti podloga budu¢im znanstvenim radovima, te isto i
regulator prilikom daljih izmjena regulative u podrucju kreditiranja kucanstava.

Potrebno je izdvojiti i uvodnu rije¢ guvernera HNB-a g. Borisa Vuj¢i¢a u godisnjem
izvieséu za 2022.1°® u kojem govori o brojnim demografskim, klimatskim, strukturnim,
gospodarskim i1 drugim izazovima i reformama koje nas u buduénosti o¢ekuju.

Cekaju nas ozbiljni demografski, klimatski, strukturni, gospodarski i drugi izazovi.
Uvodenje eura nije zamjena za reforme ni rjeSenje svih problema, ali trajno uklanja valutni
rizik, olaksava poslovanje poduzeca, ojacava konkurentnost gospodarstva, poboljsava uvjete
financiranja za drzavu, poduzeca i gradane te jamci vecu otpornost na financijske krize i
vanjske Sokove. Clanstvo u monetarnoj uniji i sukreiranje politika s 19 zemalja s kojima
dijelimo valutu trajno podupire gospodarski rast i povecanje blagostanja gradana, cime

ubrzava dosezanje standarda razvijenijih drZava Europodrucja. A upravo je to i bilo svrha

uvodenja eura. “

168 Hrvatska narodna banka (2022.) Godisnje izvjesée za 2022, Zagreb: Hrvatska narodna banka.
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3. EMPIRIJSKO ISTRAZIVANJE KONVERGENCIJA PRAKSI I STANDARDA
KREDITIRANJA KUCANSTVA I RAZLIKE MEPU ODABRANIM DRZAVAMA
CLANICAMA EUROPSKE UNIJE

U nastavku se prezentiraju rezultati empirijskog istrazivanja konvergencija praksi i standarda

kreditiranja kuéanstva i razlike medu odabranim drzavama ¢lanicama Europske unije.

3.1. Empirijsko istraZivanje utjecaja Europske integracije na kretanja unutar kreditnog
trziSta kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak pojedine zemlje ¢lanice

Za empirijsko dokazivanje prve hipoteze provedeno je primarno istrazivanje (anketa)
strukturiranim anketnim upitnikom putem interneta, a pitanja su bila usmjerena na istrazivanje
utjecaja Europske integracije na kretanja kreditnog trzista kucanstava i razinu konvergencije
unutar iste bankovne grupe koja posluje na razli¢itim trziStima zemalja Clanica (Hrvatska,
Madarska, Slovacka, Slovenija i éeéka).

Prva hipoteza ovog doktorskog rada glasi: Europske integracije pozitivno utjecu na
kretanja unutar kreditnog trZista kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak
pojedine zemlje clanice.

Za empirijsko istrazivanje prve hipoteze provedeno je primarno istrazivanje (anketa)
strukturiranim anketnim upitnikom (Prilog I) putem interneta, a pitanja su usmjerena
zaposlenicima koji rade unutar iste bankovne grupe koja posluje na razliitim trZiStima
zemalja Clanica: Privredne banke Zagreb (Hrvatska), VUB banke (Slovacka), CIB Banke
(Madarska) i ISB Slovenija. Zaposlenici VUB banke podruznice u Ceskoj nisu sudjelovali u
anketi, obzirom da ta podruznica ne posluje s gradanima te nije bilo moguce osigurati
dovoljan 1 kvalificirani broj sudionika ankete. Instrument za prikupljanje podataka koristio se
strukturirani anketni upitnik s pitanjima zatvorenog tipa u obliku nominalnih 1 ordinalnih
ljestvica (Likertova ljestvica), a u manjoj mjeri su koriStena pitanja otvorenog i kombiniranog
tipa.

Anketni upitnik je raden prema Likertovoj ljestvici od 5 skala (uopc¢e se ne slazem, ne
slazem se, neutralno, slazem se, u potpunosti se slazem). To je anketna ljestvica kojom se
procjenjuju stavovi, interesi i misljenja ispitanika. Rezultati dobiveni Likertovom ljestvicom
su kompozitni (zbirni) rezultati koji proizlaze iz odgovora pojedinca na viSe stavki na
ljestvici. Ispitanici su ocijenili pojedine stavke na razini slaganja s nekim postavljenim
pitanjem. Analiza Likertove ljestvice ukljuCuje izraCunavanje deskriptivne statistike srednjih

prosjecnih vrijednosti.
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Primarno istrazivanje (anketa) provedeno je na prigodnom uzorku ispitanika iz
populacije stru¢njaka u bankama, odnosno zaposlenicima institucija unutar iste bankovne
grupe koje se bave kreditiranjem kucanstava. U anketi je sudjelovalo po pet menadzera s
dugogodisnjim iskustvom na poslovima kreditiranja stanovnistva (viSe od deset godina) iz
svake zemlje, te joS dodatno zaposlenici koji rade na navedenim poslovima iz poslovnih
mreza, 1 to 132 iz Hrvatske, 109 iz Slovacke, 42 iz Slovenije te 78 iz Madarske. Kvaliteta
ispitivanja temeljena je 1 na velikom prosje¢nom godiSnjem broju pojedinih vrsta kredita

odabranih banaka.

Tablica 17. Odgovori ispitanika o vrsti potroSackih kredita ku¢anstvima za odabrane banke

Hrvatska lovas Madarska .
(PBZ Slovacka (CIB Slovenija
bl (VUB) banka) (ISP banka)
a) stambene
kredite 3 > 4 3
Kucanstva najvise koriste | b) gotovinske 4 1 5 4
sljede¢e  vrste  kredita | kredite
(rang 1 najmanji, 5 | c)auto kredite 1 4 1 1
najveci) d) karti¢ne kredite 3 2 2
e) minusi po 5 ’ 3 5
raéunu

Izvor: izradio autor

Prema odgovorima anketiranih zaposlenika, prosjecni godiSnji broj korisnika kredita po
bankama iz iste bankovne grupe iznosi 374 tisu¢a novo plasiranih kredita svake godine i to u
PBZ (Hrvatska) 225 tisu¢a korisnika, u VUB (Slovacka) 80 tisu¢a korisnika, u CIB

(Madarska) 9 tisuca korisnika, te u ISB Slovenija 60 tisu¢a korisnika.

Tablica 18. Odgovori ispitanika o vrsti i prosjecnom godiSnjem broju potroSackih kredita
kucanstvima za odabrane banke

Hrvatska Slovacka Madarsk | Slovenija
(PBZ (VUB) a (CIB (ISP
banka) banka) banka)

a) stambene

e ey e kredite
.Prosjecni godisnji broj b) gotovinske

korisnika kredita u vasoj kredite do 50000 n/a do 5000 do 25000
banci je (do 1000, 5000, | . 0k redite 0 do 25000  do 1000 0

10000, 25000, 50000, d) karti¢ne kredite | do 50000 do 25000  do 1000 do 5000

100000 i vise.
ivise,) €) minusi po 100000 i do 5000  do 1000  do 25000
radunu vise

do 25000 do 25000  do 1000 do 5000

Izvor: izradio autor
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Prema odgovorima anketiranih zaposlenika, prosjecni godisnji broj korisnika kredita
prema vrstama kredita po bankama je sljedeci:

o u PBZ-u (Hrvatska) su na prvom mjestu prekoracenja po teku¢em racunu (100
tis. 1 vise), slijede ih gotovinski krediti (do 50 tis.), karticni (do 50 tis.) i
stambeni (do 25 tis.), dok se auto krediti ne odobravaju,

o u VUB (Slovacka) na prvom mjestu su stambeni krediti (do 25 tis.), slijede ih
auto krediti (do 25 tis.), karti¢ni krediti (do 25 tis.) i na zadnjem mjestu su
prekoracenja po racunu (do 5 tis.),

o u CIB (Madarska) su na prvom mjestu gotovinski krediti (do 5 tis.), slijede ih
stambeni (do 1 tis.), minusi po racunu (do 1 tis.) i na zadnjem mjestu su
karti¢ni 1 auto krediti (do 2 tis.),

o u ISB Sloveniji su na prvom mjestu minusi po racunu (do 25 tis.), slijede ih
gotovinski krediti (do 25 tis.), te stambeni krediti (do 5 tis.) i na zadnjem

mjestu su karti¢ni (do 5 tis.) i auto krediti koji se ne odobravaju.

3.1.1. Rezultati istraZivanja utjecaja Europske integracije na kretanja unutar kreditnog trzista
kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak pojedine zemlje clanice

Prema anketnom upitniku, zaposleni u organizacijskim jedinicama koje se bave
kreditiranjem kucanstava unutar iste bankovne grupe koja posluje na razliCitim trZiStima

zemalja €lanica odgovorili su na pitanja prema intenzitetu slaganja /neslaganja kako slijedi
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Grafikon 26. Rezultati anketnog istraZivanja za sve odabrane drZave

Total Loans all countries

EFFECTIVE INTEREST RATE CAP IN CONSUMER LENDING oBOY% 5% 20%
SHOULD BE THE SAME FOR ALL EU MEMBER STATES.
EU MEMBER STATES SHOULD IMPLEMENT EFFECTIVE
INTEREST RATE CAP IN HOUSING AND ALL OTHER TYPES OF CONSUMER LOANS. 3% |45% 5%
0

EU MEMBER STATES SHOULD HAVE THE SAME LEVEL AND CONCEPT | | | | | | 50% | |

OF FORMING PENALTY RATES FOR THE UNPRUDENT LOAN REPAYERS. | | | | | i i i i
IN RESPECT OF THE CONSUMER PROTECTION: ALL NON-BANKING INSTITUTIONS, | '35% I S e0%
WHO ARE INVOLVED IN CONSUMER LENDING, SHOULD BE COMPLIANT WITH THE SAME REGULATION. | | | | | | |

YOUNG PEOPLE (UP TO 36 YO) SHOULD BE PROVIDED BY RELAXED LENDING CRITERIA,

WITH LOWER INTEREST RATES AND LONGER REPAYMENT PERIODS, IN ORDER TO... *l | | | |*
THE EU MEMBER STATE SHOULD SUBSIDIZE MORTGAGE LOANS TO THE YOUNG POPULATION IN ORDER TO ACHIEVE i 30% o15%

IMPORTANT EU GOALS RELATED TO THE IMPROVEMENT IN EMPLOYMENT, FIGHT AGAINST POVERTY AND. .. | | | | | |
I S 25%

|

S 4a5%
THE ECB MONETARY POLICY AFFECTS SUBSTANTIALLY NUBER OF CONSUMER LOANS AND THEIR VOLUMES |

INCOME LEVEL AND EMPLOYMENT AFFECT MATERIALLY NUMBER AND VOLUME OF CONSUMER LOANS
FOR YOUNG CUSTOMERS THERE ARE SPECIAL DIGITAL SYSTEMS

|
DEVELOPED IN LOANS OFFERING AND UNDERWRITING I | | * 30%
HOUSEHOLDS CAN TRANSFER LOAN OBLIGATIONS WITHIN THE SAME BANKING GROUP o159%
e Nk G e el ﬁ
LENDING TO HOUSEHOLDS WAS MORE SIMPLE

|

I

|

| [

IN NATIONAL CURRECIES (BEFORE EURO INTRODUCTION) S 45% 25% I
| l

[

[

TO THE HOUSEHOLDS LENDING C) EDIS (EU DEPOSIT INSURANCE SCHEME)
WHICH PILLARS OF THE BANKING UNION CONTRIBUTES SIGNIFICANTLY S e5% 5y
TO THE HOUSEHOLDS LENDING B) SRM (SINGLE RESOLUTION MECHANISM) I*l 5
WHICH PILLARS OF THE BANKING UNION CONTRIBUTES SIGNIFICANTLY TO
THE HOUSEHOLDS LENDING A) SSM (SINGLE SUPERVISORY MECHANISM) I
UNIFIED CURRENCY EURO IMPROVED LOAN ACCESIBILITY TO
LOAN USERS COMPARED TO THE PREVIOUS TIME OF LOCAL CURRENCY l
ACCORDING TO YOUR EXPERIENCE LENDING CRITERIA OF Co15% 70%
CONSUMER LOANS ARE STRONGLY AFFECTED BY: D) MARKET RISKS l |
15%

‘WHICH PILLARS OF THE BANKING UNION CONTRIBUTES SIGNIFICANTLY I |

I
35% N
I

ACCORDING TO YOUR EXPERIENCE LENDING CRITERIA OF
CONSUMER LOANS ARE STRONGLY AFFECTED BY: D) LOAN USERS SALARIES I I
ACCORDING TO YOUR EXPERIENCE LENDING CRITERIA OF o o25% 60% I
CONSUMER LOANS ARE STRONGLY AFFECTED BY: C) COMPETITION l I
ACCORDING TO YOUR EXPERIENCE LENDING CRITERIA OF
CONSUMER LOANS ARE STRONGLY AFFECTED BY: B) EU REGULATIONS (#

60% Coo025%
RCSORDINGITONOUR EXPERIENCE LENDING CRITERLA OF 20% L 80%
CONSUMER LOANS ARE STRONGLY AFFECTED BY: A) LOCAL REGULATIONS

FORMAL UNDERWRITING CRITERIA ARE DEFINED BY: B) ISP (PARENT BANK) 60% I“

FORMAL UNDERWRITING CRITERIA ARE DEFINED BY: A) BANK'S MANAGEMENT BOARD | 40% S 4%

CONSUMER LOAN UNDERWRITING CRITERIA ARE SIMILAR TO CRITERIA OF 30% o15%
OTHER COMPETITORS IN THE COUNTRY 1 1

m strongly disagree % m disagree % ® neutral % agree % MW strongly agree %

Izvor: izrada autora

—
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Analiza pitanja da li su kriteriji odobravanja kredita sli¢ni kriterijima ostalih banaka u

zemlji ukazuje na prosjecni stupanj slaganja ispitanika svih odabranih drzava. U Hrvatskoj se

80% ispitanika ne slaze, u Slovackoj se 80% ispitanika slaze, u Madarskoj se 60% ispitanika

slaze, a u Sloveniji se 80% ispitanika ne slaZe. Rezultati istrazivanja pokazuju da postoje

razli¢ita misljenja obzirom da kriteriji odobravanja ovise 1 o pravilima rizi¢nosti i kreditnoj

sposobnosti koje su regulirane nacionalnim propisima kao 1 o ostalim uvjetima koje propisuju

same banke unutar svake drzave. Nadalje, ovi rezultati potvrduju da je stupanj integriranosti

Bankovne unije jos uvijek relativno nizak, pogotovo kada se govori o podrucju kreditiranja

kucanstava. Otuda 1 dolaze potpuno razli¢iti odgovori bankarskih profesionalaca koji imaju

redom viSegodiSnja iskustva i Siroko znanje o svom podrucju rada.

Formalne kriterije odobravanja kredita odreduje:

a)

b)

Uprava Banke,
Analiza pitanja da li formalne kriterije odobravanja kredita odreduje Uprava

Banke ukazuje na prosjecno visok stupanj slaganja ispitanika svih odabranih
drzava. U Hrvatskoj se 100% ispitanika slaze, u Slovackoj se 100% ispitanika u
potpunosti slaze, u Madarskoj se 100% ispitanika slaze, dok je u Sloveniji 20%
izrazilo slaganje, a 80% je neutralno. Formalne kriterije odobravanja kredita
odreduje Uprava Banke, a isti su vezani uz poStivanje vaZece nacionalne
regulative, kao 1 uz prethodna odobrenja ISP-parent banke (Compliance, Risk,
Retail).

ISP (parent bank).

Analiza pitanja da li formalne kriterije odobravanja kredita odreduje ISP (parent
bank) ukazuje na prosje¢no visok stupanj slaganja ispitanika svih odabranih
drzava. U Hrvatskoj se 100% ispitanika slaZze, u Slovackoj je 100% ispitanika
neutralno, u Madarskoj se 100% ispitanika slaze i u Sloveniji je 80% ispitanika

izrazilo slaganje.

Prema vasem iskustvu na uvjete odobravanja kredita jako utjecu:

a)

domaci propisi

Analiza pitanja da li prema iskustvu ispitanika na uvjete odobravanja kredita jako
utjecu domaci propisi ukazuje na prosjecno visok stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava. U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje sa ¢ak 80%
potpunog slaganja, u Slovackoj je 100% ispitanika izrazilo potpuno slaganje, u
Madarskoj se 100% ispitanika slaze sa ¢ak 80% potpunog slaganja i u Sloveniji

je 100% ispitanika izrazilo slaganje. Iz navedenih rezultata istrazivanja vidljivo je
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b)

d)

e)

da na uvjete odobravanja kredita u svim drzavama utjecu domaci propisi kojih se
banke trebaju pridrzavati. Nadzor nad primjenom regulative vrSe centralne banke.
EU propisi

Analiza pitanja da li prema iskustvu ispitanika na uvjete odobravanja kredita jako
utjeCu EU propisi ukazuje na prosjecno visok stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava. U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj
je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Madarskoj se 40% slaze, a 60% se
izjasnilo neutralno 1 u Sloveniji je 100% ispitanika izrazilo slaganje. Madarska
nije Clanica Europodru¢ja i na uvjete odobravanja kredita utjeCu njihovi
nacionalni propisi.

konkurencija

Analiza pitanja da li prema iskustvu ispitanika na uvjete odobravanja kredita jako
utjeCe konkurencija ukazuje na prosjeéni stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava. U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj
je 80% ispitanika izrazilo slaganje, u Madarskoj se 40% ne slaze i 40% se
izrazilo neutralno i u Sloveniji je 40% ispitanika izrazilo slaganje 1 40% se
izrazilo neutralno. Utjecaj konkurencije na odobravanje kredita postati ¢e jo$
znacajniji uslijed digitalizacije koja ¢e u buducénosti povecati prekograni¢no
davanje kredita u EU-u. Nova Direktiva EU-a o potroSackom kreditiranju donosi
zajedniCka pravila za ostvarivanje ciljeva politike EU-a 1 zaStite potroSaca.

place korisnika

Analiza pitanja da li prema iskustvu ispitanika na uvjete odobravanja kredita jako
utjecu place korisnika ukazuje na prosjecno visok stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava. U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj
je 100% ispitanika izrazilo slaganje s visokim postotkom potpunog slaganja
(80%), u Madarskoj je 80% ispitanika izrazilo slaganje i u Sloveniji je 40%
ispitanika izrazilo slaganje 1 60% se izrazilo neutralno. Kod odobravanja kredita
vrsi se procjena kreditne sposobnosti na koju najviSe utjecu place i redovna
mjesecna primanja na racun korisnika kredita. Kako su banke u obvezi prije
odobravanja kredita utvrditi kreditnu sposobnost kojom se predvida uredan
povrat kredita u buducénosti, place korisnika imaju najveéi utjecaj na uvjete
odobravanja kredita.

trziste 1 rizici
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Analiza pitanja da li prema iskustvu ispitanika na uvjete odobravanja kredita jako
utjece trziSte i rizici ukazuje na prosjecno visok stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava. U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj
je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Madarskoj se 100% ispitanika slaze i u
Sloveniji je vecina ispitanika neutralna (60%). Na uvjete odobravanja kredita
utjece i trziste u cilju postizanja konkurentnosti u dijelu ponude pojedinih vrsta
kredita.

Analiza pitanja da 1i je jedinstvena valuta EURO poboljsala dostupnost kredita
korisnicima, usporedujuci s ranijom lokalnom valutom ukazuje na prosjecni stupanj slaganja
ispitanika svih odabranih drzava (50%) i 50% ispitanika izrazilo se neutralno. U Hrvatskoj je
100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 60% ispitanika izrazilo slaganje i 40% je
neutralno, u Madarskoj se 20% ispitanika u potpunosti slaze i 80% se izrazilo neutralno i u
Sloveniji je 20% ispitanika izrazilo slaganje 1 80% se izrazilo neutralno. Kako Madarska nije
¢lanica Europodrucja jer nije uvela eurovalutu, neutralni odgovori su oc¢ekivani.

Koji stup Europske bankovne unije najvise doprinosi kreditiranju kuéanstava:

a) jedinstveni nadzorni mehanizam
Analiza pitanja da li jedinstveni nadzorni mehanizam kao prvi stup EBU najvise
doprinosi kreditiranju kucanstava ukazuje na prosjecni stupanj slaganja ispitanika
svih odabranih drzava (50% se slaze) 1 45% ispitanika izrazilo se neutralno. U
Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 80% ispitanika
izrazilo slaganje 1 20% je neutralno, u Madarskoj se 80% ispitanika izrazilo
neutralno 1 u Sloveniji se 80% ispitanika izrazilo neutralno. Madarska nije
Clanica Europodrucja. Prvi stup - Jedinstveni nadzorni mehanizam je
nadnacionalno tijelo EU-a za nadzor europskih banaka. Europska sredi$nja banka
vr$i nadzor kreditnih institucija u suradnji s nacionalnim nadzornim tijelima, a
glavni cilj je osigurati stabilnost europskog financijskog sektora provedbom
redovitih 1 temeljitih provjera stanja banaka.

b) jedinstveni sanacijski mehanizam
Analiza pitanja da li jedinstveni sanacijski mehanizam kao drugi stup EBU
najvise doprinosi kreditiranju kuéanstava ukazuje na prosjecni stupanj neslaganja
ispitanika svih odabranih drZava 1 vec€ina ispitanika se izrazilo neutralno (65%) 1
30% je izrazilo neslaganje. U Hrvatskoj je 80% ispitanika izrazilo neslaganje, u

Slovackoj se 100% ispitanika izrazilo neutralno, u Madarskoj se 60% ispitanika
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izrazilo neutralno 1 40% se ne slaze i u Sloveniji se 80% ispitanika izrazilo
neutralno. Madarska nije ¢lanica Europodru¢ja. Drugi stup je Jedinstveni
sanacijski mehanizam - sustav za ucinkovitu 1 djelotvornu sanaciju
problemati¢nih banaka C¢iji je opstanak ugrozen u drzavama clanicama
Europodrucja.
c) osiguranje depozita

Analiza pitanja da 1i osiguranje depozita kao tre¢i stup EBU najvise doprinosi
kreditiranju kucanstava ukazuje na nizak prosjecni stupanj slaganja ispitanika
svih odabranih drzava uz 70% ispitanika koji su se izrazili neutralno 1 25%
ispitanika koji se slazu. U Hrvatskoj se 60% ispitanika izrazilo neutralno i 40%
se slaze, u Slovackoj se 100% ispitanika izrazilo neutralno, u Madarskoj se 40%
ispitanika izrazilo neutralno 1 40% se slaze 1 u Sloveniji se 80% ispitanika
izrazilo neutralno. Madarska nije Clanica Europodrucja. Treci je stup uspostava
zajedniCkog sustava zaStite depozita — Europski sustav osiguranja depozita
(EDIS).

Analiza pitanja da li je kreditiranje kucanstava bilo jednostavnije u nacionalnim
valutama (prije uvodenja eura) ukazuje na nizak prosjecni stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava uz 45% ispitanika koji su se izrazili neutralno 1 30% ispitanika koji se slazu.
U Hrvatskoj je 80% ispitanika izrazilo neslaganje, u Slovackoj se 60% ispitanika slaze 1 40%
se izrazilo neutralno, u Madarskoj se 80% ispitanika izrazilo neutralno i 20% se ne slaze i u
Sloveniji se 60% slaze i1 40% ispitanika izrazilo se neutralno. Madarska nije c¢lanica
Europodrucja.

Medutim, koristi uvodenja eura su mnogostruke, kao niska ranjivost na teajna kretanja,
povoljniji uvjeti zaduZivanja, visoka otpornost na financijske poremecaje, znatan kapacitet za
vodenje aktivne monetarne politike, smanjenje regulatornog troSka za banke, poboljSanje
rejtinga, a sve to utjece na mogucnost odobravanja kredita uz nize kamatne stope.

Analiza pitanja da 1i ku¢anstva mogu prenositi kreditne obveze unutar grupe ovisno o
mjestu nastanka ukazuje na visok prosjecni stupanj neslaganja ispitanika svih odabranih
drzava (90%). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo neslaganje, u Slovackoj je 100%
ispitanika izrazilo neslaganje, u Madarskoj se 60% ispitanika izrazilo neutralno i 20% se ne
slaze 1 u Sloveniji se 80% ispitanika ne slazZe.

Anketirani ispitanici svih zemalja su odgovorili da se ujednaCavanje kriterija

odobravanja kredita unutar grupe povecava svake godine za prosjecno 10%.
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Analiza pitanja da li su za mlade korisnike kredita razvijeni posebni digitalni alati za
ponudu i odobravanje kredita ukazuje na nizak prosjecni stupanj slaganja ispitanika svih
odabranih drzava (35%) uz 35% neslaganja i 30% ispitanika koji su se izrazili neutralno. U
Hrvatskoj je 40% ispitanika izrazilo slaganje i 60% se izrazilo neutralno, u Slovackoj je 100%
ispitanika izrazilo neslaganje, u Madarskoj je 80% ispitanika izrazilo slaganje 1 20% se ne
slaze 1 u Sloveniji je 60% ispitanika neutralno. Banke su vrlo napredne u razvoju digitalnih
alata koji se razvijaju za sve korisnike kredita, medutim mogu imati u ponudi i posebne
proizvode za mlade.

Analiza postavljenog pitanja da razina dohotka i zaposlenost utjeCe na broj 1 iznose
kredita kucanstvima ukazuje na visok prosjecni stupanj slaganja ispitanika svih odabranih
drzava (55% se potpuno slaze i 45% se slaze). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo
slaganje, u Slovackoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje (80% ih se u potpunosti slaze), u
Madarskoj je 100% ispitanika izrazilo da se u potpunosti slaZe i u Sloveniji je 100% ispitanika
izrazilo slaganje.

U kreditiranju je jako vazna razina dohotka temeljem kojih podataka se utvrduje
kreditna sposobnost korisnika za buduc¢e uredno podmirivanje kreditnih obveza.

Analiza postavljenog pitanja da monetarna politika ESB-a snazno utjece na broj i iznose
kredita kucanstvima ukazuje na prosjecni stupanj slaganja ispitanika svih odabranih drzava
(45% se slaze 1 45% ispitanika je neutralno). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje
(80% se u potpunosti slaze), u Slovackoj je 80% ispitanika neutralno, u Madarskoj je 80%
ispitanika neutralno i u Sloveniji je 80% ispitanika izrazilo slaganje. U Hrvatskoj formiranje
kamatnih stopa za kredite ku¢anstvima uvelike ovisi o ESB klju¢nim kamatnim stopama za
refinanciranje. U Slovackoj je vecina anketiranih neutralna Sto moze upucivati na slobodu
trziSnog formiranja kamatnih stopa po kreditima kucanstvima. Kako Madarska nije ¢lanica
Europodrucja, neutralni odgovori su o¢ekivani.

Analiza postavljenog pitanja da li bi drZava ¢lanica EU-a trebala subvencionirati
stambene kredite mladoj populaciji radi postizanja glavnih ciljeva EU-a ukazuje na prosjecni
stupanj slaganja ispitanika svih odabranih drzava, 45% se slaze 1 50% ispitanika je neutralno.
U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 80% ispitanika neutralno i
20% se ne slaze, u Madarskoj je 60% ispitanika neutralno 1 40% je izrazilo slaganje i u
Sloveniji je 60% ispitanika neutralno 1 40% je izrazilo slaganje.

Analiza postavljenog pitanja da li mladima do 36 godina treba omoguciti odobravanje

stambenih kredita uz povoljnije uvjete 1 duzi rok otplate u cilju poveéanja socijalne
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ukljucenosti 1 smanjenja odliva mlade populacije ukazuje na visi prosjecni stupanj slaganja
ispitanika svih odabranih drzava (70%) 1 25% ispitanika je neutralno. U Hrvatskoj je 100%
ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 80% ispitanika neutralno i 20% se slaze, u
Madarskoj je 20% ispitanika neutralno i 60% je izrazilo slaganje i u Sloveniji je 100%
ispitanika izrazilo slaganje.

Analiza postavljenog pitanja da li bi sve nekreditne institucije u cilju zastite potroSaca
trebale podlijegati istoj regulativi i nadzoru kao i banke ukazuje na visok prosjecni stupanj
slaganja ispitanika svih odabranih drzava (60% se u potpunosti slaze 1 35% ispitanika se
slaze). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, od toga se 60% u potpunosti slaze, u
Slovackoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje od toga 60% se u potpunosti slaze, u
Madarskoj je 80% ispitanika izrazilo potpuno slaganje i u Sloveniji je 100% ispitanika
izrazilo slaganje.

Analiza postavljenog pitanja da li bi drzave ¢lanice EU-a trebale imati istu visinu i na¢in
formiranja zatezne kamatne stope za kredite u kaSnjenju ukazuje na nizi prosjecni stupanj
slaganja ispitanika svih odabranih drzava (50% se slaze i 50% ispitanika je neutralno). U
Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 100% ispitanika neutralno, u
Madarskoj je 80% ispitanika izrazilo slaganje 1 u Sloveniji je 80% ispitanika neutralno.

Analiza postavljenog pitanja da li bi drZzave Clanice EU-a trebale uvesti gornju granicu
efektivne kamatne stope po stambenim 1 ostalim potroSac¢kim kreditima ukazuje na prosjecni
stupanj slaganja ispitanika svih odabranih drzava (50% se slaze i 35% ispitanika je
neutralno). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj se 80% ispitanika
slaze 1 20% je neutralno, u Madarskoj je 100% ispitanika neutralno 1 u Sloveniji se 60%
ispitanika ne slaze, 20% je neutralno 1 20% se slaze.

Analiza odgovora na pitanje bi li visina gornje granice efektivne kamatne stope trebala
biti ista za sve drzave Clanice ukazuje na visok stupanj neslaganja (70% ispitanika se ne
slaze). U Hrvatskoj je 100% ispitanika izrazilo slaganje, u Slovackoj je 100% ispitanika
izrazilo neslaganje, u Madarskoj je 100% ispitanika izrazilo neslaganje od toga 80% se u
potpunosti ne slaze i u Sloveniji se 80% ispitanika ne slaze i1 20% je neutralno.

Na temelju rezultata ankete i vecine anketiranih koji su izrazili slaganje s postavljenim
pitanjima potvrdena je prva hipoteza: Europske integracije pozitivno utjecu na kretanja
unutar kreditnog trzista kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak pojedine
zemlje clanice. Rezultati ankete su pokazali da potroSaci jo§ nemaju jednake uvjete u svim

odabranim drzavama ¢lanicama EU-a u dijelu uvjeta kreditiranja, pravne zastite i zakonskih
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normi koje utjeCu na razinu razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim kretanjima
stanovnistva, te da unato¢ usvojenim direktivama jo$ uvijek postoje razlike i potreba za
procesom uskladivanja prakse, uvjeta i standarda pruzanja financijskih usluga.

Monetarna politika ESB-a ne djeluje podjednako na kredite kucanstvima u svim
drzavama Clanicama EU-a. Madarska nije Clanica Europodrucja, obzirom da joS nije uvela
eurovalutu i pravila kreditiranja odreduje njihova centralna banka, te su i odgovori po nekim
pitanjima bili neutralni kao $to je primjena EU propisa, valute euro, stupovi EU-a, te utjecaja
monetarne politike ESB-a.

Ispitanici iz svih odabranih drzava se slazu da bi sve nekreditne institucije trebale
podlijegati istoj regulativi i nadzoru kao i banke. Zbog stroge regulacije bankarskog sustava,
te postivanja uvjeta odobravanja kredita narocito u dijelu ispunjavanja kreditne sposobnosti i
drugih pravila rizika, klijenti se cesto odlucuju zaduzivati po vrlo visokim efektivnim
kamatnim stopama, mimo kreditnih institucija kod nefinancijskog sektora koji nije pod
zaStitom centralnih banaka.

Iz rezultata ankete je vidljivo da se ispitanici iz odabranih drzava, osim Hrvatske, ne
slaZzu da bi sve drzave €lanice EU-a trebale imati istu visinu gornje granice efektivne kamatne
stope, §to moZe upucivati na vecu slobodu trziSnog formiranja kamatnih stopa po kreditima
kucanstvima u tim drzavama. Hrvatska u usporedbi s odabranim drZzavama ima kompleksnu
regulativu u dijelu ograni¢enja visine kamatnih stopa, tako primjerice zatezna kamata ovisi o
kljuénoj kamatnoj stopi za refinanciranje i1 posljedicno utje€e i na visinu maksimalne
efektivne kamatne stope.

Ova anketa objasnjava razliCiti regulatorni sustav kojim se tretiraju krediti kucanstvima
u bankama koje posluju unutar iste bankovne grupe, ali na razliitim trziStima zemalja
Clanica u EU. Nacionalna zakonodavstva jo$ nisu dovoljno uskladena vezano za razvitak
financijskih proizvoda i usluga. U dijelu pruZanja bankovnih usluga kucanstvima postoji
snazna potreba dinamicnije konvergencije, te je vazno pravovremeno djelovati u donosenju
odluka s ciljem razvitka financijskog sustava, zaStite korisnika financijskih usluga i
uskladenja s drugim clanicama EU. Nadalje, kako bi se smanjio utjecaj nefinancijskih
institucija u dijelu kreditiranja ku¢anstava, potrebna je uspostava unutarnjeg trzista sa ¢vrstim
pravilima koja bi osigurala jo§ bolju zastitu potroSaca, ali i omogucila konkurentnost
bankarskim 1 financijskim institucijama.

Primarna primjena ovog anketnog istraZivanja moZe biti kao podloga Zakonodavcu

prilikom daljih izmjena regulative u podrucju kreditiranja kuc¢anstava. Ovo istrazivanje moze
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posluziti 1 kao dodatna znanstvena podloga za ubrzavanje stvaranja Cvrstog jedinstvenog
regulatornog okvira u djelokrugu kreditiranja kucanstava nasuprot relativno polaganoj i
fleksibilnoj konvergenciji koja je u tijeku.

U cilju produbljivanja europske integracije vrlo vazna karika je Europska srediSnja
banka Ciji je glavni zadatak da ¢uva monetarnu stabilnost, ali i ukupnu politicku stabilnost
vaznu za gospodarski rast, zadovoljstvo i blagostanje svih gradana Unije.

Slijedom navedenih argumenata potvrdena je hipoteza da ¢e EU integracije u konacnici

pozitivno utjecati na kretanje unutar kreditnog trziSta kucanstava, razinu konvergencije i

gospodarski razvitak pojedine zemlje ¢lanice.
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3.2. Empirijsko istrazivanje utjecaja obujma i strukture kredita ku¢anstava odabranih
zemalja EU na razinu razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim kretanjima
medu zemljama

Znanstveni doprinos empirijskog istrazivanja se sastoji u utvrdivanju utjecaja
distribucije 1 dostupnosti kredita ku¢anstvima u razli¢itim uvjetima konvergencije na razine
gospodarskog razvitka, socijalne ukljucenosti i demografskih kretanja medu stanovniStvom.
Doprinos se sastoji i u utvrdivanju smjera i jacine statistickih veza izmedu istrazivanih
varijabli kreditnog trzista i empirijskih podataka monetarne i financijske stabilnosti.

Za istrazivanje je primijenjena metoda ekonometrijske analize, a to je panel model
fiksnih efekata, zdruzeni model i model sluc¢ajnih efekata. Modeli omogucuju istovremenu
analizu vise jedinica promatranja u nekom razdoblju.

Iz sekundarnih izvora podataka prikupljeni su statisticki podaci iz podruc¢ja monetarne
statistike odnosno kreditiranja stanovnistva. Deskriptivnom metodom su opisane varijable
koje su koristene u istrazivanju, a komparativom metodom su usporedeni podaci iz odabranih
drzava. Uz korisStenje aplikativne podrske za statistiCcku obradu i analizu panel podataka prema
statistiCkom programu SAS-a koja ukljucuje koriStenje modela regresijske analize prikupljeni
podaci su racunalno obradeni. Kao izvor podataka koriStene su internet stranice ESB-a,
Eurostata i internet stranice pojedinih nacionalnih srediSnjih banaka odnosno nacionalnih
statistickih ureda 1 zavoda.

Procjena utjecaja nezavisnih varijabli na zavisnu varijablu izvrSena je primjenom
zdruZenog modela, modela fiksnih efekata i modela slucajnih efekata. ZdruZeni model je
najjednostavniji panel model koji moze prikazati nekonzistentne i pristrane procjene, ali isti
moze biti dobra osnova za uvod u panel analizu te se transformacijom podataka mogu dobiti
puno napredniji modeli. Model s fiksnim efektom je jednostavni linearni model u kojem se
konstantni ¢lan mijenja sa svakom jedinicom promatranja i konstantan je u vremenu. Takoder,
fiksni model procjenjuje utjecaj i signifikantnost svih nezavisnih varijabli na zavisnu varijablu
za sve analizirane drzave.

Pomocu F-testa testira se opravdanost koriStenja modela s fiksnim efektom, odnosno da
li je prikladniji model fiksnih efekata ili zdruzeni model. Ako test pokazuje da se odbacuje
nulta hipoteza, zakljucuje se opravdanost modela s fiksnim efektom.

Model slucajnih efekata je jednostavni linearni model u kojem se pretpostavlja da su
jedinice promatranja odabrane na sluc¢ajan nacin te da su razlike izmedu jedinica promatranja

slucajne.
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Hausman test se koristi za usporedbu procijenjenih koeficijenata modela s fiksnim
efektom i modela sa slu¢ajnim efektom. Ukoliko se odbaci nulta hipoteza moze se zakljuciti
da procjenitelj modela slucajnih efekata nije konzistentan te se upuduje na koriStenje
procjenitelja fiksnog efekta. Medutim, kako je procjena modela fiksnih efekata uvijek
konzistentna, dobro je uzeti u procjenu i visinu koeficijenta korelacije u kvadratu (R?) koji
pokazuje koliko dobro regresijski model (neovisna varijabla) predvida ishod promatranih
podataka (ovisna varijabla).

Parametar p-vrijednost testira hipotezu da li se koeficijenti razlikuju od nule. Ako je
p-vrijednost neke nezavisne varijable manji ili jednak od 0.05, tada se koeficijent uz tu
nezavisnu varijablu znacajno razlikuje od nule $to znaci da ta nezavisna varijabla ima utjecaja
na zavisnu varijablu. Ako je p-vrijednost nezavisne varijable veéi od 0.05, tada se prihvaca da
koeficijent priblizno jednak nuli pa je i sama nezavisna varijabla koja se mnozi s navedenim
koeficijentom jednaka nuli i zakljucujemo da ta nezavisna varijabla nema utjecaja na zavisnu

varijablu.

3.2.1. Ekonometrijski model -zavisna varijabla Gini

Druga hipoteza ovog doktorskog rada glasi: Obujam i struktura kredita kucanstava
odabranih zemalja EU-a utjecu na razinu razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim
kretanjima medu zemljama.

U empirijsku provjeru druge hipoteze u istrazivanju su ukljucene odabrane drzave
Clanice EU-a: Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Ceska. Iz sekundarnih izvora
podataka prikupljeni su statisticki podaci iz podrucja kreditiranja stanovniStva: BDP po
stanovniku, iznos place po aktivnom stanovniku i1 postotak dohodovne nejednakosti Gini. Uz
koriStenje aplikativne podrske za statistiCku obradu podataka koja ukljucuje koriStenje modela
regresijske analize, prikupljeni podaci su racunalno obradeni. Vremensko razdoblje
promatranja je devet godina obzirom da su od 2013 dostupni svi podaci po odabranim
drzavama Clanicama.

Za analizu panel podataka prema statistickom programu SAS-a koristili su se podaci
Eurostata, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database, Macrobond i dr.. Kao zavisna varijabla
uzet je postotak dohodovne nejednakosti Gini (%), a kao nezavisne varijable odabrane su:

BDP po stanovniku, ukupni krediti kucanstvima i iznos prosjecne place po aktivhom
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stanovniku'® u pet europskih drzava (Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Ceska), koje
promatramo kroz devetogodiSnje vremensko razdoblje od 2013. godine do 2021. Obzirom da
su od 2013. dostupni svi podaci za sve odabrane drzave €lanice koji su potrebni za analizu,
polazisna vremenska tocka je 2013.

Primjenom tri modela (zdruzeni model, model fiksnih efekata i model slucajnih efekata)

izradena je procjena utjecaja nezavisnih varijabli na zavisnu varijablu.

169 Eurostat (26.04.2024). Annual net earnings, preuzeto s:
https://ec.europa.cu/eurostat/databrowser/view/earn_nt net/default/table?lang=en (25.06.2024.). Single person
without children earning 100% of the average earning.
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Tablica 19. BDP po stanovniku, plac¢a po aktivnom stanovniku, stanje ukupnih kredita, Gini (%) za odabrane drzave

CESKA HRVATSKA MADARSKA SLOVENIJA SLOVACKA

EUR @ = ~s 3 e 0 = ~= 3 e O = ~z 3 e O = ~s 3 e Q = ~s 3
Bn |5 2F 2B ro =% 3 228 zrg |=R 4§ 22B zo |=R 3F I:t zg =% 2F 2t rg
% 8% EZE ®Z |Fk £ S5Z§ ®Z | fFL £ SZF B2 |fFL £% SEF &2 Bl E® S5F "2

g I =% ol 15 =13 ol 15 =2 = 15 =5 3 = 15 =5 3
2013. 15.170 8962  43.977 25 10.440,0  7.891,0  16.912,1 309 10.330,0 64751  23.100,5 283 17.700,0 11.824,2 8.917,3 244 | 13.760,0  7.936,6  20.534,6 24,2
2014. 15.000 8.674 44.634 25 10.380,0 7.866,1 16.782,6 30,2 10.770,0 6.478,4 21.269,8 28,6 18.250,0 11.980,6 8.762,5 25,0 14.090,0 8.250,3 23.035,8 26,1
2015. 16.080 9.009 49.281 25 10.760,0 8.210,4 16.524,4 30,4 11.460,0 6.703,6 18.726,5 28,2 18.830,0 12.062,5 8.855,7 24,5 14.780,0 8.426,8 25.893,2 23,7
2016. 16.790 9.449 52.856 25 11.350,0 8.445.3 15.610,4 29,8 11.850,0 7.138,7 18.567,9 28,2 19.590,0 12.202,4 9.153,6 24,4 14.960,0 8.654,3 29.361,1 24,3
2017. 18.330 10.297 60.113 25 12.100,0 8.872,0 15.798.,5 29,9 12.980,0 8.023,7 18.777,6 28,1 20.820,0 12.487,3 9.735,4 23,7 15.570,0 8.961,0 32.816,7 23,2
2018. 19.850 11.256 64.161 24 12.890,0 9.312,1 16.522,3 29,7 13.920,0 8.586,9 19.207,0 28,7 22.140,0 12.902,4 10.370,0 234 16.500,0 9.464,6 36.538,6 20,9
2019. 21.150 11.993 68.894 24 13.680,0 9.576,6 17.667,8 29,2 15.000,0 9.390,5 21.539,5 28,0 23.230,0 13.298,2 10.980,6 23,9 17.320,0 9.975,0 39.460,3 22,8
2020. 20.170 11.804 71.062 24 12.460,0 9.810,9 18.076,4 283 14.140,0 9.549,2 22.333,9 28,0 22.360,0 13.896,8 10.997,0 23,5 17.110,0 10.250,8 41.886,7 20,9
2021. 22270 13.836 82.425 25 14.720,0 10.391,1 18.780,3 29,2 15.840,0 10.075,0 25.304,6 27,6 24.770,0 14.601,2 11.556,4 23,0 18.110,0 10.984,7 45.569,1 21,8

Izvor: Macrobond 1 Eurostat

U promatranom razdoblju u Hrvatskoj je doSlo do pada dohodovne nejednakosti (Gini) iako je 1 dalje Gini najviSi u odnosu na druge

odabrane drzave §to ukazuje na visoku dohodovnu nejednakost. U Ceskoj i Madarskoj Gini stagnira iako je u Madarskoj i dalje visok, a pad Gini-

ja je primjetan u Slovackoj i Sloveniji.
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BDP ili bruto domaci proizvod po stanovniku je pokazatelj ukupne vrijednosti dobara 1
usluga proizvedenih u zemlji tijekom cijele godine i vrlo je vazan za gospodarstvo svake
zemlje. Razvijenost zemlje se mjeri bruto domacim proizvodom po stanovniku. Budud¢i da je
BDP pokazatelj koji se na cijelom svijetu racuna na isti nacin, pomocu njega se mogu
usporedivati pojedine zemlje 1 njihov stupanj razvoja. Koristenje dohotka po stanovniku je
pokazatelj bogatstva ili ekonomske stabilnosti svake zemlje.

Gospodarski ili ekonomski rast ¢ini porast proizvodne aktivnosti ili novostvorene
vrijednosti nacionalne privrede Sto se mjeri stopom godisnjeg rasta bruto domaceg proizvoda
(BDP-a). Bruto domaci proizvod je nov€ana vrijednost svih proizvedenih proizvoda i usluga
unutar godine dana u jednoj drzavi. Relativna vrijednost BDP-a po stanovniku se izracunava
na nacin da se BDP dijeli s brojem stanovnika. Ako BDP raste, znaci da je veca zaposlenost,
vece place, veca potrosnja. Ako BDP pada, smanjuje se proizvodnja i dolazi do smanjenja
zivotnog standarda u pojedinoj drzavi.

U 2021. u svim odabranim drzavama primjetan je rast BDP-a po stanovniku. Najveci
BDP po stanovniku na kraju 2021. godine ima Slovenija - 24,8 tis. eura, Ceska 22,3 tis. eura,
Slovacka 18,1 tis. eura, Madarska 15,8 tis. eura, a najnizi BDP po stanovniku ima Hrvatska
14,7 tis. eura. Iz usporedbe 2021. vs 2013. vidljiv je rast prosje¢nih neto godis$njih placa u
svim odabranim drzavama ¢lanicama (Slovenija 23%, Hrvatska 32%, Slovacka 38%, Ceska
54% 1 Madarska 56%). U 2020. place stagniraju, a u 2021. dolazi ve¢ do blagog rasta.
Medutim, Slovenija je i u 2013. imala najviSu godiSnju neto placu koja je iznosila 11,7 tis.
eura, a u 2021. iznosila je 14,6 tis. eura. Druga po visini neto godi$nje plaée je Ceska, koja je
iznosila u 2021. godini 13,8 tis. eura. Slijedi je Slovacka s 11,0 tis. eura. Dvije drzave s
najnizom prosjecnom neto godiSnjom placom u 2021. su Hrvatska s 10,4 tis. eura 1 Madarska

sa 10,1 tis. eura.

3.2.2. Rezultati istrazivanja-zavisna varijabla Gini

U Tablici 20 moze se uociti kako u Hrvatskoj GINI koeficijent ima prosje¢nu vrijednost
od 30, s malom standardnom devijacijom (1), a $to ukazuje na relativno stabilnu distribuciju
dohotka. Prosjecni BDP po glavi stanovnika iznosi 12087 eura, s rasponom od 10380 do
14770 eura. Ukupni krediti (stambeni i osobni) imaju prosje¢nu vrijednost od 16964 eura, dok
prosjecne place (Eurostat) iznose 8931 eura, s manjim varijacijama. Podaci sugeriraju

relativnu stabilnost Hrvatske u ovim ekonomskim pokazateljima.
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Tablica 20. Deskriptivna statistika za odabrane drzave

Country=Croatia
Variable N Mean| Std Dev| Minimum| Maximum
GINI koeficijent 9 30 1 28 31
GDP_per capita_x 9 12.087 1.508 10.380 14.720
total loans (housing+Personal)| 9 16.964 1.040 15.610 18.780
wages Eurostat x 9 8.931 897 7.866 10.391
Country=Czech Republic
Variable N Mean| Std Dev| Minimum| Maximum
GINI koeficijent 9 25 0 24 25
GDP_per capita x 9 18.312 2.685 15.000 22.270
total loans (housing+Personal)| 9 59.712 | 13.133 43.977 82.426
wages Eurostat x 9 10.587 1.755 8.674 13.836
Country=Hungary
Variable N Mean| Std Dev| Minimum| Maximum
GINI koeficijent 9 28 0 28 29
GDP_per capita_x 9 12.921 1.935 10.330 15.840
total loans (housing+Personal)| 9 20.981 2.354 18.568 25.305
wages Eurostat x 9 8.047 1.415 6.475 10.075
Country=Slovakia
Variable N Mean| Std Dev| Minimum| Maximum
GINI koeficijent 9 23 2 21 26
GDP_per capita x 9 15.800 1.530 13.760 18.110
total loans (housing+Personal)| 9 32.788 8.727 20.535 45.569
wages Eurostat x 9 9.212 1.025 7.937 10.985
Country=Slovenia
Variable N Mean| Std Dev| Minimum| Maximum
GINI koeficijent 9 24 1 23 25
GDP_per capita x 9 20.854 | 2.432 17.700 24.770
total loans (housing+Personal)| 9 9.925 1.076 8.762 11.556
wages Eurostat x 9 12.806 957 11.824 14.601

Izvor : SAS, izradio autor

U Tablici 20 uocava se kako GINI koeficijent u Ceskoj ima prosjeénu vrijednost od 25,
bez varijacija (standardna devijacija je 0), a Sto ukazuje na vrlo stabilnu distribuciju dohotka.
BDP po glavi stanovnika u prosjeku iznosi 18312 eura, s ve¢im rasponom od 15000 do 22270
eura. Ukupni krediti (stambeni i osobni) su znatno visi nego u Hrvatskoj, s prosjekom od
59712 eura i ve¢im varijacijama (SD=13133). Prosjecne place iznose 10587 eura, s rasponom
od 8674 do 13836 eura. Podaci ukazuju na viSu razinu BDP-a i zaduzenosti u odnosu na

Hrvatsku, ali s niskom nejednakos¢u u raspodjeli dohotka.
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Zanimljivo je kako GINI koeficijent u Madarskoj ima prosje¢nu vrijednost od 28 i to
takoder bez odstupanja obzirom da je standardna devijacija jednaka 0. Navedeno upucuje
kako je iznimno stabilna distribucija dohotka. BDP po glavi stanovnika u prosjeku iznosi
12291 eura, s ve¢im rasponom od 10330 do 15840 eura. Ukupni krediti (stambeni 1 osobni)
iznose 20981 eura, s varijacijom od 2354 eura. Prosjecne place iznose 8047 eura, s rasponom
od 6475 do 10075 eura.

U Slovackoj GINI koeficijent ima prosjecnu vrijednost od 23, uz malu varijaciju
(SD=2), sto ukazuje na nisku razinu nejednakosti u raspodjeli dohotka. Prosjecni BDP po
glavi stanovnika iznosi 15800 eura, s rasponom od 13760 do 18110 eura. Ukupni krediti
(stambeni i1 osobni) prosje¢no iznose 32788 eura, uz standardnu devijaciju od 8727 eura.
Prosjecne place iznose 9212 eura, s manjim rasponom od 7937 do 10985 eura. Podaci
pokazuju umjerenu razinu BDP-a 1 kredita, uz nisku razinu dohodovne nejednakosti.

U Sloveniji GINI koeficijent ima prosjecnu vrijednost od 24, uz malu varijaciju (SD=1),
Sto ukazuje na nisku razinu nejednakosti u raspodjeli dohotka. Prosje¢ni BDP po glavi
stanovnika iznosi 20854 eura, s rasponom od 17700 do 24770 eura. Ukupni krediti (stambeni
1 osobni) prosjecno iznose 9925 eura, uz standardnu devijaciju od 1076 eura. Prosjecne place
iznose 12806 eura, s manjim rasponom od 11824 do 14601 eura. Navedeno pokazuje

umjerenu razinu BDP-a 1 kredita u Sloveniji, uz nisku razinu dohodovne nejednakosti.
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Grafikon 27. Histogram za Gini (%), BDP po stanovniku, prosje¢na placa i stanje ukupnih kredita ku¢anstvima
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Grafikon 27 izmedu ostalog prikazuje distribuciju Gini koeficijenta u obliku histograma
sa prilagodenom normalnom krivuljom. Srednja vrijednost iznosi 25,92, a standardna
devijacija je 2,7484. Vecina podataka se nalazi izmedu 24 i 28, Sto sugerira kako je
distribucija priblizno simetricna, ali s mogué¢im manjim odstupanjima. Normalna krivulja
dobro prati podatke, ukazuju¢i da je distribucija Gini koeficijenata priblizno normalna.
Takoder se na istom Grafikonu uocava kako distribucija BDP-a po stanovniku
(GDP_per capita x) ima normalnu krivulju. Srednja vrijednost iznosi 15.995, a standardna
devijacija je 3.860. Podaci su koncentrirani izmedu 11.250 1 21.250 i stoga se zakljucuje kako
je distribucija priblizno normalna, iako ima blagih odstupanja. Distribucija placa prema
Eurostatu (wages Eurostat x) je priblizno simetri¢na. Srednja vrijednost iznosi 9.916,4, a
standardna devijacija je 2.060. Najveca koncentracija podataka je izmedu 8.250 i 11.250.
Normalna krivulja dobro prati raspodjelu podataka. Kod distribucije ukupnih kredita
(stambenih 1 osobnih) uocava se da srednja vrijednost iznosi 28.074, a standardna devijacija je
18.942. Distribucija je asimetri¢na, s ve¢inom vrijednosti koncentriranom izmedu 12.000 i
24.000, dok manji broj podataka doseze veée iznose. Normalna krivulja ne prati dobro

distribuciju, $to ukazuje na odstupanja od normalnosti.
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Grafikon 28.

Distribution of GINI koeficijent
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Histogram (Grafikon 28) prikazuje transformirane podatke za GINI koeficijent. Srednja
vrijednost je 3,2495, a standardna devijacija iznosi 0,1059. Distribucija podataka pokazuje
priblizno simetrican oblik, a normalna krivulja dobro prati raspodjelu. Navedeno sugerira da
transformacija podataka poboljSava njihovu normalnost i pogodnija je za analize koje
pretpostavljaju normalnu distribuciju.

Kod distribucije transformiranih podataka za ukupne kredite (stambeni i osobni) uoc¢ava
se kako srednja vrijednost iznosi 10,044, a standardna devijacija iznosi 0,6278. Distribucija je
priblizno simetricna, a normalna krivulja dobro prati podatke, a Sto ukazuje na uspjesnu
transformaciju prema priblizno normalnoj distribuciji.

Kod distribucije transformiranih podataka za BDP po stanovniku (GDP_per capita_ x)
uocava se kako je srednja vrijednost 9,6516, a standardna devijacija 0,2414. Distribucija je
priblizno simetri¢na.

Posljednji histogram na Grafikonu 28 prikazuje distribuciju transformiranih podataka za
place prema Eurostatu (wages Eurostat x). Tako srednja vrijednost iznosi 9,1811, a
standardna devijacija 0,2061. Distribucija je priblizno simetri¢na, a $to ukazuje na to da je
transformacija uspjesno postigla priblizno normalnu raspodjelu.

Sukladno navedenom moZe se zakljuciti kako su sve distribucije s Grafikona 28

pogodne za daljnje statistiCke analize.
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Grafikon 29. Distribucija za Gini (%), BDP po stanovniku, ukupne kredite kuc¢anstvima i place kroz razdoblje 2013.-2021.
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Na Grafikonu 29 izmedu ostalog prikazan je trend za GINI koeficijenta u razdoblju od
2014. do 2020. za pet zemalja: Hrvatsku, Cesku, Madarsku, Slovacku i Sloveniju. Tako se
uocCava kako Hrvatska (crvena linija) ima blagi, ali postupan pad GINI koeficijenta, a Sto
ukazuje na smanjenje nejednakosti. Ceska (zelena linija) ima stabilan GINI koeficijent
tijekom godina, s vrlo blagim opadanjem. Plava linija (Madarska) pokazuje gotovo
nepromijenjen GINI koeficijent, Sto ukazuje na konstantnu razinu nejednakosti. Slovacka
(zuta linija) biljezi znacajan pad, Sto ukazuje na smanjenje ekonomske nejednakosti u
promatranom razdoblju. Slovenija (crvena isprekidana linija) takoder pokazuje blagi pad, ali s
nesto manjim intenzitetom u odnosu na Slovacku. Sukladno ranije navedenom moZe se
zakljuciti kako sve zemlje, osim Madarske, pokazuju opadajuéi trend, a $to sugerira smanjenje
ekonomske nejednakosti.

Ukoliko se analizira trend rasta ukupnih kredita (stambenih 1 osobnih) u razdoblju od
2014. do 2020. za pet zemalja: Hrvatsku, Cesku, Madarsku, Slovacku i Sloveniju, uocava se
kako Ceska Republika (zelena linija) biljeZi najbrzi rast ukupnih kredita, $to ukazuje na
znacajan porast zaduzenosti u ovom razdoblju. Slovacka (zuta linija) takoder pokazuje
znadajan rast kredita, iako nesto sporijim tempom od Ceske. Madarska (plava linija) zadrzava
stabilan i umjeren rast, s manjim povecanjem u odnosu na Cesku i Slova¢ku. Hrvatska
(crvena linija) ima najniZe vrijednosti ukupnih kredita, ali takoder pokazuje blagi rast tijekom
godina. Slovenija (crvena isprekidana linija) ima postojan rast, ali neSto sporiji u odnosu na
ostale zemlje. Navedeno reflektira kako sve zemlje pokazuju rast ukupnih kredita, pri ¢emu
Ceska i Slovacka prednjace, a dok Hrvatska i Slovenija imaju najniZi tempo. Navedeno moze
biti odraz razlika u ekonomskoj dinamici 1 zaduzivanju medu zemljama.

Analiza trenda rasta BDP-a po stanovniku (GDP_per capita x) od 2014. do 2020. za
pet zemalja: Hrvatsku, Cesku, Madarsku, Slovacku i Sloveniju, prikazuje kako Slovenija
(crvena isprekidana linija) ima najviSi BDP po stanovniku medu prikazanim zemljama i
pokazuje stabilan rast tijekom cijelog razdoblja. Drugo mjesto zauzima Ce$ka Republika
(zelena linija) 1 takoder biljeZi konstantan rast BDP-a po stanovniku. Slovacka (Zuta linija) 1
Madarska (plava linija) imaju slicne, neSto niZze vrijednosti, s ravnomjernim povecanjem
tijekom godina. Hrvatska (crvena linija) ima najnizi BDP po stanovniku medu prikazanim
zemljama, ali pozitivno je Sto takoder biljezi postupan rast. Sukladno ranije navedenom
zakljucuje se kako sve zemlje biljeze pozitivan trend u rastu BDP-a po stanovniku, pri ¢emu

Slovenija i Ceska prednjace, dok Hrvatska zaostaje.
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Polazni model dan je s:
yit = ai + PIxuic + B 2x2ie+ B 3x35it, i=1,2,...,45t=1,2; .... 9.
Varijable u modelu su sljedece: y = GINI, x; = ukupni krediti (stambeni + ostali), x> =
GDP per capita 1 x3 = prosjecna placa. Kod drzava, broj 1 oznacava Hrvatsku, 2 oznacava
Cesku, 3 se odnosi na Madarsku, 4 na Slovacku i 5 na Sloveniju. Kod godina, 1 se odnosi na

2013. godinu, dok se 9 odnosi na 2021. godinu.

Tablica 21. Zdruzeni model - rezultati panel analize

FIT STATISTIKA
SSE 0,137 | DFE 41
MSE 0,0033 | Root MSE 0,0578
R-

0,7225
Square

PROCJENA PARAMETARA
Standardna
Varijabla DF | Procjena greska t vrijednost Pr > |t|
Konstanta 1 5,823306 0,4411 13,2 <.0001
K Kredifi

Ukupno krediti 1| -0,00742 | 0,0157 0,47 0,6397
(stambeni + ostali)
GDP_per_capita_x 1 -0,68013 0,1012 -6,72 <.0001
wages_Eurostat x 1 | 0,442777 0,1184 3,74 0,0006

Izvor : SAS, izradio autor

Procjena zdruZzenog modela pokazuje da pozitivnu korelacija na Gini ima prosjecna
placa, dok ukupni krediti 1 GDP per capita imaju negativnu korelaciju na kretanje Gini.

Procijenjeni model:

yit = 5.823306-0.007425x1,it - 0.68013x2,it + 0.442777x3,it5i=1,2,...,5,t=1,2, ..., 9.

R-kvadrat (R?) je statisticka mjera koja pokazuje koliko dobro regresijski model
(neovisna varijabla) predvida ishod promatranih podataka (ovisna varijabla). R? kod
zdruZzenog modela iznosi 0,7225. Navedeno ukazuje na to da zdruZeni model objasnjava
72,25% varijacije uzavisnoj varijabli pomocu ukljuc¢enih nezavisnih varijabli. Ovo je relativno
visok R?, odnosno moze se zakljuditi kako je model dobro prilagoden podacima i da veéina

varijacije zavisne varijable moze biti objasnjena modelom.
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Tablica 22. Model fiksnih efekata-zavisna varijabla Gini

FIT STATISTICS
SSE 0,03 | DFE 37
MSE 0,0008 | Root MSE 0,0285
R-Square 0,9393
F TEST FOR NO FIXED EFFECTS
Num DF Den DF F Value Pr>F
4 37 33,01 <.0001
PROCJENA PARAMETARA
DF Procjena Standilrdna t vrijednost Pr >[t|
Varijabla greska
Cs1 1 0,25704 0,0466 5,51 <.0001
CS2 1 0,28395 0,077 3,69 0,0007
CS3 1 0,25747 0,0516 4,99 <.0001
CS4 1 0,12782 0,0599 2,13 0,0395
Konstanta 1 4,75003 0,3491 13,61 <.0001
}iﬁ‘,f{,f.ﬁ f(lfsfl?lg I 1| 0,142 0,0382 3,71 0,0007
GDP_per_capita_x 1 -0,1483 0,1173 -1,26 0,2143
wages Eurostat x 1 0,12759 0,1203 1,06 0,2959

Izvor : SAS, izradio autor

U Tablici 22 prikazani su rezultati modela fiksnih efekata koji koristi GINI koeficijent

kao zavisnu varijablu i procjenjuje kako nezavisne varijable, ukljuc¢ujuéi ukupne kredite, BDP

po stanovniku i plac¢e utjeu na istu. Ukupna kvadratna suma reziduala (SSE = 0,03) je vrlo

mala, §to sugerira da model dobro odgovara podacima. Takoder 1 srednja kvadratna greska

(MSE) je niska (0,0008), to ukazuje na toénost modela. Obzirom da R? iznosi 0,9393, moze

se zakljuciti kako model objasnjava 93,93% varijacije u GINI koeficijentu, a §to je izuzetno

visoka vrijednost 1 pokazuje da su odabrane nezavisne varijable zajedno vrlo relevantne za

objasnjenje promjena u zavisnoj varijabli. F vrijednost (33,01) s pripadaju¢om p-vrijednoscu

< 0,0001 ukazuje kako su fiksni efekti znacajni. Navedeno znaCi da postoji statistiCki

znaajna varijacija medu razli¢itim entitetima, S$to opravdava koriStenje modela fiksnih

efekata.
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Grafikon 30. Reziduali za model fiksnih efekata
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Grafikon 30 prikazuje rezidualne vrijednosti modela za pet zemalja (Hrvatska, Ceska
Republika, Madarska, Slovacka 1 Slovenija) tijekom godina od 2014. do 2020. Rezidualne
vrijednosti predstavljaju razliku izmedu stvarnih i predvidenih vrijednosti modela, a njihova
analiza pomaze u procjeni kvalitete modela. Na Grafikonu 30 uoc¢ava se kako vecina reziduala
oscilira oko nulte linije, Sto ukazuje na to da model uglavnom ne precjenjuje niti podcjenjuje
vrijednosti. Takoder se uocava kako Slovacka pokazuje najvece odstupanja u pojedinim
godinama (posebno 2014. 1 2018.), dok ostale promatrane zemlje imaju relativno stabilnije
rezidualne vrijednosti. Iako su reziduali relativno mali te generalno dobro rasporedeni, Sto
sugerira da je model prikladan, varijabilnosti za Slova¢ku mogu ukazivati na potrebu za
dodatnim poboljSanjima.

U ovom modelu je automatski uzeta kao referentna jedinica Slovenija koja je zadnja, 1
intercept pokazuje stvarni efekt te drzave. Za ostale drzave su pokazane udaljenosti od
intercepta. Ako ostale drzave usporedujemo s Hrvatskom, pomo¢na varijabla di za svaku

drzavu i dodaje se u bazu.
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Tablica 23. Izgled baze s dodanim pomo¢nim varijablama

total loans GINI
DRZAVA GODINA GDP_per_capita_x wages_Eurostat_x (housing+Personal) koeficijent d1 d2 d3 d4 ds
Hrvatska 2013. 10.440 7.891 16.912 31 1 0 0 0 0
Hrvatska 2014. 10.380 7.866 16.783 30 1 0 0 0 0
Hrvatska 2015. 10.760 8.210 16.524 30 1 0 0 0 0
Hrvatska 2016. 11.350 8.445 15.610 30 1 0 0 0 0
Hrvatska 2017. 12.100 8.872 15.799 30 1 0 0 0 0
Hrvatska 2018. 12.890 9.312 16.522 30 1 0 0 0 0
Hrvatska 2019. 13.680 9.577 17.668 29 1 0 0 0 0
Hrvatska 2020. 12.460 9.811 18.076 28 1 0 0 0 0
Hrvatska 2021. 14.720 10.391 18.780 29 1 0 0 0 0
Ceska 2013. 15.170 8.962 43.977 25 0 1 0 0 0
Ceska 2014. 15.000 8.674 44.634 25 0 1 0 0 0
Ceska 2015. 16.080 9.009 49.281 25 0 1 0 0 0
Ceska 2016. 16.790 9.449 52.856 25 0 1 0 0 0
Ceska 2017. 18.330 10.297 60.113 25 0 1 0 0 0
Ceska 2018. 19.850 11.256 64.161 24 0 1 0 0 0
Ceska 2019. 21.150 11.993 68.894 24 0 1 0 0 0
Ceska 2020. 20.170 11.804 71.062 24 0 1 0 0 0
Ceska 2021. 22.270 13.836 82.425 25 0 1 0 0 0
Madarska 2013. 10.330 6.475 23.100 28 0 0 1 0 0
Madarska 2014. 10.770 6.478 21.270 29 0 0 1 0 0
Madarska 2015. 11.460 6.704 18.726 28 0 0 1 0 0
Madarska 2016. 11.850 7.139 18.568 28 0 0 1 0 0
Madarska 2017. 12.980 8.024 18.778 28 0 0 1 0 0
Madarska 2018. 13.920 8.587 19.207 29 0 0 1 0 0
Madarska 2019. 15.000 9.391 21.540 28 0 0 1 0 0
Madarska 2020. 14.140 9.549 22.334 28 0 0 1 0 0
Madarska 2021. 15.840 10.075 25.305 28 0 0 1 0 0
Slovacka 2013. 13.760 7.937 20.535 24 0 0 0 1 0
Slovacka 2014. 14.090 8.250 23.036 26 0 0 0 1 0
Slovacka 2015. 14.780 8.427 25.893 24 0 0 0 1 0
Slovacka 2016. 14.960 8.654 29.361 24 0 0 0 1 0
Slovacka 2017. 15.570 8.961 32.817 23 0 0 0 1 0
Slovacka 2018. 16.500 9.465 36.539 21 0 0 0 1 0
Slovacka 2019. 17.320 9.975 39.460 23 0 0 0 1 0
Slovacka 2020. 17.110 10.251 41.887 21 0 0 0 1 0
Slovacka 2021. 18.110 10.985 45.569 22 0 0 0 1 0
Slovenija 2013. 17.700 11.824 8.917 24 0 0 0 0 1
Slovenija 2014. 18.250 11.981 8.762 25 0 0 0 0 1
Slovenija 2015. 18.830 12.062 8.856 25 0 0 0 0 1
Slovenija 2016. 19.590 12.202 9.154 24 0 0 0 0 1
Slovenija 2017. 20.820 12.487 9.735 24 0 0 0 0 1
Slovenija 2018. 22.140 12.902 10.370 23 0 0 0 0 1
Slovenija 2019. 23.230 13.298 10.981 24 0 0 0 0 1
Slovenija 2020. 22.360 13.897 10.997 24 0 0 0 0 1
Slovenija 2021. 24.770 14.601 11.556 23 0 0 0 0 1

Izvor : SAS, izradio autor
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Tablica 24. Model fiksnih efekata s Hrvatskom kao referentnom drzavom

Root MSE 0,02847 R-Square 0,9393
Dependent Mean 3,24953 Adj R-Sq 0,9278
Coeff Var 0,87606

PROCJENA PARAMETARA

Procjena Standardna t

Varijabla DF parametra greska vrijednost | Pr > |t|
Konstanta Konstanta 1 5,00706 0,33015 15,17 <.0001
d2 Ceika 1 0,02691 0,05209 0,52 0,6085
d3 Madarska 1 0,00042995 0,0269 0,02 0,9873
d4 Slovacka 1 -0,12922 0,03807 -3,39 0,0017
ds Slovenija 1 -0,25704 0,04663 -5,51 <.0001
UKUPVN ? _KREDIT,I 1 -0,14199 0,03824 -3,71 0,0007
(potrosacki + osobni)
GDP_per_capita_x 1 -0,14826 0,11733 -1,26 0,2143
wages Eurostat_x 1 0,12758 0,12033 1,06 0,2959

Izvor : SAS, izradio autor

Procijenjeni model za Hrvatsku je: yi = 5.00706 - 0.14199x;;i - 0.14826x2,ii +
0.12758x351=1,2, ..., 4, t=1,2,...., 9, za CeSku: yir = (5.00706+0.02691) - 0.14199x j -
0.14826x2,is + 0.12758x3i; 1 = 1, 2, ..., 4, t = 1, 2,...., 9, za Madarsku: y; =
(5.00706+0.00042995) -0.14199x1,it - 0.14826x2,it + 0.12758x3; it; 1 =1, 2, ..., 4; t=1,2,....,
9, za Slovacku: yi = (5.00706-0.12922) - 0.14199x it - 0.14826x2it + 0.12758x3,i;1=1, 2, ...,
4;,t=1, 2,...., 9, a za Sloveniju: yit = (5.00706-0.25704) - 0.14199x,,;t - 0.14826x2; +
0.12758x3.i,1=1,2,...,4;t=1,2,...., 9.

Referentna drZzava u ovom modelu je Hrvatska. Slovenija 1 Slovacka imaju manji
procijenjeni Gini koeficijent (procijenjeni parametar modela za Sloveniju je -0.25704, a za
Slovacku je -0.12922). Statisti¢ki ne znacajno veci procijenjeni Gini u odnosu na Hrvatsku,
pokazalo se na Madarskoj i Ceskoj.

Procjena modela fiksnih efekata pokazuje da pozitivnu korelaciju na Gini ima prosjecna
plac¢a, dok ukupni krediti i GDP per capita imaju negativhu korelaciju Gini. Statisticki
znacajan utjecaj na Gini imaju ukupni krediti. Negativan efekt ukupnih kredita sugerira da
zaduZenost moZe smanjiti ekonomsku nejednakost, dok BDP 1 pla¢e nisu dovoljno snazni

prediktori za ovaj uzorak.
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Tablica 25. Model slucajnih efekata-zavisna varijabla Gini

FIT STATISTICS

SSE 0,0356 DFE 41
MSE 0,0009 Root MSE 0,03
R-Square | 0,4483

VARIANCE COMPONENT ESTIMATES

Variance Component for Cross Sections 0,006606

Variance Component for Error 0,00081
HAUSMAN TEST FOR RANDOM EFFECTS
DF m Value Pr>m
3 18,55 3E-04
BREUSCH PAGAN TEST FOR RANDOM
EFFECTS
(ONE WAY)
DF m Value Pr>m
1 50,33 <.0001
Procjena parametara
Standardna t
Varijabla DF Procjena greska vrijednost | Pr > |t|
Konstanta 1 5,016541 0,3474 14,44 <.0001
ostary o etmBeRIT ) og0072 | 00327 | 34 | 00031
GDP_per_capita_x 1 -0,18686 0,1168 -1,6 0,1173
wages_Eurostat x 1 0,116351 0,1176 0,99 0,3282

Izvor : SAS, izradio autor

Procjena modela slucajnih efekata pokazuje da pozitivhu korelaciju na Gini ima
prosjecna placa, dok ukupni krediti i GDP per capita imaju negativnu korelaciju na Gini. U
modelu slucajnih efekata R? iznosi 0.4483, a Sto ukazuje kako model ima ograni¢enu
sposobnost objasnjavanja varijacija u zavisnoj varijabli. No, bitno je istaknuti kako ima
relativno malu gresku u predikcijama (Root MSE = 0,03).

Grafikon 31 prikazuje reziduale za model slucajnih efekata po zemljama (Hrvatska,
Ceska, Madarska, Slovacka i Slovenija) u razdoblju od 2014. do 2020. Reziduali veéine
promatranih zemalja osciliraju oko nule, §to ukazuje na to da model nema znacajnu
pristranost. Slovacka (smeda linija) pokazuje najveca odstupanja reziduala u nekim godinama,
Sto moze ukazivati na manje precizna predvidanja za ovu zemlju. Slovenija (ljubicasta linija)

ima najmanja odstupanja, a Sto sugerira kako je model precizniji za ovu zemlju.
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Grafikon 31. Reziduali za model slucajnih efekata
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Izvor : SAS, izradio autor

—=—— Croatia

Procjena modela slucajnih efekata pokazuje da pozitivhu korelaciju na Gini ima
prosjecna placa, dok ukupni krediti i GDP per capita imaju negativnu korelaciju na Gini. U

modelu slucajnih efekata R? iznosi 0.4483.
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Tablica 26. Sazetak - usporedba modela uz zavisnu varijablu Gini

ZDRUZENI MODEL MODEL FIKSNIH EFEKATA MODEL SLUCAJNIH EFEKATA
Varijabla Procjena | Pr>Itl | Varijabla Procjena Pr>ItI Varijabla Procjena Pr>Ttl
Konstanta 5,8233 <.0001 | Konstanta 5,0071 <.0001 Konstanta 5,016541 <.0001
Ukupno krediti Ukupno krediti Ukupno krediti
(stambeni + ostali) -0,0074 10,6397 (stambeni + ostali) Al 0.0007 (stambeni + ostali) -0,10272 0.0031
GDP per capita x | -0,6801 | <.0001 SDprerfcap“af -0,1483 0.2143 | GDP per capita_x -0,18686 0,1173
wages Furostat x 0,44277 0.0006 | wages Eurostat x 0,12759 0.2959 wages Eurostat_x 0,116351 0,3282
R? 0,7225 R? 0,9393 R? 0,4483

Izvor: izradio autor

Prema rezultatu istraZzivanja i modelu fiksnih efekata dokazala se opravdanost hipoteze H> da Obujam i struktura kredita kucéanstava
odabranih zemalja EU utjecu na razinu razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim kretanjima medu zemljama.

Model fiksnih efekata (posjencan zelenom bojom) se pokazao kao bolja metoda procjene parametara. Obzirom da je procjena modela
fiksnih efekata uvijek konzistentna, grafovi reziduala su bolji te je R? statisticka mjera koja pokazuje koliko dobro regresijski model (nezavisna
varijabla) predvida ishod promatranih podataka (zavisna varijabla) ve¢i (0,9393), procjena je pokazala da je model fiksnih efekata najprikladniji.
Predznak ispred broja pokazuje da li je rijec o negativnoj ili pozitivnoj korelaciji. Model je pokazao da statisti¢ki znacajan utjecaj na Gini imaju
ukupni krediti ku¢anstvima, Sto ukazuje da veca dostupnost kredita smanjuje dohodovnu nejednakost po odabranim drzavama. Ulaganjem
sredstava kredita u stambene nekretnine ili u neki drugi dodatni posao koji pridonosi prihode kucanstva poboljSava Zivotni standard gradana,
smanjuje dohodovnu nejednakost 1 stopu rizika od siromastva i u kona¢nici pridonosi i smanjenju odliva stanovnistva. Model je pokazao na

vaznost kreditiranja kucanstava za rjeSavanje raznih ljudskih potreba, a koje je u korelaciji sa demografskim kretanjima.
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3.3. Empirijsko istrazivanje korelacije kreditnih standarda i razine zaduZenosti
kuéanstava s monetarnom i financijskom stabilnosti

Znanstveni doprinos empirijskog istrazivanja se sastoji u utvrdivanju korelacije
kreditnih standarda i razine zaduzenosti kucanstava s monetarnom i financijskom stabilnosti
odabranih zemalja.

Za istrazivanje je primijenjena metoda ekonometrijske analize, a to je panel model
fiksnih efekata, zdruzeni model 1 model slucajnih efekata. Modeli omogucuju istovremenu
analizu viSe jedinica promatranja u nekom razdoblju. Iz sekundarnih izvora podataka
prikupljeni su statisticki podaci iz podru¢ja monetarne statistike odnosno kreditiranja
stanovnistva. Deskriptivnom metodom su opisane varijable koje su koriStene u istrazivanju, a
komparativom metodom su usporedeni podaci iz odabranih drzava. Uz koristenje aplikativne
podrske za statisticku obradu i analizu panel podataka prema statistiCkom programu SAS-a
koja ukljucuje koriStenje modela regresijske analize prikupljeni podaci su ra¢unalno obradeni.
Kao izvor podataka koriStene su internet stranice ESB-a, Eurostata i internet stranice

pojedinih nacionalnih sredi$njih banaka odnosno nacionalnih statistickih ureda i zavoda.

3.3.1. Ekonometrijski model -zavisna varijabla volumen stambenih kredita

Treca hipoteza ovog doktorskog rada glasi: Kreditni standardi i razina zaduzenosti
kucéanstava odabranih zemalja clanica su u uskoj korelaciji s monetarnom i financijskom
stabilnosti. Za tre¢u hipotezu (model 1.) vremenski okvir promatranja je deset godina i1 kao
zavisna varijabla odabran je volumen stambenih kredita, u pet europskih drzava: Hrvatska,
Madarska, Slovacka, Slovenija i Ceska, a kao nezavisne varijable odabrane su kamatne stope,
adekvatnost kapitala banaka 1 inflacija.

U analizu su uzeti volumeni stambenih kredita. Kao zavisna varijabla uzeti su volumeni
stambenih kredita (EUR), koji su promatrani u 5 europskih drzava: Hrvatska, Madarska,
Slovacka, Slovenija i Ceska kroz vremensko razdoblje od 2013. godine do 2022. godine.
Obzirom da su od 2013. dostupni svi podaci za sve odabrane drzave €lanice, a koji su potrebni
za analizu, polaziSna vremenska tocka je 2013. Kao nezavisne varijable odabrani su
adekvatnost kapitala, inflacija, prosje¢na kamatna stopa na stambene kredite. Procjena
utjecaja nezavisnih varijabli na zavisnu varijablu analizirana je primjenom tri modela
(zdruZeni model, model fiksnih efekata 1 model slucajnih efekata). Za analizu su prikupljeni

podaci dolje u tablici.
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Tablica 27. Adekvatnost kapitala, inflacija, kamatne stope'’® i stanje stambenih kredita za odabrane drzave

CESKA HRVATSKA MAARSKA SLOVENIJA SLOVACKA
=

= = == = ==

E g i) [l 5 o ] E g o [l E g & [ E g

ER 120 B o EE2|Eo E o LCE|E2 E o EZ2 BS E _ EE(BS E o_ EZ
Bn == = s =z Sr |22 = SxE B |23 = S = Sk [T = S = S| 2< E 2 g

s = (=3 = S | s = =2 =4 EZ |E= e = S Es = = 3 g = = = |

2o S @ 2 2 =5 > = = e = S 7 2 - e = = 7 Ol I <5 e @ 2 -

< = | g < = g o < = | g ¥ = g e = | g

< 5 2 =< 5 <5 < 3

w | w w» w

]

2013. | 16,52 1,40 3,27 31.686 | 19,9 2,3 45 8157 | 174 1,7 8,3 11246 | 13,7 19 7,0  5.307 17,2 1,5 38 15292
2014. | 16,98 0,40 2,66 32.645 | 20.6 0,2 51 7.994 16,9 0,0 7,1 10588 | 18,0 04 59  5.348 17,3 0,1 2,7 17.353
2015. | 17,57 0,30 2,35 36.178 | 19,2 -0,3 45  7.841 16,9 0,1 6,1 9517 | 188 -0.8 3,9 5.525 17,8 03 24  19.703
2016. | 17,66 0,60 2,20 39.207 | 209 -0,6 3,7 6.970 18,0 0,4 5,4 9476 | 192 -02 3,6 5717 18,0 0,5 1,9  22.496
2017. | 18,07 240 232 45111 | 218 1,3 34 7.011 18,1 2,4 4.4 9.774 182 1,6 28 5976 18,6 14 1.8 25370
2018. | 1829 2,00 2,86 48568 | 218 1,6 32 7172 18,5 2,9 44 10409 | 179 19 32  6.239 18,3 2,5 1,5 28254
2019. | 1969 2,60 2,62 52407 | 224 0,8 2,7 71.623 18,0 3,4 3,9 11.014 | 185 1,7 32  6.587 18,2 2,8 1.1 30.983
2020. | 22,11 330 2,13 54785 | 243 0,0 2,3 8252 18,3 3,4 4,1 10979 | 183 -03 24  6.862 19,7 2,0 1,0  33.770
2021. | 21,25 3,30 2,99 64240 | 256 2,7 2,5  8.994 18,6 5,2 57 12440 | 182 20 1,8  7.479 19,8 28 09  37.656
2022. | 1994 1480 521  69.399 [ 24,0 10,7 2,7 9917 | 182 153 15,7 12329 | 185 93 3,7 8215 19,2 12,1 3,0  41.578

Usporedba 2022. prema 2013. godini pokazuje da je stopa kapitaliziranosti porasla u vec¢ini banka odabranih drzava. U usporedbi s

odabranim drZzavama banke u RH imaju najvecu stopu adekvatnosti kapitala. Inflacija u odabranim drzavama, pod utjecajem globalnih kretanja,

biljezi slican trend ja¢anja u 2021. i1 snaznog rasta u 2022. godini.

170 visina kamatne stope na dan 01.12. svake godine uz Inicijalni period fiksiranja kamatne stope 5-10 god; HR -valutna klauzula
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https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/home
https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/data/database

Za razliku od Europodrucja, srediSnje banke odabranih zemalja izvan Europodrucja
(Ceska i Madarska) zapoginju ciklus podizanja kamatnih stopa znatno ranije, jo§ sredinom
2021. godine $to dovodi do bitno visih kamatnih stopa na novo plasirane kredite u tim
zemljama u usporedbi sa zemljama Europodrucja i Hrvatskom.

Kamatne stope na nove kredite u Hrvatskoj su medu najnizima, zbog procesa prilagodbe
regulative HNB-a Europodruc¢ju uslijed kojega je u 2022. godini postupno oslobadana
likvidnost, kao i1 snaznog priljeva gotovine u banke uoci pristupanja Europodruc¢ju, dodatno i
zbog regulatornog ogranicenja u visini kamatnih stopa. Uzlazni trend volumena stambenih
kredita je ostvaren u svim odabranim drzavama ¢lanicama EU-a. U Hrvatskoj 1 Madarskoj je
povijesno doslo do pada stambenih kredita (2016.-2017.) zbog konverzije Svicarskog franka u

curo.

3.3.2. Rezultati istrazivanja - zavisna varijabla volumen stambenih kredita

U Tablici 28 prikazani su rezultati modela u kojem je zavisna varijabla volumen stambenih
kredita. Proucavaju li se podaci iz Tablice 28 uo¢ava se kako Ceska i Slovacka prednjace u
iznosima stambenih kredita, dok je Slovenija na dnu. Hrvatska ima najviSu adekvatnost
kapitala, dok Madarska ima najnizu. Inflacija je najstabilnija u Sloveniji, dok Madarska biljezi
najvece oscilacije. Kamatne stope na kredite su najpovoljnije u Slovackoj, dok su najvise u

Madarskoj.
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Tablica 28. Deskriptivna statistika za drzave

HRVATSKA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Housing_Loans_[millions] y | 10 7993,06 921,247 6970,3 9916,53
Capital adequacy 10 22,0628441 2,054 19,20 25,582
inflation 10 1,87 3,291 -0,6 10,7
IR Loans 10 3,46 0,969 2,29 5,06
CESKA
VARIJABLA N Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Housing_Loans_[millions] y | 10 47422,59 12958,99 31686,33 69398,66
Capital adequacy 10 18,8075861 1,8602753 16,52 22,11
inflation 10 3,11 42581817 0,3 14,8
IR Loans 10 2,861 0,9021758 2,13 5,21
MADARSKA
VARIJABLA N Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Housing_Loans_[millions] y | 10 10777,27 1051,56 9475,81 12440,36
Capital adequacy 10 17,9016357 0,6010 16,92 18,596
inflation 10 3,48 4,4768 0 15,3
IR Loans 10 6,509 3,5128 3,9 15,69
SLOVACKA
VARIJABLA N Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Housing_Loans_[millions] y | 10 2724533 8788,01 15291,67 41577,83
Capital adequacy 10 18,405662 0,9034 17,23 19,81
inflation 10 2,42 3,6261 -0,5 12,1
IR Loans 10 2 0,9668 0,9 3,82
SLOVENIJA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Housing_Loans_[millions] y | 10 6325,38 965,8088 5306,54 8215,5
Capital adequacy 10 17,9317066 1,5405 13,67 19,155
inflation 10 1,75 2,8571 -0,8 9,3
IR Loans 10 3,728 1,5862 1,77 7,02

Izvor : SAS, izradio autor

Distribucija volumena stambenih kredita ukazuje na znac¢ajne razlike medu zemljama, s
ve¢inom koncentriranom u nizem rasponu i nekoliko outliera s izuzetno visokim
vrijednostima. Histogram stambenih kredita je izrazito desno-asimetrian, $to znaci da se
vecina volumena stambenih kredita koncentrira na nize vrijednosti (ispod 18.000 milijuna),
dok su visi volumeni rjedi. Ovo ukazuje na to da ve¢ina zemalja ima relativno niske stambene
kredite, dok samo nekoliko njih ima vece iznose.

Distribucija adekvatnosti kapitala ukazuje na stabilnu i priblizno normalnu raspodjelu, s
prosjenom vrijednoS¢u od 19%. Varijabilnost je umjerena, a ekstremne vrijednosti su

relativno rijetke. Ova raspodjela sugerira da ve¢ina poduzeca ima odgovarajucu kapitalizaciju.
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Distribucija inflacije je desno asimetri¢na (pozitivna asimetrija), $to znaci da vecina
vrijednosti inflacije gravitira prema nizim postocima (0-3%), dok je manji broj opazanja u
viSem rasponu inflacije (iznad 6%). Vecina zemalja ima inflaciju koncentriranu izmedu 0% i
3%, Sto ukazuje na stabilno makroekonomsko okruzenje. Visoke vrijednosti inflacije (iznad
6%) su rijetke 1 mogu odrazavati specificne ekonomske Sokove ili tranzicijske periode.
Sukladno ranije navedenom moze se zakljuciti kako veéina zemalja ima niske ili umjerene
stope inflacije, dok su visoke stope inflacije rijetke, ali prisutne. Desna asimetrija ukazuje na

postojanje outliera koji bi mogli zahtijevati detaljniju analizu.

Grafikon 32. Histogram za volumene stambenih kredita, adekvatnost kapitala, inflaciju i
prosjecnu kamatnu stopu za stambene kredite
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Izvor : SAS, izradio autor

Histogram koji prikazuje distribuciju kamatnih stopa na kredite (IR Loans) ima ve¢inu
podataka koncentriranih na niZim kamatnim stopama (izmedu 1,25% 1 6,25%). Vise kamatne
stope (iznad 6,25%) su rijetke, ali postoje ekstremne vrijednosti koje dosezu i preko 16%.
Srednja vrijednost iznosi 3,7116%, a Sto podrazumijeva da su kamatne stope na kredite

prosjecno relativno niske. Standardna devijacija od 2,3617% ukazuje na znacajnu
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varijabilnost u visini kamatnih stopa medu zemljama i/ili razdobljima. Vecina zemalja ima
umjerene kamatne stope (oko 3-4%), Sto je u skladu s modernim uvjetima financiranja.
Visoke kamatne stope (iznad 8%) mogu odrazavati specifi¢ne uvjete u odredenim zemljama
ili razdobljima ekonomskih poteskoc¢a. Ranije navedeno upucuje na zakljuCak kako su

najcesc¢e niske do umjerene kamatne stope, dok su ekstremno visoke stope rijetke, ali prisutne.

Grafikon 33. Histogram transformiranih podataka za volumene stambenih kredita,
adekvatnost kapitala, inflaciju i prosje¢nu stopu za stambene kredite
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Izvor : SAS, izradio autor

Grafikon 33 prikazuje histograme za transformirane podatke za stambene kredite,
adekvatnost kapitala, inflaciju 1 kamatne stope, s pribliZzno normalnim raspodjelama.
Volumeni stambenih kredita (srednja vrijednost 9,58) pokazuju blagu simetriju s umjerenom
varijabilnoscu.

Adekvatnost kapitala (srednja vrijednost 2,94) ima visoku koncentraciju oko prosjeka,
uz vrlo malu varijabilnost. Inflacija (srednja vrijednost 0,64) oscilira oko nule, reflektirajuci
stabilnost s povremenim deflacijskim epizodama. Kamatne stope na stambene kredite (srednja
vrijednost 1,17) pokazuju simetricnu distribuciju s niskom standardnom devijacijom,

ukazujuéi na stabilne uvjete kreditiranja.
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Grafikon 34. Distribucija za volumene stambenih kredita, adekvatnost kapitala, inflaciju i kamatne stope kroz razdoblje 2013.-2022.
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Proucava li se Grafikon 34, preciznije distribucija za volumene stambenih kredita,
uocava se stabilan rast u svim zemljama. Ceska i Slovatka imaju znatno veée volumene u
odnosu na ostale zemlje, dok su Hrvatska i Slovenija na dnu. Rast volumena ukazuje na
povecanu kreditnu aktivnost, a koja moze biti rezultat ekonomskog rasta, stabilnih uvjeta
financiranja ili poticaja za stambeno zaduzivanje. Adekvatnost kapitala blago raste u svim
zemljama, pri ¢emu Hrvatska ima znacajno vecu vrijednost u odnosu na ostale zemlje. Ova
stabilnost i rast sugeriraju kako su bankarski sustavi u analiziranim zemljama zadrzali ili
poboljsali svoju otpornost. Slovenija, Ceska, i Slovatka pokazuju blagu konvergenciju u
razinama kapitalne adekvatnosti. Inflacija pokazuje pozitivan trend u svim zemljama,
prelazedi iz deflacije (oko 2014.) u pozitivne vrijednosti prema 2022. godini. Madarska ima
najuocljiviji rast inflacije, dok je Slovenija zadrzala stabilnije stope. Rast inflacije u skladu je
s globalnim ekonomskim trendovima i moze odrazavati povecanje cijena u svim analiziranim
zemljama. Kamatne stope na kredite pokazuju opadajucéi trend u vecini zemalja, §to odrazava
povoljne uvjete financiranja. Madarska ima znacajno viSe stope od ostalih zemalja, dok su
Slovacka i Slovenija na najnizim razinama. Ovaj trend pada moze biti posljedica smanjenja
referentnih kamatnih stopa i pove¢ane konkurencije na trziStu kredita. Volumeni stambenih
kredita i adekvatnost kapitala pokazuju stabilan rast u svim zemljama, dok inflacija i kamatne
stope reflektiraju globalne ekonomske trendove. Zemlje poput Madarske istiCu se visokim
kamatnim stopama 1 ve¢im oscilacijama inflacije, dok su Slovacka i Slovenija stabilnije u
smislu kreditnih uvjeta.

Polazni model dan je s: yit = ai + Pixuiic + B 2x2;ie + P 3x35ie, i=1,2, ..., 45t =1, 25 ....
10, a pri ¢emu su vec ranije pojasnjene varijable 1 tumacenja za i 1 t, dok x; = adekvatnost

kapitala, x, = inflacija 1 x3 = prosje¢na kamatna stopa na stambeni kredit.

Tablica 29. Procjena zdruZenog modela - rezultati panel analize

Fit Statistics
SSE 19,3465 DFE 36
MSE 0,5374 Root MSE | 0,7331
R-Square 0,2531

PROCJENA PARAMETARA

Varijabla DF Procjena | Standardna greSka | t vrijednost Pr > |t|
Konstanta 1 13,45114 3,4162 3,94 0,0004
Adekvatnost kapitala 1 -1,0475 1,1416 -0,92 0,3649
Inflacija 1 0,174934 0,1097 1,59 0,1197
ftf)‘;f; e;;:tambel'l‘:‘l‘:‘raetd';i' 1| -0,69063 0,2149 321 0,0028

Izvor : SAS, izradio autor
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Procjena zdruzenog modela pokazuje da pozitivnu korelaciju na volumen stambenih

kredita ima inflacija, a negativnu korelaciju na volumen stambenih kredita ima prosjecna

kamatna stopa za stambeni kredit i adekvatnost kapitala.

Procijenjeni model dan je s: yit = 13.45114-1.0475x1,i1+0.174934x2.i+-0.69063x3i; 1 = 1,

2,..,5t=1,2,...,10.

R? kod zdruzenog modela iznosi 0,2531, a $to ukazuje na to da model objasnjava

25,31% varijacije zavisne varijable pomocu ukljuenih nezavisnih varijabli.

Tablica 30. Model fiksnih efekata - rezultati panel analize

FIT STATISTICS

SSE 0,6831 DFE 32
MSE 0,0213 Root MSE 0,1461
R-Square 0,9736
F TEST FOR NO FIXED EFFECTS
Num DF Den DF F Value Pr>F
4 32 218,59 <.0001
PROCJENA PARAMETARA
Standardna
Varijabla DF | Procjena greska t vrijednost Pr > |t|
Cs1 1 -0,04231 0,1215 -0,35 0,7299
CS2 1 1,8917 0,0761 24,86 <.0001
CS3 1 0,494671 0,0835 5,93 <.0001
CS4 1 1,390163 0,0928 14,99 <.0001
Konstanta 1 5,265786 1,1487 4,58 <.0001
Adekvatnost kapitala 1 1,213504 0,3884 3,12 0,0038
Inflacija 1 0,085361 0,0251 3.4 0,0018
Prosjecna kamatna stopaza | |, )46 0,069 -0,36 0,7238
stambeni kredit

Izvor : SAS, izradio autor

Model fiksnih efekata pruza izvrsno obja$njenje varijacije zavisne varijable (R =

97,36%) 1 potvrduje znacaj kapitalne adekvatnosti 1 inflacije. Fiksni efekti medu entitetima

(osim CS1) su kljuéni, dok kamatne stope nemaju znac¢ajan utjecaj.
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Grafikon 35. Reziduali za model fiksnih efekata
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Izvor: SAS, izradio autor

Na Grafikonu 35 uocava se kako se model opcenito dobro prilagodava podacima, jer
su reziduali veéinom blizu nule, s manjim oscilacijama. Medutim, veca odstupanja kod
Slovacke i ponegdje kod Ceske Republike sugeriraju potrebu za dodatnim analizama ili
uklju¢ivanjem dodatnih varijabli kako bi se smanjila greska za te zemlje.

U ovom modelu je automatski uzeta kao referentna jedinica Slovenija koja je zadnja, 1
konstanta (eng. intercept) pokazuje stvarni efekt te drzave. Za ostale drZave su pokazane
udaljenosti od intercepta. Ako ostale drzave usporedujemo s Hrvatskom, pomoc¢na varijabla di

za svaku drZavu 1 dodaje se u sustavnu bazu.
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Tablica 31. Izgled baze s dodanim pomo¢nim varijablama

Adekvatnost

Prosje¢na kamatna

Housing_Loans_[millions]_

Drzava Godina R Inflacija stopa na stambene d1 d2 d3 d4 ds
kapitala . y
kredite
Hrvatska 2013. 19,91 2,30 4,51 8.157 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2014. 20,63 0,20 5,06 7.994 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2015. 19,20 -0,30 4,54 7.841 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2016. 20,89 -0,60 3,72 6.970 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2017. 21,80 1,30 3,37 7.011 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2018. 21,83 1,60 3,22 7.172 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2019. 22,40 0,80 2,72 7.623 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2020. 24,34 0,00 2,29 8.252 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2021. 25,58 2,70 2,45 8.994 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Hrvatska 2022. 24,04 10,70 2,72 9.917 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Ceika 2013. 16,52 1,40 3,27 31.686 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2014. 16,98 0,40 2,66 32.645 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2015. 17,57 0.30 235 36.178 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceska 2016. 17,66 0.60 2.20 39.207 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2017. 18,07 2,40 2,32 45.111 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2018. 18,29 2,00 2,86 48.568 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2019. 19,69 2,60 2,62 52.407 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2020. 22,11 3,30 2,13 54.785 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2021 21,25 3,30 2.99 64.240 0,00 1 0,00 0,00 0,00
Ceika 2022 19,94 14,80 521 69.399 0.00 1 0,00 0,00 0,00
Madarska 2013 17,42 1,70 8,29 11.246 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2014, 16,92 0,00 7,07 10.588 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2015, 16,95 0,10 6,14 9.517 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2016. 17,97 0,40 5,35 9.476 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2017. 18,14 2,40 4,42 9.774 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2018, 18,46 2,90 4,44 10.409 0,00 0.00 1 0,00 0,00
Madarska 2019 18,01 3,40 3.90 11.014 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2020. 18,31 3,40 4,14 10.979 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2021 18,60 5,20 5,65 12.440 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Madarska 2022 18,24 15,30 15,69 12.329 0,00 0,00 1 0,00 0,00
Slovatka 2013 17,23 1,50 3.82 15292 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2014 17,35 -0.10 2.70 17353 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2015 17,77 -0.30 235 19.703 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2016. 18,04 -0,50 1,88 22.496 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2017. 18,56 1,40 1,77 25370 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2018 18,27 2,50 1,45 28.254 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2019 18,16 2,80 1,08 30.983 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2020. 19,67 2,00 1,01 33.770 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2021 19,81 2,80 0.90 37.656 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovatka 2022 19,21 12,10 3,04 41.578 0,00 0,00 0,00 1 0,00
Slovenija 2013 13,67 1,90 7,02 5.307 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2014, 17,99 0,40 5,87 5.348 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2015 18,77 -0.80 3.87 5.525 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2016 19,16 -0,20 3,58 5717 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2017 18,18 1,60 2,75 5.976 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2018, 17,95 1,90 3,22 6.239 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2019, 18,54 1,70 3,15 6.587 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2020. 18,29 -0,30 2,39 6.862 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2021 18,23 2,00 1,77 7.479 0,00 0,00 0,00 0,00 1
Slovenija 2022 18,54 9.30 3,66 8215 0,00 0,00 0,00 0,00 1

Izvor : SAS, izradio autor
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Tablica 32. Model fiksnih efekata s Hrvatskom kao referentnom drzavom

PROCJENA PARAMETARA
Procjena Standardna T

Varijabla DF parametra greska vrijednost | Pr > [t|
Konstanta Konstanta 1 5,22347 1,2411 4,21 0,0002
d2 Ceska 1 1,93401 0,10383 18,63 <.0001
d3 Madarska 1 0,53698 0,10524 5,1 <.0001
d4 Slovacka 1 1,43248 0,13363 10,72 <.0001
ds Slovenija 1 0,04231 0,12151 0,35 0,7299
Adekvatnost 1 1,2135 0,38836 3,12 0,0038
kapitala
Inflacija 1 0,08536 0,02508 34 0,0018
Prosjecna
kamatna stopa na 1 -0,02461 0,06905 -0,36 0,7238
stambene kredite

Izvor: SAS, izradio autor

Procijenjeni model za Hrvatsku je: yi = 5.22347 + 1.21350x;,;i + 0.08536x2,i -
0.02461x3,1=1,2, ...,4;t=1,2,...., 10, za CeSku: yi = (5.22347+1.93401) + 1.21350x,ic +
0.08536x2it - 0.02461x3,i; 1 = 1, 2, ..., 4 t = 1, 2,...., 10, za Madarsku: y; =
(5.22347+0.53698) + 1.21350x it + 0.08536x2,it - 0.02461x3;1=1, 2, ..., 4;t=1,2,...., 10,
za Slovacku: yi = (5.22347+1.43248) + 1.21350x1,it + 0.08536x2,it - 0.02461x3;i; 1 =1, 2, ...,
4, t=1, 2,...., 10, a za Sloveniju: yit = (5.22347-0.04231) + 1.21350x1,it + 0.08536x2,i -
0.02461x3;;1=1,2, ...,4;t=1,2,...., 10,

Referentna drzava u ovom modelu je Hrvatska. Ve¢i procijenjeni volumen stambenih
kredita u odnosu na Hrvatsku, pokazao se na drugim analiziranim drzavama. Ceska ima
najveéi procijenjeni parametar 1.93401, Madarska ima procijenjeni parametar 0.53698,
Slovacka ima procijenjeni parametar 1.43248. Slovenija ima procijenjeni parametar 0.04231,
a koji nije znacajan. Procjena modela fiksnih efekata pokazuje kako statisticki znacajan
utjecaj na volumen stambenih kredita i pozitivnu korelaciju ima adekvatnost kapitala 1
inflacija, dok kamatna stopa ima negativnu korelaciju, ali nije statisticki znac¢ajna. U modelu
fiksnih efekata R? iznosi 0.9736, odnosno istim se moZe objasniti 97,36% promjena zavisne

varijable. Medu drzavama postoji heterogenost pojedinih ¢lanova, a $to je vidljivo u modelu.
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Tablica 33. Model sluc¢ajnih efekata - rezultati panel analize

FIT STATISTICS
SSE 0,7649 | DFE 36
MSE 0,0212 | Root MSE 0,1458
R-Square 0,5606
VARIANCE COMPONENT ESTIMATES
Variance Component for Cross Sections 0,769514
Variance Component for Error 0,021346
Hausman Test for Random Effects
Coefficients DF m Value Pr>m
3 3 0,89 0,828
PROCJENA PARAMETARA
Standardna t

Varijabla DF | Procjena greska vrijednost | Pr > [t|
Konstanta 1 6,109547 1,2301 4,97 <.0001
Adekvatnost kapitala | 1 1,182984 0,3859 3,07 0,0041
Inflacija 1 0,08668 0,025 3,47 0,0014
Prosjecna  kamatna
stopa na stambene | | -0,03137 0,0687 -0,46 0,6506
kredite

Izvor : SAS, izradio autor

Procjena modela slucajnih efekata pokazuje da pozitivnhu korelaciju na volumen
stambenih kredita ima adekvatnost kapitala i inflacija, dok kamatna stopa ima negativnu
korelaciju. U modelu sluc¢ajnih efekata R* iznosi 0.5606, a $to podrazumijeva kako isti

objasnjava 56,06% varijacije zavisne varijable pomocu ukljuc¢enih nezavisnih varijabli.

Grafikon 36. Reziduali za model slucajnih efekata
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Izvor : SAS, izradio autor
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Na Grafikonu 36 prikazani su reziduali modela slucajnih efekata prikazuju odstupanja izmedu stvarnih i predvidenih vrijednosti zavisne
varijable za pet zemalja (Hrvatska, Ceska Republika, Madarska, Slovacka i Slovenija) tijekom razdoblja od 2014. do 2022. godine. Reziduali za
Cesku i Slovagku pokazuju rastuéi trend, §to moZe znaéiti da model s vremenom sve vise podcjenjuje njihove vrijednosti. Reziduali za Madarsku

1 Hrvatsku ostaju stabilni, dok Slovenija pokazuje blage oscilacije, ali bez znacajnog trenda.

Tablica 34. Sazetak - usporedba modela - zavisna varijabla volumen stambenih kredita

ZDRUZENI MODEL MODEL FIKSNIH EFEKATA MODEL SLUCAJNIH EFEKATA

Varijabla Procjena | Pr>Itl | Varijabla Procjena | Pr>Itl | Varijabla Procjena | Pr>Itl
Konstanta 13.45114 | 0.0004 | Konstanta 5.22347 | 0,0002 | Konstanta 6.109547 | >0.001
Adekvatnost kapitala -1.0475 | 0.3649 | Adekvatnost kapitala 1.21350 | 0.0038 | Adekvatnost kapitala 1.182984 | 0.0041
Inflacija 0.174934 | 0.1197 | Inflacija 0.08536 | 0,0018 | Inflacija 0,08668 | 0.0014
Prosjec¢na kamatna stopa Prosjec¢na kamatna stopa na Prosjec¢na kamatna stopa

na stambene kredite -0:69063 | 0.0028 | . M—"—" -0.02461 1 0.7238 | " tambene kredite -0.03137 1 0.6506
R? 0.2531 R? 0.9736 R? 0.5606

Izvor: izradio autor

Prema rezultatu istrazivanja i modelu fiksnih efekata dokazala se opravdanost hipoteze H;: Kreditni standardi i razina zaduZenosti
kucanstava odabranih zemalja clanica su u uskoj korelaciji s monetarnom i financijskom stabilnosti. Model fiksnih efekata (posjencan zelenom
bojom) se pokazao kao bolja metoda procjene parametara. Obzirom da je procjena modela fiksnih efekata uvijek konzistentna, grafovi reziduala
su bolji te je R? kao statisticka mjera koja pokazuje koliko dobro regresijski model (nezavisna varijabla) predvida ishod promatranih podataka
(zavisna varijabla) ve¢i (0,9736), procjena j pokazala da je model fiksnih efekata najprikladniji.

U promatranom razdoblju prema regresiji statisticki znacajan utjecaj na volumen stambenih kredita ima adekvatnost kapitala. Model je

dokazao da porast stope adekvatnosti kapitala ima pozitivnu korelaciju na porast stambenih kredita.
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U promatranom razdoblju, prema regresiji na volumen stambenih kredita, kao 1
pozitivnu korelaciju ima i inflacija te porast inflacije nije utjecao na smanjenje potraznje za
stambenim kreditima.

U vecini odabranih drzava primjetan je porast stambenih kredita. Porastu stambenih
kredita pridonijeli su dijelom 1 stambeni krediti za mlade uz niske kamate te uz subvenciju
drzava kao i druge benefite u smislu olakSica poreza za kupnju prve nekretnine. Drzave su u
suradnji s financijskim institucijama zajednicki djelovale u cilju demografske obnove i
sprjecavanja odlaska mladih u inozemstvo.

Glavna zada¢a ESB-a'’! je odrzavanje stabilnosti cijena putem monetarne politike koja
djeluje preko financijskog sustava, te odrzavanje inflacije na razini od 2% u srednjoro¢nom
razdoblju. Stabilnost cijena pogoduje financijskom sustavu jer gradani i poduze¢a mogu
dugoroc¢nije planirati ulaganja te na taj nain ESB podupire opée gospodarske politike EU-a,

¢iji su ciljevi puna zaposlenost i1 gospodarski rast.

3.3.3. Ekonometrijski model - zavisna varijabla volumen ostalih potrosackih kredita

Kao zavisna varijabla uzet je volumen ostalih potroSackih kredita (EUR), koji se
promatrao u 5 europskih drzava: Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija 1 Ceska kroz
vremensko razdoblje od 2013. godine do 2022. godine. Obzirom da su od 2013. dostupni svi
podaci za sve odabrane drzave Clanice, a koji su potrebni za analizu, polaziSna vremenska
tocka je 2013. Kao nezavisne varijable odabrane su: adekvatnost kapitala, inflacija i prosjecna
kamatna stopa na ostale potroSacke kredite. Procjena utjecaja nezavisnih varijabli na zavisnu
varijablu analizirat ¢e se primjenom tri modela (zdruZeni model, model fiksnih efekata i

model slu¢ajnih efekata).

17! Buropska sredi$nja banka (2022). Monetarna i financijska stabilnost i preispitivanje strategije, preuzeto s:
https://www.ecb.europa.eu/home/search/review/html/monpol-financial-stability.hr.html (04.11.2024.).
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Tablica 35. Adekvatnost kapitala, inflacija, kamatne stope'’?, volumeni ostalih potrosackih kredita za odabrane drzave

CESKA HRVATSKA MADARSKA SLOVENIJA SLOVACKA

EUR Bn . P 1 . P 1 . P 1 . P 1 . P 1
afi::g;?cly Inflation L(:fns Eros::: afi::glllt:cly Inflation L;]:ns ::)s::sa afi::glllt:cly Inflation L;I:ns ::)s::sa afl::(':ll:c]y Inflation L(l:ns E‘:::: afl::;lll?clv Inflation L(g{ns E‘::::

[mill]_y [mill]_y [mill]_y [mill]_y ’ [mill]_y

2013. 16,52 1,40 13,05 12.291 19.9 2,3 6,6 8.755 17,4 1,7 18,4 11.855 13,7 1,9 7,1 3.611 17,2 1,5 14,8 5.243
2014. 16,98 0,40 13,65 11.989 20,6 0,2 7,2 8.789 16,9 0,0 16,2 10.682 18,0 0,4 6,8 3.415 17,3 -0,1 13,9 5.683
2015. 17,57 0,30 11,31 13.103 19,2 -0,3 6,5 8.684 16,9 0,1 18,8 9.210 18,8 -0,8 5,6 3.331 17.8 -0,3 12,1 6.190
2016. 17,66 0,60 9,53 13.649 20,9 -0,6 6,2 8.640 18,0 0,4 8,7 9.092 19,2 -0,2 5,7 3.437 18,0 -0,5 10,2 6.865
2017. 18,07 2,40 8,03 15.002 21,8 1,3 53 8.787 18,1 2,4 15,3 9.004 18,2 1,6 5,9 3.760 18,6 1,4 9,2 7.447
2018. 18,29 2,00 8,59 15.593 21,8 1,6 5,1 9.350 18,5 2,9 13,0 8.798 17,9 1,9 6,0 4.131 18,3 2,5 9,8 8.284
2019. 19,69 2,60 8,38 16.487 22,4 0,8 4,0 10.045 18,0 3.4 5,1 10.525 18,5 1,7 6,0 4.393 18,2 2,8 10,2 8.477
2020. 22,11 3,30 7,36 16.277 24,3 0,0 5,0 9.825 18,3 34 43 11.355 18,3 -0,3 5,9 4.135 19,7 2,0 9,6 8.117
2021. 21,25 3,30 7,44 18.185 25,6 2,7 3,9 9.787 18,6 5,2 7,0 12.864 18,2 2,0 6,0 4.077 19.8 2,8 7.9 7.914
2022. 19,94 14,80 10,26 19.596 24,0 10,7 5,0 9.875 18,2 15,3 15,6 12.442 18,5 9,3 6,6 4.224 19,2 12,1 9,3 8.680

Izvor: obrada autora prema podacima Macrobond i IMF, Eurostat https://ec.europa.eu/eurostat/web/main/home;

https://ec.europa.cu/eurostat/web/hicp/data/database; Macrobond (ESB i HNB).

172 Kamatne stope — Macrobond,ECB: visina kamatne stope na dan 01.12. svake godine uz inicijalni period fiksiranja kamatne stope 1-5 god.
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3.3.4. Rezultati istrazivanja -zavisna varijabla volumen ostalih potrosackih kredita
Deskriptivne statistike za razliCite varijable povezane s osobnim kreditima i
makroekonomskim pokazateljima u pet zemalja (Hrvatska, Ce$ka, Madarska, Slovatka i

Slovenija) prikazane su u Tablici 36.

Tablica 36. Deskriptivna statistika

HRVATSKA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Personal_Loans_[millions] y 10 9253,56 578,7344871 8640,12 10044,81
IR Loans 10 5,483 1,0935269 3,91 7,15
inflation 10 1,87 3,2910822 -0,6 10,7
Capital adequacy 10 | 22,0628441 2,0536712 19,201253 | 25,582852
CESKA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Personal_Loans_[millions]_y 10 15217,3 2512,63 11989,04 19595,79
IR Loans 10 9,76 2,2625011 7,36 13,65
inflation 10 3,11 42581817 0,3 14,8
Capital adequacy 10 18,8075861 1,8602753 16,521051 22,110943
MADARSKA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Personal_Loans_[millions]_y 10 10582,62 1515,7 8797,93 12864,23
IR Loans 10 12,25 5,4857533 431 18,82
inflation 10 3,48 4,4768044 0 15,3
Capital adequacy 10 17,9016357 0,6010482 16,922188 18,596045
SLOVACKA
VARIJABLA N | Arit.sredina | Std. Dev. Min Max
Personal_Loans_[millions]_y 10 7290,08 1228,88 524291 8680,18
IR Loans 10 10,697 2,198808 7,88 14,79
inflation 10 2,42 3,6260784 -0,5 12,1
Capital adequacy 10 18,405662 0,9033793 | 17,229587 19,80533
SLOVENIJA
VARIJABLA N | Arit. sredina Std. Dev. Min Max
Personal_Loans [millions] y 10 3851,39 386,0941497 3331,18 4393,38
IR Loans 10 6,17 0,4918672 5,64 7,1
inflation 10 1,75 2,8570575 -0,8 9,3
Capital adequacy 10 | 17,9317066 1,5404737 13,672685 19,155

Izvor : SAS, izradio autor

Na temelju rezultata prikazanih u Tablici 36 moze se zakljuciti kakoHrvatska i
Slovenija pokazuju stabilnije ekonomske uvjete (niza inflacija, nize kamatne stope), dok

Madarska i Ceska biljeze vecu varijabilnost u osobnim kreditima i inflaciji. Ceka prednjaci
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po obujmu osobnih kredita, dok Slovenija ima najmanji obujam, a $to je i oCekivano s

obzirom na veli¢inu ekonomije.

Grafikon 37. Histogram za volumene ostalih potroSackih kredita, adekvatnost kapitala,
inflacija i prosje¢ne kamatne stope za ostale potrosacke kredite
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Izvor : SAS, izradio autor

Pru€avaju li se histogrami prikazani na Grafikonu 37, uofava se kako distribucija
ostalih potroSackih kredita pokazuje pozitivan nagib, Sto sugerira vecu koncentraciju
vrijednosti oko srednjih iznosa s povremenim viSim iznosima. S druge strane kapitalna
adekvatnost ima simetri¢niju distribuciju, Sto ukazuje na stabilnost bankarskog sustava unutar
promatranih podataka. Inflacija pokazuje asimetriju s nagibom ulijevo, $to implicira niske
inflacijske stope u veéini slucajeva, ali i nekoliko ekstremnih vrijednosti. Prosje¢ne kamatne
stope na kredite (IR Loans) pokazuju Siru distribuciju s pomakom prema viSim vrijednostima,

Sto ukazuje na varijabilnost medu zemljama ili vremenima.
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Grafikon 38. Histogrami transformiranih (logaritmiranih) podataka za volumene potrosackih
kredita, adekvatnost kapitala, inflaciju i prosjecne kamatne stope za ostale potrosacke kredite
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Izvor : SAS, izradio autor

Histogrami transformiranih podataka prikazani na Grafikonu 38 ukazuju kako je
distribucija volumena potroSackih kredita bliska normalnoj, s vrhuncem oko srednje
vrijednosti (~9,15 milijuna). Distribucija adekvatnosti kapitala je simetricna i bliska
normalnoj, s vrlo malim standardnim odstupanjem (~0,1082), a §to ukazuje na stabilnost
transformiranih podataka. Kod distribucije inflacije se uocava kako je log-transformacija je
smanjila ekstreme 1 priblizila distribuciju normalnoj, s prosjenom inflacijom blizu 0,64%. I
konacno, distribucija prosje¢nih kamatnih stopa je simetri¢na i dobro se uklapa u normalnu

raspodjelu, s prosjekom oko 2,1% i1 niskim odstupanjem (~0,4077).
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Grafikon 39. Distribucija za volumene ostalih potrosackih kredita, adekvatnosti kapitala, inflacije 1 kamatne stope kroz razdoblje 2013.-2022.
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Ukoliko se promatra Grafikon 39, preciznije distribcuija volumena potrosackih kredita
uocava se kako su svi prikazani trendovi pozitivni, $to ukazuje na kontinuirani rast volumena
potroSackih kredita u svim zemljama tijekom promatranog razdoblja. Takoder je vidljivo kako
Ceska ima najstrmiji rast, dok Slovenija pokazuje najmanje poveéanje.

Distribucija kapitalne adekvatnosti pokazuje pozitivan trend u svim zemljama, s
Hrvatskom koja biljezi najsnazniji rast, dok ostale zemlje pokazuju stabilniji, ali sporiji rast.

Distribucija inflacije pokazuje uzlazni trend u svim zemljama nakon pocetnog razdoblja
niske inflacije (ili deflacije). Madarska i1 Slovacka imaju strmiji rast u usporedbi s Hrvatskom
1 Slovenijom koje pokazuju stabilniji rast.

Na distribuciji kamatnih stopa uocava se smanjenje kamatnih stopa u svim zemljama,
Sto ukazuje na povoljnije uvjete zaduzivanja. Slovenija ima najmanje oscilacije, dok
Madarska pokazuje najostriji pad. Sukladno svim distribucijama prikazanim na Grafikonu 39
moze se zakljuciti kako podaci ukazuju na stabilizaciju financijskih uvjeta 1 rast kreditiranja u
regiji, uz postupno smanjenje kamatnih stopa.

Polazni model dan je s: yit = oi + Bixpit + Boxaiic + Psxzie, i=1, 2, ..., 4;t=1,2; .... 10.

Tablica 37. Rezultati panel analize za zdruZeni model

FIT STATISTICS
SSE 6,0434 | DFE 36
MSE 0,1679 | Root MSE 0,4097
R-Square 0,2902
PROCJENA PARAMETARA
Standardna t
Varijabla DF Procjena greska vrijednost | Pr > |t|
Konstanta 1 0,927917 2,3174 0,4 0,6912
Adekvatnost kapitala 1 2,344275 0,7126 3,29 0,0022
Inflacija 1 0,036642 0,0612 0,6 0,5531
Prosje¢na kamatna
stopa na potrosacke 1 0,598094 0,1897 3,15 0,0033
kredite

Izvor : SAS, izradio autor

Procjena zdruzenog modela pokazuje pozitivan utjecaj na volumen potrosackih kredita
imaju sve varijable (adekvatnost kapitala, inflacija i kamatna stopa).

Procijenjeni model dan je s:
yit = 0.9279917 + 2.344275x1 it + 0.036642x2;it + 0.598094x3i; 1= 1, 2, ..., 5, t =1, 2, ..., 10.

R-kvadrat (R?) je statisticka mjera koja pokazuje koliko dobro regresijski model (neovisna
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varijabla) predvida ishod promatranih podataka (ovisna varijabla). R? kod zdruzenog modela

1znosi 0,2902.

Tablica 38. Model fiksnih efekata - rezultati panel analize

FIT STATISTICS
SSE 0,3323 | DFE 32
MSE 0,0104 | Root MSE 0,1019
R-Square 0,961
F TEST FOR NO FIXED EFFECTS
Num DF Den DF F Value Pr>F
4 32 137,48 <.0001
PROCJENA PARAMETARA
Standardna t

Varijabla DF | Procjena greska vrijednost Pr > |t|
CS1 1 0,739362 0,0807 9,16 <.0001
CS2 1 1,339348 0,0615 21,77 <.0001
CS3 1 0,994901 0,0616 16,16 <.0001
CS4 1 0,642233 0,0661 9,72 <.0001
Konstanta 1 6,925294 0,7848 8,82 <.0001
Adekvatnost 1 | 050351 0,2578 1,95 0,0596
kapitala
Inflacija 1 0,05524 0,0168 3,3 0,0024
Prosjecna
kamatna stopa na 1 -0,06706 0,0615 -1,09 0,2834
potrosacke kredite

Izvor : SAS, izradio autor

Vrijednost 0,0104 i Root MSE od 0,1019 ukazuju na to da model ima relativno nisku

prosjec¢nu pogreSku. F-vrijednost od 137,48 s p-vrijednos¢u < 0,0001 potvrduje znacajnost

fiksnih efekata u modelu. Vrijednost 0,50351 je blizu statisticke znacajnosti (p = 0,0596), Sto

ukazuje na moguci, ali slabiji utjecaj varijable adekvatnost kapitala. Procjena od 0,05524 s p-

vrijednos¢u 0,0024 ukazuje na znacajan, ali relativno slab pozitivan utjecaj inflacije na

zavisnu varijablu. Procjena od -0,06706 nije znacajna (p = 0,2834), Sto ukazuje na to varijabla

prosje¢na kamatna stopa na ostale potroSacke kredite nema znaCajan utjecaj na zavisnu

varijablu u ovom modelu.
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Grafikon 40. Reziduali za model fiksnih efekata
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Izvor : SAS, izradio autor

Grafikon 40 prikazuje reziduale za razli¢ite zemlje kroz promatrano razdoblje, Sto
ukazuje na odstupanja stvarnih vrijednosti od predvidenih modelom. Kod Hrvatske 1
Madarske pokazuju znacajne promjene u rezidualima, $to sugerira potencijalne promjene u
strukturi ekonomskih uvjeta ili vanjskih faktora koji nisu obuhvac¢eni modelom.

Slovacka ima relativno stabilne reziduale u prvoj polovici razdoblja, ali kasnije dolazi
do vece fluktuacije, Sto moze ukazivati na promjene u specificnim ekonomskim uvjetima.
Ukoliko je fokus na usporedbi Ceske i Slovenije, tada se uodavaju manja odstupanja reziduala
tijekom veceg dijela razdoblja, Sto sugerira da model bolje objasnjava trendove u ovim
zemljama.

Varijacije u rezidualima ukazuju na moguce strukturne razlike izmedu zemalja ili na
prisutnost faktora koji nisu ukljuceni u model, $to bi moglo zahtijevati dodatno istrazivanje. U
ovom modelu je sustavno automatski uzeta kao referentna jedinica Slovenija koja je zadnja, 1
konstanta (eng. intercept) pokazuje stvarni efekt te drzave. Za ostale drzave su pokazane
udaljenosti od intercepta. Ako ostale drzave usporedujemo s Hrvatskom, pomoc¢na varijabla di

za svaku drzavu i1 dodaje se u sustavnu bazu.
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Tablica 39. Izgled baze s dodanim pomoc¢nim varijablama

Country |Year Capital adequacy |inflation IR Loans Personal_Loans_[millions]_y dl d2 d3 d4 d5
1|Croatia 2013 1991 2,30 6,59 8.755 1 0 0 0 0
2|Croatia 2014 20,63 0,20 7,15 8.789 1 0 0 0 0
3|Croatia 2015 19,20 |- 0,30 6,48 8.684 1 0 0 0 0
4|Croatia 2016 20,89 |- 0,60 6,21 8.640 1 0 0 0 0
5|Croatia 2017 21,80 1,30 533 8.787 1 0 0 0 0
6|Croatia 2018 21,83 1,60 511 9.350 1 0 0 0 0
7|Croatia 2019 22,40 0,80 4,01 10.045 1 0 0 0 0
8|Croatia 2020 24,34 - 5,02 9.825 1 0 0 0 0
9|Croatia 2021 25,58 2,70 3,91 9.787 1 0 0 0 0

10|Croatia 2022 24,04 10,70 5,02 9.875 1 0 0 0 0
11|Czech Rep 2013 16,52 1,40 13,05 12.291 0 1 0 0 0
12|CzechRep 2014 16,98 0,40 13,65 11.989 0 1 0 0 0
13|CzechRep 2015 17,57 0,30 11,31 13.103 0 1 0 0 0
14|CzechRep 2016 17,66 0,60 9,53 13.649 0 1 0 0 0
15/CzechRep 2017 18,07 2,40 8,03 15.002 0 1 0 0 0
16/CzechRep 2018 18,29 2,00 8,59 15.593 0 1 0 0 0
17|CzechRep 2019 19,69 2,60 8,38 16.487 0 1 0 0 0
18|Czech Rep 2020 22,11 3,30 7,36 16.277 0 1 0 0 0
19|CzechRep 2021 21,25 3,30 744 18.185 0 1 0 0 0
20(Czech Rep| 2022 19,94 14,80 10,26 19.596 0 1 0 0 0
21|Hungary 2013 17,42 1,70 18,42 11.855 0 0 1 0 0
22|Hungary 2014 16,92 - 16,16 10.682 0 0 1 0 0
23|Hungary 2015 16,95 0,10 18,82 9.210 0 0 1 0 0
24|Hungary 2016 17,97 0,40 8,74 9.092 0 0 1 0 0
25|Hungary 2017 18,14 2,40 15,29 9.004 0 0 1 0 0
26|Hungary 2018 18,46 2,90 13,01 8.798 0 0 1 0 0
27|Hungary 2019 18,01 3,40 512 10.525 0 0 1 0 0
28|Hungary 2020 18,31 3,40 431 11.355 0 0 1 0 0
29[Hungary 2021 18,60 5,20 7,04 12.864 0 0 1 0 0
30|Hungary 2022 18,24 15,30 15,59 12.442 0 0 1 0 0
31/Slovakia 2013 17,23 1,50 14,79 5.243 0 0 0 1 0
32|Slovakia 2014 17,35 |- 0,10 13,87 5.683 0 0 0 1 0
33|Slovakia 2015 17,77 |- 0,30 12,13 6.190 0 0 0 1 0
34/Slovakia 2016 18,04 |- 0,50 10,20 6.865 0 0 0 1 0
35/Slovakia 2017 18,56 1,40 9,18 7.447 0 0 0 1 0
36/Slovakia 2018 18,27 2,50 9,82 8.284 0 0 0 1 0
37|Slovakia 2019 18,16 2,80 10,20 8.477 0 0 0 1 0
38|Slovakia 2020 19,67 2,00 9,57 8.117 0 0 0 1 0
39|Slovakia 2021 19,81 2,80 7,88 7.914 0 0 0 1 0
40|Slovakia 2022 19,21 12,10 9,33 8.680 0 0 0 1 0
41|Slovenia 2013 13,67 1,90 7,10 3.611 0 0 0 0 1
42|Slovenia 2014 17,99 0,40 6,77 3.415 0 0 0 0 1
43|Slovenia 2015 18,77 |- 0,80 5,64 3.331 0 0 0 0 1
44/Slovenia 2016 19,16 |- 0,20 5,66 3.437 0 0 0 0 1
45/Slovenia 2017 18,18 1,60 5,92 3.760 0 0 0 0 1
46/Slovenia 2018 17,95 1,90 6,04 4131 0 0 0 0 1
47|Slovenia 2019 18,54 1,70 6,03 4393 0 0 0 0 1
438|Slovenia 2020 18,29 |- 0,30 5,89 4.135 0 0 0 0 1
49|Slovenia 2021 18,23 2,00 6,02 4.077 0 0 0 0 1
50|Slovenia 2022 18,54 9,30 6,63 4.224 0 0 0 0 1

Izvor : SAS, izradio autor
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Tablica 40. Model fiksnih efekata s Hrvatskom kao referentnom drzavom - rezultati

PROCJENA PARAMETARA
Procjena | Standardna t

Varijabla DF | parametara greSka vrijednost Pr > |t|
Konstanta Konstanta 1 7,66466 0,84086 9,12 <.0001
d2 Ceska 1 0,59999 0,06877 8,73 <.0001
d3 Madarska 1 0,25554 0,07703 3,32 0,0023
d4 Slovacka 1 -0,09713 0,0757 -1,28 0,2087
ds Slovenija 1 -0,73936 0,0807 9,16 <.0001
ﬁ‘g{‘zlt'l‘; » 1 0,50351 0,25779 1,95 0,0596
Inflacija 1 0,05524 0,01675 3,3 0,0024
Prosjecna
kamatna stopa 1| -0,06706 0,06146 1,09 0,2834
na potrosacke
kredite

Izvor : SAS, izradio autor

Procijenjeni model za Hrvatsku je: yi = 7.66466 + 0.50351x;; + 0.05524x2 -
0.06706x3:i; 1 = 1, 2, ..., 4, t = 1, 2,...., 10, za Cesku: yit = (7.66466+0.59999)
+0.50351x1,i+0.05524x2i - 0.06706x3.i; 1 =1, 2, ..., 4; t =1, 2,...., 10, za Madarsku: yit =
(7.66466+0.25554) +0.50351x1,it + 0.05524x2it - 0.06706x3:; 1 =1, 2, ..., 4t =1, 2,...., 10,
za Slovacku: yic = (7.66466-0.09713) + 0.50351x1,it + 0.05524x2i - 0.06706x3;it; 1 =1, 2, ...,
4, t=1, 2,...., 10, a za Sloveniju: yir = (7.66466-0.73936) + 0.50351x1,it + 0.05524x2 i -
0.06706x3;i;1=1,2,...,4;t=1,2,...., 10.

Referentna drZzava u ovom modelu je Hrvatska. Veci procijenjeni volumen ostalih
potroSackih kredita u odnosu na Hrvatsku, pokazao se na drugim analiziranim drzavama:
Ceska ima najveéi procijenjeni parametar 0.59999, Madarska ima procijenjeni parametar
0.25554, Slovenija i1 Slovacka imaju manji procijenjeni volumen ostalih potrosackih kredita
(procijenjeni parametar modela za Sloveniju je -0.73936, a Slovacku je -0.09713).

Pozitivnu korelaciju i statisticki znacajan utjecaj na ostale potroSacke kredite ima
inflacija 1 adekvatnost kapitala, dok kamatna stopa ima negativnu korelaciju. U modelu
fiksnih efekata R? iznosi 0.9610. Medu drzavama postoji heterogenost pojedinih ¢lanova, a

Sto je vidljivo u modelu.
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Tablica 41. Model slucajnih efekata - rezultati panel analize

FIT STATISTICS
SSE 0,3732 DFE 36
MSE 0,0104 Root MSE 0,1018
R-Square 0,4823
VARIANCE COMPONENT ESTIMATES
Variance Component for Cross Sections 0,247366
Variance Component for Error 0,010386
HAUSMAN TEST FOR RANDOM EFFECTS
Coefficients | DF m Value Pr>m
3 3 1,92 0,5893
PROCJENA PARAMETARA
Standardna t
Varijabla DF Procjena greSka vrijednost | Pr > |t|
Konstanta 1 7,60204 0,838 9,07 <.0001
xapiaina 1| 0522116 0,2566 2,03 0,0493
Inflacija 1 0,055107 0,0167 3,3 0,0022
Prosjecna kamatna
stopa na potrosacke | 1 -0,06126 0,0613 -1 0,3242
kredite

Izvor : SAS, izradio autor

Pozitivnu korelaciju na ostale potrosacke kredite ima adekvatnost kapitala i1 inflacija,

dok kamatna stopa ima negativnu korelaciju. U modelu slu¢ajnih efekata R* iznosi 0.4823.

Grafikon 41. Reziduali za model slucajnih efekata
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Tablica 42. Sazetak -usporedba modela uz zavisnu varijablu ostali potrosacki krediti

ZDRUZENI MODEL MODEL FIKSNIH EFEKATA MODEL SLUCAJNIH EFEKATA

Varijabla Procjena | Pr>Itl | Varijabla Procjena | Pr>Itl | Varijabla Procjena | Pr>Itl
Konstanta 0.927917 | 0.6912 | Konstanta 7.66466 | 0.001 | Konstanta 7.60204 | >0.001
Adekvatnost kapitala 2.344275 | 0.0022 | Adekvatnost kapitala 0.50351 | 0.0596 | Adekvatnost kapitala | 0.522116 | 0.0493
Inflacija 0.036642 | 0.5531 | Inflacija 0.05524 | 0.0024 | Inflacija 0.055107 | 0.0022
Prosjec¢na kamatna stopa Prosjecna kamatna stopa Prosjecna kamatna

. x . 0.598094 | 0.0033 . . . -0.06706 | 0.2834 | stopa na potroSacke -0.06126 | 0.3242
na potrosacke kredite na potrosacke kredite Kredite
R? 0.2902 R? 0.9610 R? 0.4823

Izvor : izradio autor

Prema rezultatu istrazivanja i modelu fiksnih efekata dokazala se opravdanost hipoteze Hjz: Kreditni standardi i razina zaduzenosti
kucanstava odabranih zemalja clanica su u uskoj korelaciji s monetarnom i financijskom stabilnosti. Model fiksnih efekata (posjencan zelenom
bojom) se pokazao kao bolja metoda procjene parametara. Obzirom da je procjena modela fiksnih efekata uvijek konzistentna, grafovi reziduala
su bolji te je R? kao statisticka mjera koja pokazuje koliko dobro regresijski model (nezavisna varijabla) predvida ishod promatranih podataka
(zavisna varijabla) veci (0,9610), procjena je pokazala da je model fiksnih efekata najprikladniji.

U promatranom razdoblju prema regresiji statistiCki znacajan utjecaj na volumen ostalih potrosackih kredita ima adekvatnost kapitala.
Model je dokazao da porast stope adekvatnosti kapitala ima pozitivnu korelaciju na porast ostalih potroSackih kredita. U promatranom razdoblju
prema regresiji na volumen ostalih potroSackih kredita kao 1 pozitivnu korelaciju ima i inflacija te porast inflacije nije utjecao na smanjenje

potraznje za ostalim potroSackim kreditima.
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Kamatna stopa ima negativnu korelaciju na volumen ostalih potrosackih kredita te se
povecanjem kamatnih stopa potraznja za kreditima smanjuje. Vise kljucne kamatne stope
uslijed inflacije se prelijevaju gotovo automatski na kamatne stope na nov€anom trzistu te
relativno brzo na troSkove financiranja. Promjene klju¢nih kamatnih stopa se odrazavaju na
kamatne stope na kredite, kamatne stope na depozite u kreditnim institucijama te na cijene i/ili
prinose drugih investicijskih instrumenata, te tako neizravno i postupno utje¢u na trzZiSne
kamatne stope banaka, a i na cijelo gospodarstvo.

Ovo istrazivanje pokazuje kako krediti, BDP i plac¢e utjeCu na dohodovnu nejednakost,
te kako adekvatnost kapitala, inflacija i prosjecna kamatna stopa utjecu na kredite u pet
europskih drzava koje su promatrane kroz visegodisnje vremensko razdoblje. Istrazivanje je
pokazalo da krediti znacajno utjeCu na smanjenje dohodovne nejednakosti vazna su poluga
gospodarskog rasta i razvoja. Porast stope adekvatnosti kapitala ima pozitivau korelaciju na
porast kredita.

Primarna primjenjivost ovog istrazivanja moze imati odjek kod kreatora politike na
vaznost kredita kucanstvima koji utjeCu na gospodarski rast, smanjenje dohodovne
nejednakosti 1 rizika od siromastva.

Ovo istrazivanje moZe posluziti kao dodatna znanstvena podloga kreatorima regulative
prilikom daljnjih izmjena zakona u djelokrugu kreditiranja kucanstava s potrebom uskladenja
prakse, uvjeta i pruzanja financijskih usluga, prvenstveno s ciljem zastite potroSaca i stvaranja
jedinstvenog trziSta Sto bi stvorilo pretpostavke za ubrzani gospodarski rast. Sve drzave koje
stvaraju poticajno okruZenje za gospodarski rast i imaju visok udio radno aktivnog
stanovniStva pokazuju napredak u smanjenju dohodovnih razlika, kao i smanjenju odliva
stanovniStva.

Uspostavljanje pravog unutarnjeg trziSta sa ¢vrstim pravilima omogucilo bi jo§ bolju
zaStitu potroSaca, ali omogucilo i konkurentnost svim bankarskim institucijama. Uspostava
jasno reguliranog, ali kompetitivnog i do odredene mjere liberalnog unutrasnjeg trziSta moglo
bi stvoriti pretpostavke njegovog ubrzanog rasta, a $to bi imalo mnogostruke pozitivne efekte
kao Sto je povecanje gospodarskog rasta i smanjenje razlika u dohocima u nizu zemalja.

Slijedom navedenih argumenata, potvrdene su hipoteze H2 i H3.

H>: Obujam i struktura kredita kucanstava odabranih zemalja EU utjecu na razinu
razlika u socijalnoj ukljucenosti i demografskim kretanjima medu zemljama.
Hjs: Kreditni standardi i razina zaduzenosti kucanstava odabranih zemalja clanica su

u uskoj korelaciji s monetarnom i financijskom stabilnosti.
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4. ZAKLJUCAK

Glavni istrazivacki cilj ovog doktorskog rada je utvrditi kako prakse i standardi
kreditiranja kucanstava odabranih zemalja c¢lanica EU-a utjeCu na gospodarski razvitak,
demografska kretanja i1 razinu socijalne nejednakosti kroz vecu uklju¢enost u financijske
tokove te uz povecanje konvergencije uvjeta na kreditnom trzistu za kucanstva.

Nakon financijske krize u Europi 2008. godine pojavila se potreba za kvalitetnijim
zakonodavnim uredenjem i nadzorom financijskog sektora da bi se izbjegli nezeljeni efekti i
ponavljanje brojnih neZeljenih radnji na stabilizaciji financijskog sustava ¢esto i na racun
svih, odnosno u konacnici na racun svih poreznih obveznika zemalja ¢lanica. Kao klju¢ni
element ekonomske i monetarne unije (EMU) osnovana je Bankovna unija. Drzave ¢lanice
Europodrucja postale su automatski i ¢lanice bankovne unije. Osnovni cilj bankovne unije jest
osigurati financijsku stabilnost, sigurnost i pouzdanost bankarskog sektora.

Bankovna unija temelji se na tri stupa: prvi je Jedinstveni nadzorni mehanizam $to jest
nadnacionalno tijelo EU-a za nadzor europskih banaka, drugi stup je Jedinstveni sanacijski
mehanizam, a to je sustav za ucinkovitu i djelotvornu sanaciju problemati¢nih banaka i,
naposlijetku, treci stup jest uspostava zajednickog Sustava zaStite depozita — europski sustav
osiguranja depozita.

Jedinstvenim pravilnikom trebali bi se osigurati jednaki uvjeti unutar jedinstvenog
trziSta. Tada ne bi bilo razlika u zakonodavstvu 1 svi potrosaci bi imali jednaku zaStitu 1
povjerenje u financijski sustav. ESB je, podrazumijeva se, sredi$nja banka za euro i glavna
zadaca joj je odrzati stabilnost cijena. U cilju da se smanji inflacija, ESB kao instrument
monetarne politike koristi klju¢ne kamatne stope, te povecanjem istih krediti postaju skuplji,
Sto dovodi do odrZavanja umjerenih inflacijskih ocekivanja jer samo smanjenje kamatnih
stopa nije dovoljno da se u potpunosti obuzda rast inflacije. Tijekom 2022. i pocetkom 2023.
godine, ESB je u cilju smanjenja inflacije znacajno povecala kamatne stope. Promjena
kljucnih kamatnih stopa ESB-a se ponajprije reflektira na nov¢ano trziSte. Na taj na¢in ESB
daje inicijalni impuls bankarskom sektoru koji to postupno prenosi na odluke o financiranju
kucanstava i poduzeca kao 1 odluke o Stednji i investicijama. Prilagodavanjem kamatnih stopa
ESB utjece na troSkove zaduzivanja gradana i poduzeca $to posljedi¢no utjece na potroSnju i
ulaganje. Prema ESB-u, vrlo niske kamatne stope korisne su za stabilnost cijena samo u
slucaju kada je gospodarstvo u loSem stanju, ali ako su kamatne stope preniske u duzem

razdoblju, to moZe izazvati nenamjerne popratne ucinke na financijsku stabilnost, s obzirom
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na to da se gradani i poduze¢a mogu pretjerano zaduzivati donoSenjem rizi¢nijih odluka. Na
taj nac¢in moze do¢i do rasta inflacije ili, takoder, do stvaranja nekretninskih balona.

Ovim istrazivanjem analiziran je financijski razvoj ukljucujuéi strukturu financijskih
sustava odabranih grupa zemalja (Hrvatska, Slovacka, Madarska, Ceska i Slovenija) od 2010.
do 2022. godine, koji ukazuje da se radi prvenstveno o bankocentri¢nim drzavama u kojima
se udio aktive drugih monetarnih financijskih institucija (MFI) u sveukupnoj aktivi
financijskih posrednika kre¢e od oko 70% do 80%.

U djjelu kredita analizirana je primjena efektivne kamatne stope, maksimalno dopustene
kamatne stope i zatezne kamate te je napravljena usporedba s drugim odabranim drzavama.
Prema prikupljenim podacima od banaka koje posluju unutar iste bankovne grupe, u
Slovackoj (VUB banka), u Madarskoj (CIB banka), u Sloveniji (ISB), analiza je pokazala da
Hrvatska ima vrlo kompleksnu regulativu u dijelu ogranienja visine kamatnih stopa na
kredite gradanima u odnosu na odabrane ¢lanice EU-a s kojima se izradila usporedba. U RH
kamatne stope su vezane uz ESB MRO (kamatna stopa za glavne operacije refinanciranja),
ukljucujuéi zateznu kamatu, maksimalni EKS za stambene i za ostale potrosacke kredite kao i
najviSu ugovornu kamatu za kredite s fiksnom kamatnom stopom. Dodatna ograni¢enja
uvedena su na kamatne stope u RH po kreditima uz promjenjivu kamatnu stopu po kojima se
primjenjuje maksimalna dopuStena kamata po stambenim i ostalim potroSackim kreditima
kod odobravanja 1 tijekom otplate kredita. Nova regulativa s primjenom od 1.1.2023. godine s
novom definicijom zatezne kamate koju ¢ini suma ESB MRO uvec¢ana za 3 postotna poena, a
uz koju je vezana efektivna kamatna stopa koja se primjenjuje na novoodobrene kredite, ali 1
na postojece stambene kredite odobrene od 20.10.2017. godine moZe lako dovesti do
neravnopravnog polozaja potroSaca jer uslijed eventualnog pada ESB MRO dolazi i do
smanjenja EKS-a, koji moZe prouzrociti smanjenje nominalne kamatne stope samo za dio
korisnika stambenih kredita. Trendovi kretanja ESB kamatnih stopa za glavne operacije
refinanciranja ukazuju da su klju¢ne kamatne stope od 2016. do 2022. godine bile na vrlo
niskim razinama, te je kamatna stopa za glavne operacije refinanciranja iznosila 0%, te ako se
u buduénosti smanji kamata na tu razinu, zatezna kamata u RH bi prema sadasnjoj regulativi
u tom slucaju iznosila 3%. Najveéi utjecaj takvog smanjenja bi se odnosio na maksimalnu
efektivnu kamatnu stopu uz koju su vezani stambeni 1 ostali potroSacki krediti.

Dodatno, postoji pravni problem u RH kod nacina obrafuna zatezne kamate koji se u
povijesti viSe puta mijenjao, o cemu je pisano u struc¢noj literaturi, te je tako Novelom ZOO iz

2015. godine dopustena mogucnost ugovaranja stope ugovornih kamata u visini viSoj od
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zakonske stope zateznih kamata. O toj problematici je 2016. godine pisao Crni¢ (detaljnije u
tocki 2.1.). Tako kompleksna regulativa u RH dovodi ve¢ danas u nejednak polozaj potroSace
s jo§ ve¢im potencijalom ostvarivanja nejednakosti u buduénosti, te, takoder, takav sustav ima
negativan utjecaj na profitabilnost banaka. Kompleksan, jedinstven i previse rigidan
regulatorni sustav u RH, kada je rije¢ o kreditiranju kucanstava, materijalno limitira
transmisijski mehanizam povecéanja kamatnih stopa na nivou Europske sredi$nje banke koji se
brzo reflektira na sva trziSta Europodruc¢ja osim na potrosacke kredite u RH kao jedan od
osnovnih oruda za borbu protiv inflacije.

Obzirom da kreditiranje kucanstava utjeCe na gospodarski razvitak, demografska
kretanja 1 razinu socijalne nejednakosti, EU se zalaze za uspostavu i funkcioniranje
unutarnjeg trzista te povecanje konvergencije uvjeta kreditiranja kako bi se osigurala visoka
razina zaStite potroSaca u cijeloj Uniji. Drzave Clanice trebaju zauzeti jedinstveni stav za
ujednacavanje pravila kreditiranja u Uniji 1 implementaciju u nacionalno zakonodavstvo, kako
bi se zastitilo potroSace i sprijecilo zaduzivanje kod nefinancijskih institucija.

U Europskoj uniji se, na zalost, dogadaju duboke demografske promjene uslijed
smanjenja stope nataliteta 1 starenja stanovniStva. Veliki broj drzava u EU suocava se s
velikim odljevom mlade i kvalificirane radne snage. Istrazivanja EU-a pokazuju da se
najcesce iseljavaju najobrazovaniji 1 najvjestiji, a opet, 1 §to je prirodno najvise se masovno
iseljavaju mladi. Ovakvi trendovi posebno su prisutni u tzv. novim EU ¢lanicama, odnosno
zemljama koje su postale punopravne ¢lanice EU-a u zadnjih nekoliko godina. Takva situacija
mozZze utjecati na usporavanje gospodarstva s obzirom na to da nedostaje kadrova za inovacije,
kao 1 za izgradnju odrZivih 1 konkurentnih gospodarstava.

U cilju demografske obnove, vece socijalne uklju¢enosti mladih, poboljSanja energetske
ucinkovitosti te sklonosti mladih generacija ka odrzivom stilu Zivota pa time i odrZivom
ulaganju, subvencionirani krediti od strane pojedinih drzava ¢lanica EU-a bi svakako pomogli
mladim generacijama koje grade buduénost poticuci uz to i odrZivi razvoj u korist okolisa.

Usmjerenost ulaganja u mlade s novim inovativnim proizvodima daje mladima znak
povjerenja 1 ukljucenosti. Ovo istraZzivanje moze biti znanstvena podloga kreatorima
regulative prilikom daljnjih izmjena zakona o subvencioniranju stambenih kredita za
predlaganje novog modela stambenih kredita uz subvenciju i1 jamstvo drZave, uz oslobadanje
poreza za kupnju prve nekretnine te usmjeravanja financijskih tokova u zelena ulaganja.
Takav model bi potencijalno obuhvatio ve¢i dio mlade populacije 1 doprinio demografskoj

obnovi i smanjenju odljeva mladih u inozemstvo.
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U ostvarivanju cilja ovog znanstvenog istrazivanja postavljene su tri hipoteze. Za
empirijsko dokazivanje prve hipoteze provedeno je primarno istrazivanje (anketa)
strukturiranim anketnim upitnikom putem interneta. Pitanja su bila usmjerena prema
dokazivanju razine konvergencije unutar iste bankovne grupe koja posluje na razlic¢itim
trziStima zemalja Clanica EU-a. Ciljna populacija su zaposlenici navedenih institucija, koje se
bave kreditiranjem kucanstava. U anketi su sudjelovali zaposlenici Privredne banke Zagreb
(Hrvatska), VUB banke (Slovacka), CIB Banke (Madarska) i ISP Slovenija.

Na temelju rezultata ankete i1 ve¢ine anketiranih koji su izrazili slaganje s postavljenim
pitanjima potvrdena je prva hipoteza H;: Europske integracije pozitivno utjecu na kretanja
unutar kreditnog trzista kucanstava, razinu konvergencije i gospodarski razvitak pojedine
zemlje Clanice.

Rezultati ankete su pokazali da potroSaci nemaju jednaku razinu zastite u svim
odabranim drzava c¢lanicama (Hrvatska, Madarska, Slovacka i1 Slovenija) u dijelu uvjeta
kreditiranja, pravne zastite i zakonskih normi koje mogu utjecati na razinu razlika u socijalnoj
ukljucenosti i demografskim kretanjima stanovnistva. Monetarna politika ESB-a ne djeluje u
svim drZzavama podjednako na kredite kuéanstvima. Primjena ogranienja na visinu
maksimalne efektivne kamatne stope dovodi u neravnopravan polozaj kreditne institucije i
potrosace u odnosu na drzave koje takva ograni¢enja nemaju. Kako bi svi potrosac¢i u Uniji
imali jednaku razinu zaStite, potrebno je potpuno uskladenje kako bi se stvorilo unutarnje
trziSte koje bi dobro funkcioniralo. Madarska nije ¢lanica Europodrucja s obzirom na to da
nije uvela eurovalutu pa je svojim odgovorima posebno utjecala u slaganju i neslaganju na
rezultate ankete. Uvodenje eurovalute donosi dugoro¢ne koristi kao $to je potpuno uklanjanje
valutnog rizika, kao i1 dodatne koristi za ukupno gospodarstvo 1 financijski sustav koji postaje
snazniji 1 otporniji na buduce krize.

Ispitanici iz svih odabranih drzava se slazu da bi sve nekreditne institucije trebale
podlijegati istoj regulativi 1 nadzoru kao 1 banke. Bankarski sustav ima strozu regulaciju u
dijelu ispunjavanja kreditne sposobnosti 1 drugih pravila rizika pa se klijenti koji ne
zadovoljavaju uvjete odlucuju zaduzivati mimo kreditnih institucija kod nefinancijskog
sektora koji nije pod zastitom centralnih banaka po vrlo visokim efektivnim kamatnim
stopama koje financijske institucije ne smiju naplacivati zbog ograni¢enja u kamatama i
naknadama pojedinih drZava.

U odnosu na pitanje reguliranja gornje granice efektivne kamatne stope u istoj visini za

sve drzave ¢lanice EU, anketa je pokazala da se sve odabrane drzave, osim Hrvatske, ne slazu

206



s tom regulacijom S$to moZze upucivati na inzistiranje na slobodi trziSnog formiranja kamatnih
stopa po kreditima kuéanstvima u svakoj pojedinoj drzavi.

Prema istrazivanjima u Uniji, sadaSnja situacija u dijelu potrosackih kredita je zbog
nacionalnih razlika dovodila do narusavanja trziSnog natjecanja medu vjerovnicima u Uniji.
Europski parlament i Vije¢e usvojili su novu Direktivu o potroSatkom kreditiranju u cilju
funkcioniranja unutarnjeg trzista, gdje je navedeno da je neophodno osigurati usporedivost
informacija o efektivnim kamatnim stopama u cijeloj Uniji radi osiguranja visoke razine
zastite potrosaca.

U dijelu pruzanja kreditnih proizvoda kucanstvima i dalje postoji snaZna potreba
dinami¢nije konvergencije radi jednake razine zastite korisnika financijskih usluga. U cilju
produbljivanja ekonomske europske integracije ponajvaznija karika jest Europska sredi$nja
banka, ¢iji je glavni zadatak da ¢uva monetarnu stabilnost, ali i ukupnu politicku stabilnost
vaznu za gospodarski rast, zadovoljstvo i blagostanje svih gradana Unije.

Prema rezultatu istrazivanja, dokazala se opravdanost hipoteze Hy: Obujam i struktura
kredita kucanstava odabranih zemalja EU-a utjecu na razinu razlika u socijalnoj ukljucenosti
i demografskim kretanjima medu zemljama.

Promatran je utjecaj tri odabrane nezavisne varijable (BDP po stanovniku, iznos
prosjecne place po aktivnom stanovniku te ukupni krediti kucanstvima u pet europskih
drzava: Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Ce$ka) na zavisnu varijablu - dohodovnu
nejednakost (Gini) kroz devetogodiSnje vremensko razdoblje. Rezultati istraZivanja su
pokazali da krediti znacajno utje€u na smanjenje dohodovne nejednakosti 1 vazna su poluga
gospodarskog rasta 1 razvoja. Sve drzave koje stvaraju poticajno okruzenje za gospodarski rast
1 imaju visok udio radno aktivnog stanovniStva pokazuju napredak u smanjenju dohodovnih
razlika, kao 1 u smanjenju odljeva stanovniStva. Ulaganje sredstava kredita u stambene
nekretnine ili u neki drugi dodatni posao koji pridonosi prihodima kucanstava, poboljSava
zivotni standard gradana te smanjuje dohodovnu nejednakost i stopu rizika od siromastva.

Najvec¢i koeficijent dohodovne nejednakosti i najniza prosjeCna neto placa je u
Hrvatskoj (u odnosu na odabrane drzave), te posljedicno ima utjecaj na smanjenje
stanovniStva i povecani odljev stanovniStva, naro€ito nakon ulaska u EU (dobne skupine 25+),
a Sto ve¢im dijelom uzrokuju upravo spomenuta niska primanja u RH.

Prema istraZivanju iz ranijih godina (Claessens 1 Perotti), financijski razvoj moze
pomoc¢i u smanjenju nejednakosti 1 siromastva, a pristup financijskim uslugama je kljucan za

produktivnost i dobrobit pojedinaca u zemljama u razvoju. U tom smislu, jedan od najvaznijih
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kriterija za procjenu bilo kojeg procesa financijske reforme trebao bi biti hoce li se njime
ostvariti cilj promicanja ulaska i proSiriti pristup financiranju.

Radi velikih razlika medu drzavama, jedan od glavnih ciljeva EU-a do 2030. godine je
provedba europskog stupa socijalnih prava i njegovog akcijskog plana u dijelu zaposljavanja,
vjestina i borbe protiv siromastva, kao i socijalnu i gospodarsku konvergenciju na regionalnoj
1 meduregionalnoj razini.

Na temelju rezultata istrazivanja, dokazala se opravdanost hipoteze H3-Kreditni
standardi i razina zaduzenosti kucanstava odabranih zemalja clanica su u uskoj korelaciji s
monetarnom i financijskom stabilnosti.

Promatran je utjecaj tri nezavisne varijable (adekvatnost kapitala, inflacija i prosjec¢na
kamatna stopa u pet europskih drzava, Hrvatska, Madarska, Slovacka, Slovenija i Ce$ka) na
zavisnu varijablu - volumen stambenih kredita i volumen ostalih potrosackih kredita kroz
desetgodisnje razdoblje. Rezultati istrazivanja su pokazali da statisticki znacajan utjecaj na
volumen stambenih kredita i ostalih potrosackih kredita ima adekvatnost kapitala. Pozitivnu
korelaciju na volumen kredita ima i inflacija, dok kamatna stopa ima negativnu korelaciju na
volumen kredita. U vecini odabranih drZzava primjetan je porast stambenih kredita, a Sto je
dijelom rezultat niskih kamatnih stopa na stambene kredite. Porastu stambenih kredita
pridonijeli su i stambeni krediti za mlade uz niske kamate te uz subvenciju drzava, kao 1 drugi
benefiti u smislu olakSica poreza za kupnju prve nekretnine. Drzave su u suradnji s
financijskim institucijama zajednicki djelovale u cilju demografske obnove i sprjecavanja
odlaska mladih u inozemstvo. Potencijalni rizik za banke u RH je porast cijena stambenih
nekretnina jer se u buduénosti, naravno, moze dogoditi 1 nagli pad vrijednosti.

Ovo istrazivanje daje doprinos financijskom produbljivanju 1 u dijelu utjecaja
digitalizacije na financijski sustav te na razvoj financijskih proizvoda. Digitalizacija ubrzano
osuvremenjuje pravila i daje pristup inovativnim financijskim proizvodima koji osiguravaju
vecu zastitu potroSaca i financijsku stabilnost. Digitalni trendovi zahtijevaju agilan pristup u
poslovanju, a kriza pandemije je bitno ubrzala digitalni razvoj inovativnih proizvoda.

U studiji o istrazivanju trziSta i digitalnoj transformaciji dokazano je kako inovativne
banke povecavaju prodaju i broj klijenata razvojem novih digitalnih alata i inovativnih
proizvoda.

Primjena ovog doktorskog rada moZze biti mnogostruka. Najprije treba istaknuti da ovaj
doktorski rad vrlo detaljno razlaze i objasnjava kompleksan regulatorni sustav kojim se

tretiraju sve vrste kredita ku¢anstvima u RH. Zbog samog obima materije, specifi¢nosti i
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ispreplitanja s jedne strane starih 1 novih zakona, a s druge strane lokalnih zakona te europskih
direktiva, postoji vrlo mali broj specijaliziranih profesionalaca koji se uopée bave tom
sveobuhvatnom materijom. Dakle, ovaj doktorski rad na jednom mjestu analizira i razjasnjava
regulatorni okvir, njegovo nastajanje, njegova pravila, te predvida kako ¢e se kretati varijable
u budu¢em vremenu.

Provedena istrazivanja pokazuju vrlo jasne korelacije izmedu uvjeta kreditiranja, zastite
potroSaca, konkurentnosti, Ginija, BDP-a, inflacije, socijalne ukljucenosti, adekvatnosti
kapitala, monetarne i1 financijske stabilnosti te kona¢no i utjecaja na demografiju.

S obzirom da je RH sada punopravna ¢lanica Europodrucja i da HNB sudjeluje u radu
ESB-a kroz sve hijerarhijske odbore, ovo istrazivanje moze posluziti i kao dodatna znanstvena
podloga za ubrzavanje stvaranja bankovne unije, poglavito u dijelu stvaranja c¢vrstog
jedinstvenog regulatornog okvira u djelokrugu kreditiranja kucanstava nasuprot relativno
polaganoj 1 fleksibilnoj konvergenciji koja je u tijeku. Uspostavljanje pravog unutarnjeg
trziSta sa Cvrstim pravilima omogucilo bi jo§ bolju zastitu potrosaca, ali i omogucavanje
konkurentnosti svim bankarskim i financijskim institucijama u ¢iji djelokrug poslovanja sve
viSe ulaze razne nefinancijske institucije koriste¢i nove tehnoloske kanale poslovanja.

Nadalje, uspostava jasno reguliranog, ali kompetitivnog i do odredene mjere liberalnog
unutrasnjeg trziSta moglo bi stvoriti pretpostavke njegovog ubrzanog rasta, a S§to bi imalo
mnogostruke pozitivne efekte kao S$to je smanjenje razlika u dohocima u nizu zemalja. S
posebnom paznjom ovo istraZivanje mogli bi analizirati demografi, adresiraju¢i jedan od
najvecih problema u RH, ali zapravo i u cijeloj Europskoj uniji. 1z ovog doktorskog rada
vidljivo je da je dostupnost financiranja za rjeSavanje raznih ljudskih potreba u korelaciji s
demografskim kretanjima. U radu su obradeni i posebni subvencionirani programi kreditiranja
za mlade u promatranim drzavama ¢lanicama EU-a, medutim, postavlja se pitanje i moguceg
nadnacionalnog programa kreditiranja za stimuliranje rasta obitelji.

Dakle, kao §to je ve¢ spomenuto, primjena obavljenih istrazivanja u ovom doktorskom
radu moze posluziti kao podloga Zakonodavcu prilikom daljih izmjena regulative u podrucju
kreditiranja kucanstava. Kako bi se smanjio utjecaj nefinancijskih institucija u dijelu
kreditiranja kucanstava, potrebna je uspostava unutarnjeg trzita sa ¢vrstim pravilima koji bi
osigurali jos bolju zastitu potrosaca, ali i omogucili konkurentnost bankarskim 1 financijskim
institucijama.

U cilju produbljivanja europske integracije vrlo vazna karika je Europska srediSnja

banka, €iji je glavni zadatak cuvati monetarnu stabilnost, ali i ukupnu drustvenu stabilnost
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vaznu za gospodarski rast, zadovoljstvo 1 blagostanje svih gradana Unije. Obzirom da HNB
sudjeluje u radu ESB-a kroz brojne hijerarhijske odbore, ovo istrazivanje moze posluziti i kao
dodatna znanstvena podloga za ubrzanje uskladenja svih pravila i regulative za ostvarenje
brojnih dobrobiti za drzave ¢lanice EU-a i njihove gradane.

Zakljucno, ovaj doktorski rad donosi novi znanstveni doprinos dokazujuci, na
odabranim zemljama, da potroSaci odnosno korisnici financijskih usluga nemaju jednaku
razinu zaStite na razini EU-a jer u svakoj pojedinoj zemlji vrijede nacionalna pravila za
kreditiranje stanovniStva. Nadalje, kroz dokazane sve tri postavljene hipoteze u radu se
dokazuje da dostupnost kredita i povecan volumen kredita pridonose smanjenju socijalnih
nejednakosti u drzavama. Takoder se dokazuje da statisticki znacajan utjecaj na volumen
stambenih kredita i ostalih potroSackih kredita ima adekvatnost kapitala bankarskog sustava.
Nasuprot toga, ocCekivano, visina kamatnih stopa ima negativnu korelaciju na volumen
kredita. Kako je doktorski rad istrazivao i pozitivan utjecaj volumena potrosackog kreditiranja
na demografska kretanja, razvidno je da isti moze itekako posluziti Zakonodavcima pojedinih
zemalja, ali napose i na nivou same Europske unije da stvore u kra¢em periodu harmonizirani
zakonodavni okvir koji ¢e omoguciti vecu socijalnu koheziju te koji ¢e posebno biti pogodniji
za mlade smanjujuc¢i njihove migracije i omogucavajuci atraktivniji suvremeni nacin Zivota
kroz olakSano rjeSavanje stambenog pitanja, uvazavajuci i suvremene trendove poboljSavanja

energetske ucinkovitosti 1 postizanja odrzivog nacina zivota.
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SAZETAK

U ovom doktorskom radu izlazu se teorijske i1 prakticne podloge kako standardi
kreditiranja kucanstava utjeCu na gospodarski razvitak, demografska kretanja i1 razinu
socijalne nejednakosti. Znanstveno istrazivanje obuhvaca regulativu i regulatornu arbitrazu,
financijski razvitak, digitalizaciju, promociju i uvjete u distribuciji kredita, demografska
kretanja 1 socijalnu ukljucenost te monetarnu i financijsku stabilnost. U istrazivanja su
ukljuéene odabrane zemlje ¢lanice EU-a (Hrvatska, Ceska, Madarska, Slovacka, Slovenija).
Temeljem rezultata istrazivanja pruzene su nove znanstvene spoznaje i moguce primjene u
kontinuiranom procesu formiranja jedinstvenog europskog financijskog trzista.

Za empirijsko dokazivanje prve hipoteze provedeno je primarno istrazivanje
strukturiranim anketnim upitnikom, a pitanja su usmjerena dokazivanju razine konvergencije
unutar iste bankovne grupe koja posluje na razliCitim trziStima zemalja Clanica. Anketa je
pokazala da u dijelu pruzanja kreditnih proizvoda kucanstvima postoji snazna potreba
dinamicnije konvergencije s ciljem postizanja jednake razine zaStite korisnika financijskih
usluga. U cilju produbljivanja europske integracije jednu od najvaznijih uloga ima Europska
srediSnja banka ¢iji je glavni zadatak da ¢uva monetarnu stabilnost, ali 1 ukupnu druStvenu
stabilnost vaznu za gospodarski rast.

Za drugu 1 tre¢u hipotezu provedeno je sekundarno istrazivanje kako krediti, BDP i
plac¢e utjeCu na dohodovnu nejednakost, te kako adekvatnost kapitala, inflacija i prosje¢na
kamatna stopa utjecu na kredite u pet europskih drzava koje su promatrane kroz visegodiSnje
vremensko razdoblje. Istrazivanje je pokazalo da krediti znaCajno utjeCu na smanjenje
dohodovne nejednakosti 1 vazna su poluga gospodarskog rasta i razvoja. Sve drZave koje
stvaraju poticajno okruZenje za gospodarski rast i imaju visok udio radno aktivnog
stanovniStva pokazuju napredak u smanjenju dohodovnih razlika, kao i smanjenju odljeva
stanovniStva. Porast stope adekvatnosti kapitala ima pozitivnu korelaciju na porast kredita.
Sklonost mladih generacija odrzivom stilu Zivota 1 odrzivom ulaganju ukazuje na vaznost
ulaganja u mlade. Strategija odrzivog financiranja ili financiranje zelene tranzicije u cilju
poboljsanja energetske ucinkovitosti, te usmjeravanje financijskih tokova u zelena ulaganja
mogu pomoc¢i u zaposljavanju mladih generacija ¢ije su vrijednosti bliske idejama odrzivosti.

Radi velikih razlika medu drzavama, jedan od glavnih ciljeva EU-a do 2030. je
provedba europskog stupa socijalnih prava i njegova akcijskog plana u dijelu zaposljavanja,
vjestina i borbe protiv siromastva, kao i socijalnu i gospodarsku konvergenciju na regionalnoj

1 meduregionalnoj razini. Ulaganjem u mlade daje se mladim generacijama znak povjerenja i
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ukljucenosti, te doprinosi smanjenu odljeva u inozemstvo. U cilju demografske obnove i1 vece
socijalne ukljucenosti mladih, subvencionirani krediti od strana pojedinih drzava ¢lanica EU-a
bi itekako pomogli mladim generacijama koje grade buduénost, poticuéi odrzivi razvoj u
korist okolisa. U usporedbi s odabranim drzavama u Hrvatskoj je sloboda kreditnih institucija
pri odredivanju kamatnih stopa na nove kao i na postojeCe kredite ograniCena nizom
zakonskih odredbi. Tako kompleksno regulirana ograni¢enja kamatnih stopa u dijelu
maksimalnih kamatnih stopa, efektivnih kamatnih stopa i zatezne kamate, dovode u
neravnopravan polozaj potrosace i kreditne institucije u RH u odnosu na druge drzave Clanice
EU-a koje takva ograni¢enja nemaju. U cilju visoke zastite potroSaca u cijeloj Uniji, usvojena
je nova Direktiva Europskog parlamenta i Vije¢a o potroSackom kreditiranju, koja ce
omoguciti razvoj transparentnijeg 1 ucinkovitijeg pravnog okvira za odobravanja
prekograni¢nih kredita, a Sto ¢e povecati povjerenje 1 zastitu potroSaca. U cilju izbjegavanja
pritisaka razlicitih potroSackih udruga i populizma, drzave Clanice trebaju zauzeti Cvrsti stav
za ujednacavanje pravila kreditiranja u Uniji i implementaciju u nacionalno zakonodavstvo,
kako bi se zastitilo potrosace i sprijecilo zaduzivanje kod nefinancijskih institucija.
Naposlijetku, ovaj doktorski rad donosi novi znanstveni doprinos dokazuju¢i, na
odabranim zemljama, da potroSaci odnosno korisnici financijskih usluga nemaju jednaku
razinu zaStite na razini EU-a jer u svakoj pojedinoj zemlji vrijede nacionalna pravila za
kreditiranje stanovniStva. Nadalje, kroz dokazane sve tri postavljene hipoteze, u radu se
dokazuje da dostupnost kredita i pove¢an volumen kredita pridonose smanjenju socijalnih
nejednakosti u drzavama. Takoder se dokazuje da statisticki znacajan utjecaj na volumen
stambenih kredita 1 ostalih potroSackih kredita ima adekvatnost kapitala bankarskog sustava.
Nasuprot toga, ocekivano, visina kamatnih stopa ima negativhu korelaciju na volumen
kredita. Kako je doktorski rad istrazio i pozitivan utjecaj volumena potroSackog kreditiranja
na demografska kretanja, razvidno je da ovaj doktorski rad moZe itekako posluziti
Zakonodavcima pojedinih zemalja, ali napose i na nivou same EU da stvore u kra¢em periodu
harmonizirani zakonodavni okvir koji ¢e omoguciti vecu socijalnu koheziju te koji ¢e posebno
biti pogodniji za mlade smanjuju¢i njihove migracije i omogucavajuci atraktivniji suvremeni
nacin zivota kroz olakSano rjeSavanje stambenog pitanja, uvazavajuci i suvremene trendove

poboljsavanja energetske ucinkovitosti i postizanja odrzivog nacina zivota.

Kljuéne rijec¢i: konvergencija, standardi kreditiranja, kreditiranje kucanstava, financijska

stabilnost, monetarna stabilnost, Europodrucje, digitalizacija.
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SUMMARY

In this doctoral dissertation, theoretical and practical foundations are presented on how
household credit standards influence economic development, demographic trends, and the
level of social inequality. The scientific research covers regulation and regulatory arbitrage,
financial development, digitization, promotion and conditions in credit distribution,
demographic trends and social inclusion, as well as monetary and financial stability. The
selected EU member countries (Croatia, Czech Republic, Hungary, Slovakia, Slovenia) are
included in the research. Based on the research results, new scientific insights and possible
applications are provided in the continuous process of forming a unified European financial
market.

To empirically prove the first hypothesis, primary research was conducted using a
structured questionnaire, focusing on demonstrating the level of convergence within the same
banking group operating in different markets of member countries. The survey showed a
strong need for more dynamic convergence in providing household credit products to achieve
an equal level of consumer financial protection. The European Central Bank plays a crucial
role in deepening European integration, tasked with preserving monetary stability and overall
political stability essential for economic growth.

For the second and third hypotheses, secondary research was conducted on how loans,
GDP, and wages affect income inequality, and how capital adequacy, inflation, and average
interest rates affect loans in five European countries observed over several annual time
periods. The research showed that loans significantly impact reducing income inequality as an
important lever for economic growth and development. All countries creating a conducive
environment for economic growth and having a high share of the working population show
progress in reducing income disparities, as well as stemming population outflows. An
increase in capital adequacy correlates positively with an increase in loans.

The inclination of younger generations towards sustainable lifestyles and investments
highlights the importance of investing in youth. A sustainable financing strategy or financing
green transition to improve energy efficiency, directing financial flows into green investments
can help employ younger generations whose values align with sustainability ideals. To
achieve demographic renewal and greater social inclusion of the youth, subsidized loans from
certain EU member states would greatly assist younger generations building the future,
fostering sustainable development for the environment. In comparison to selected countries, in

Croatia, the freedom of credit institutions to determine interest rates on new and existing loans
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is limited by a series of legal provisions. Such complex regulations on interest rates, including
maximum interest rates, effective interest rates, and default interest rates, place consumers
and credit institutions in Croatia in an unequal position compared to other EU member states
without such restrictions. In order to ensure high consumer protection throughout the Union, a
new Directive of the European Parliament and Council on consumer credit has been adopted,
enabling the development of a more transparent and effective legal framework for approving
cross-border credits, thereby increasing consumer trust and protection. To avoid pressures
from various consumer associations and populism, member states should take a firm stance on
harmonizing lending rules in the Union and implementing them in national legislation to
protect consumers and prevent indebtedness in non-financial institutions.

Finally, this dissertation provides a new scientific contribution by proving, in selected
countries, that consumers or users of financial services do not have the same level of
protection at the EU level because each country has its own national rules for lending to the
population. Furthermore, by proving all three hypotheses set in the study, it is shown that the
availability of credit and increased credit volume contribute to reducing social inequalities in
countries. Additionally, it is demonstrated that the adequacy of the capital of the banking
system significantly influences the volume of housing loans and other consumer loans. On the
other hand, as expected, the interest rates have a negative correlation with the loan volume.
Having explored the positive impact of consumer lending volume on demographic trends, it is
evident that this dissertation can be of great use to lawmakers at the national level as well as
at the EU level to establish, in a shorter period, a harmonized legislative framework that will
enable greater social cohesion and be particularly beneficial for young people by reducing
their migrations and enabling a more attractive modern way of life through easier resolution
of housing issues, taking into account modern trends in improving energy efficiency and

achieving sustainable living.

Key words: convergence, lending standards, household lending, financial stability, monetary

stability, euro area, digitalization.
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PRILOZI

Anketni upitnik

RESEARCH ON CONSUMER LENDING IN SELECTED EU CONTRIES

Ranking/evaluation - please check mark your selection, or input value

Households mostly use following loan types (rank 1 lowest -
5 most)

a) housing loans

b) cash loans

c) car loans

d) card loans

¢) overdrafts

Average yearly number of loan users in your bank (up to
1000, 5000, 25000, 50000, 100000 and more)

a) housing loans
b) cash loans

c) car loans

d) card loans

¢) overdrafts

Average yearly volume of approved loans in your bank (in
EUR)

a) housing loans
b) cash loans

c) car loans

d) card loans

e) overdrafts

Consumer loan underwriting criteria are similar to criteria of

. . strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
other competitors in the Country
s ol e a) Bank's management Board strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
Formal underwriting criteria are defined by: ‘ ,
b) ISP (parent bank) strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
a) local regulations strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
. . . L. b) EU regulations strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
According to your experience lending criteria of consumer . _ _
C) competition strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
loans are strongly affected by: . . .
d) loan users salaries strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
¢) market risks strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
Unified currency EURO improved loan accessibility to loan . )
. . strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
users compared to the previous time of local currency
. . . . . .. a) SSM (Single Supervisory Mechanism strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
Which pillars of the Banking union contribute significantly to ) ( e PETVISOTY . ) . .
the h holds lendi b) SRM (Single Resolution Mechanism) strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
¢ households lending ¢) EDIS (EU Deposit Insurance Scheme) strongly disagree disagree neutral agree strongly agree
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Lending to households was more simple in national currencies (before
EURO introduction).

strongly disagree

disagree

neutral

agree

strongly agree

10.

Households can transfer loan obligations within the same Banking
Group irrespective of the place of contracting and disbursing.

strongly disagree

disagree

neutral

agree

strongly agree

11.

Unification of the lending criteria within your Banking Group
increases each year by:

a) 10%
b) 20%
¢) 30%
d) 40%
e) 50% and more

12.

For young customers there are special digital systems developed in
loans offering and underwriting.

13.

Income level and employment affect materially number and volume of
consumer loans.

14.

The ECB Monetary policy affects substantially number of consumer
loans and their volumes.

15.

The EU member State should subsidize mortgage loans to the young
population in order to achieve important EU goals related to the
improvement in employment, fight against poverty and in achievement
of social and economic convergence within the EU.

16.

Young people (up to 36 yo) should be provided by relaxed lending
criteria, with lower interest rates and longer repayment periods, in
order to increase social inclusion and decrease migrations of the young
people.

17.

In respect of the consumer protection: all non-banking institutions,
who are involved in consumer lending, should be compliant with the
same regulation and supervision as banks.

18.

EU Member States should have the same level and concept of forming
penalty rates for the imprudent loan users.

19.

EU Member States should implement effective interest rate cap in
housing and all other types of consumer loans.

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

strongly disagree

disagree

disagree

disagree

disagree

disagree

disagree

disagree

disagree

neutral

neutral

neutral

neutral

neutral

neutral

neutral

neutral

agree

agree

agree

agree

agree

agree

agree

agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

strongly agree

20.

Effective interest rate cap in consumer lending should be the same for
all EU Member States.

strongly disagree

disagree

neutral

agree

strongly agree
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Popis kratica (abecednim redoslijedom)

Eng. Automated teller machine

ATM
Hrv. Bankomat
BIS Eng. Bank for International Settlements
Hrv. Banka za medunarodna poravnanja
Eng. Bank lending survey
BLS . . . .
Hrv. Istrazivanje trziSta kredita
Eng. Bank Recovery and Resolution Directive
BRRD . . . .o
Hrv. Direktiva za oporavak i1 sanaciju banaka
Eng. capital adequancy ratio
CAR g. cap q .y
Hrv. adekvatnost kapitala
CBDC Centralno bankarski novac
CET1 Stopa kapitaliziranosti osnovnog kapitala
Eng. Customer relationship management
CRM g . . . p .o g .
Hrv. Upravljanje odnosima s klijentima
Eng. The deposit facility rate
DFR & % o
Hrv. kamata za preko no¢no deponiranje sredstava
Eng. DGS-deposit Guarantee Schemes
DGS ) ) )
Hrv. Sustav osiguranja depozita
Eng. Deposit Guarantee Schemes
DGS _ . .
Hrv.Sustav osiguranja depozita
Eng. Digital Markets Act
DMA . . . . .
Hrv. Akt o digitalnim trziStima
Eng. Debt service-to-income
DSTI
Hrv. Omjer servisiranja duga i dohotka
EBA Eng. Europien Bankig Authority).
Hrv. Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA)
Eng. European central bank
ECB/ESB o
Hrv. Europska sredi$nja banka
Eng. European deposit insurance scheme
EDIS . . . .
Hrv. Europski sustav osiguranja depozita
EEMI Eng. Energy Efficiency Mortgage Initiative
EKS Efektivna kamatna stopa
EMU Ekonomska i monetarna unija




ESM Hrv. Europski mehanizam za stabilnost
Eng. European Systematic Risk Board
ESRB
Hrv. Europski odbor za sistemske rizike
Eng. European Union
EU y
Hrv. Europska unija
Eng. Statistics on Income and Living Conditions
EU-SILC o _ o
Hrv. Statisticki podaci o raspodjeli dohotka
Eng. Federal Reserve Board
FED . .
Hrv. Sustav federalnih rezervi
GINI Koeficijent dohodovne nejednakosti
HANFA | Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga
HNB Hrvatska narodna banka
Eng. International Monetary Fund
IMF
Hrv. Medunarodni monetarni fond
— Eng. Intergovernmental Panel on Climate Change
Hrv. Meduvladin panel o klimatskim promjenama
Eng. liquidity coverage ratio,
Ler | e .y
Hrv. Koeficijent likvidnosne pokrivenosti
Eng. Loan-to-value
LTV . . . . .o . .
Hrv. omjer glavnice kredita i vrijednosti nekretnine
Eng. Loan-to-value
LTV
Hrv. Omjer kredita 1 vrijednosti nekretnine
MFI Hrv. Monetarna financijska institucija
Eng. Marginal Lending facili
MLR g. Marg g facility
Hrv. kamata za preko no¢nu posudbu novca
Eng. Main refinancing operations
MRO g fi g op .
Hrv. kamata za posudbu novca (tjedan dana)
Eng. Net interest margin
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