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#NEKRETNINE, KAMATE, INFLACIJA...#

|zazovi i rizici za financijski sustav u Hrvatskoj izviru iz geopolitickih nestabilnosti i s tim
povezanih inflatornih pritisaka, oCekivane normalizacije monetarne politike te brzog rasta cijena
stambenih nekretnina, stoji u HNB-ovoj analizi Financijska stabilnost objavljenoj u utorak, u kojoj
je obraden i utjecaj postupnog rasta referentnih kamatnih stopa na povecanje financijskih
obveza duznika.

Kada je rije€ o hrvatskom gospodarstvu, ukupna izlozenost financijskog sustava sistemskim
rizicima povecala se pod utjecajem ratnih dogadanja u Ukrajini. Pritom, navode iz HNB-a,
izravne veze hrvatskoga gospodarstva i financijskog sektora s Rusijom vrlo su male pa se
posljedice sukoba u Ukrajini i sankcija Rusiji uglavnom na hrvatsko gospodarstvo prelijevaju
putem kretanja na globalnim i regionalnim trzistima energenata i sirovina.

"Poremecaji u dobavnim lancima sirovina, intermedijarnih i gotovih proizvoda te rastuce i
izrazito kolebljive cijene, poglavito energenata, veliko su optereéenje za poduzeca. Poslovanje
na samoj granici tehni¢ke uc€inkovitosti dovodi do rasta operativnog rizika za poduzeca, koji se u
vrlo kratkom roku moze preliti i na ostale sektore", piSe u analizi Hrvatske narodne banke
(HNB).

UnatoC povecéanoj neizvjesnosti, devizni teCaj ostao je stabilan, ¢emu su pomogla i oCekivanja
skorog uvodenja eura, nakon $to je Hrvatska sredinom 2020. pristupila u Europski teCajni
mehanizam (ERM I1), napominju.

Iz HNB-a kazu da s ubrzanjem inflacije potroSackih cijena, realni dohodak kucanstava moze
dodatno slabjeti i utjecati na smanjenu sposobnost otplata kredita, pri ¢emu sistemske uc€inke
ipak ograniCava relativno niska ukupna zaduzenost ku¢anstava.

U uvjetima rastuce inflacije, istiCu, oCekuje se poostravanje monetarne politike i podizanje
klju¢nih kamatnih stopa sredisSnjih banaka najvecih gospodarskih podrucja, koje povecava
cijenu novog zaduZivanja, ali i teret otplate duga za duznike s promjenjivim kamatnim stopama.

Pritom bi rast cijene novog zaduzivanja za drzavu, koja se zbog visoke razine javnog duga i
zaduzivanja u stranoj valuti (euro) jo$ uvijek percipira rizicnijom, mogao biti ublazen o¢ekivanim
uvodenjem eura, dodaju iz HNB-a.

Rast kamatnih stopa za 1 p.b. dize troSak stambenog kredita godisnje za oko 1.800 kn

Kada je rije€ o utjecaju postupnog rasta referentnih kamatnih stopa na povecanije financijskih
obveza duZnika, to se poglavito odnosi na one koji imaju kredite odobrene uz promjenjive stope,
odnosno kojima je razdoblje poCetnog fiksiranja kamatne stope znacajno krace od dospijeca,
navode iz HNB-a.

lako je nemogucée predvidjeti to¢an trenutak porasta referentnih kamatnih stopa na domacem
trzistu, izvjesno je da ée do njega doci u srednjorocnom razdoblju, pa su u HNB-u izraCunali
koliki bi porast troska otplate mogli iskusiti korisnici stambenih i gotovinskih kredita.
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Napominju da, u usporedbi s gotovinskim nenamjenskim kreditima, stambeni krediti u pravilu
sadrzavaju viSe iznose preostale glavnice, dulje dospijeée i u pravilu su vezani uz promjenjive
kamatne stope, odnosno one koje su fiksne u razdoblju kracem od dospijeca.

Tako, uz pretpostavljeni porast kamatne stope za 0,5 postotnih bodova, nominalni porast troska
otplate stambenog kredita prosje¢no bi godisSnje iznosio oko 900 kuna ili oko 2,8 posto, a
gotovinskog nenamjenskog za prosjecno oko 200 kuna ili oko 1,1 posto.

Nadalje, uz porast kamatne stope za jedan postotni bod, troSak stambenog kredita godisSnje bi u
prosjeku porastao oko 1.800 kuna ili oko 5,6 posto, a gotovinskog oko 400 kuna ili oko 2,2
posto.

Pritom, procjenjuju iz srediSnje banke, polovina korisnika novoodobrenih stambenih kredita bi
iskusila rast troska otplate visi od oko 1.400 kuna godisnje.

U slucaju pak porasta kamatnih stopa od dva postotna boda prosje¢ni porast troSka otplate
iznosio bi oko 3.700 kuna ili 11,5 posto za stambene kredite, odnosno oko 800 kuna ili 4,5 posto
za gotovinske nenamjenske kredite, izracun je HNB-a.

No, iz srediSnje banke napominju da bi eventualni sistemski ucinci materijalizacije kamatnog
rizika ipak trebali biti razmjerno blagi zbog razmjerno malog iznosa portfelja kredita kojima bi
otplate mogle znatnije porasti.

S druge strane, povecanjem kamatnih stopa mogli bi se ublaziti rizici koji su jacali tijekom
dugotrajnog razdoblja niskih kamatnih stopa, poput snaznog zaduzivanja privatnog sektora,
niske profitabilnosti banaka i potrage za rizi¢nim alternativnim oblicima ulaganja koji nude vise
stope povrata.

Konacéno, oCekivani ulazak u europodrucje uvelike otklanja valutni rizik i trebao bi ublaZziti
moguce ucinke porasta kamatnih stopa, u odnosu na situaciju ostanka izvan europodrucja,
ocjenjuju iz HNB-a.

Sektor stambenih nekretnina vazan izvor rizika za financijsku stabilnost

Iz sredi$nje banke istiCu da sektor stambenih nekretnina zbog snaznog rasta cijena i obujma
stambenoga kreditiranja predstavlja vazan izvor rizika za financijsku stabilnost.

lako se zasad ne nazire slabljenje potraznje i pritiska na cijene, u uvjetima rastucih inflatornih
pritisaka, o¢ekivanog porasta kamatnih stopa i nastavka geopolitiCkih napetosti, mogudi su i
iznenadni Sokovi na trZistu uz pad cijena i(li) transakcija, ocjenjuju.

Podsjecaju da su povecanjem propisanih zastitnih slojeva kapitala dodatno ojacali otpornost
banaka na potencijalne Sokove povezane s trzistem nekretnina.

No, kaZu da je za uCinkovito ublazavanje ranjivosti povezanih s trzistem stambenih nekretnina
potrebno zajednicko djelovanije razli€itih ekonomskih politika.
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"lako podrucja djelovanja, ciljevi i prioriteti razli€itih politika ne moraju uvijek biti medusobno
uskladeni, stvaranje okvira za uc€inkovito i uravnotezeno trziste nekretnina, bez velikih uzleta i
slomova, u konacnici dugoro¢no olakSava rjeSavanje stambenog zbrinjavanja, pridonosi
gospodarskom rastu i drustvenom blagostanju kao i oCuvaniju financijske stabilnosti",
apostrofirali su iz HNB-a. (Hina)
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