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Uvodno - financijska imovina kué¢anstava®

Hrvatski financijski sustav je bankocentrican — najvecu vrijednost financijske imovine medu finan-
cijskim drustvima posjeduju kreditne institucije.

Graf 1. Struktura financijske imovine financijskih drustava, stanje kraj 2015. godine
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|zvor: HNB, obrada HGK

Privatni sektor se i kod financiranja i kod Stednje najvise oslanja na banke, pa tako sektor kuc¢anstava
visak raspolozivih sredstava najcesce alocira u klasi¢nu Stednju u bankama, a manji dio u druge
financijske instrumente. Preferencija Stednje u vidu klasi¢nih depozita je i o¢ekivana s obzirom
na njenu karakteristiku gotovo bezrizicne Stednje, s osiguranim depozitima u protuvrijednosti od
100 tisuca eura kod Drzavne agencije za osiguranje stednih uloga i sanaciju banaka. lako depoziti
prevladavaju (prema posljednjem podatku za prvi kvartal 2017. godine, depoziti su ¢inili 53,4%
financijske imovine kucanstava i institucija koje sluze kucanstvima™), kada se promatra struktura
financijske imovine ovoga sektora posljednjih nekoliko godina, vidljivo je smanjenje njihova

*  Sektor kucanstva sastoji se uglavhom od pojedinaca potro$aca, ali i od pojedinaca potroSaca
i poduzetnika (trzisnih proizvodaca). Ovaj sektor uklju¢uje i pojedince ili grupe pojedinaca u ulozi
proizvodaca dobara i nefinancijskih usluga za iskljucivo vlastitu finalnu uporabu. .

**  Sektor neprofitne institucije koje sluze kucanstvima sastoji se od neprofitnih institucija koje su zasebni
pravni subjekti, koje sluze kucanstvima i koje su privatni netrzisni proizvodaci. Njihovi su glavni izvori
dobrovoljni prilozi kuc¢anstava u gotovini ili u naravi u njihovoj ulozi potrosaca te uplate sredstava
drzave i vlasnicki dohoci.



udjela, primarno zbog brzeg rasta vrijednosti ulaganja u mirovinske fondove (zbog stalnih uplata u
fondove i ulaganja fondova u duznicke vrijednosne papire drzave koji imaju siguran prinos). Naime,
ukupna nominalna vrijednost financijske imovine sektora kucanstava i neprofitnih institucija koje
sluze kucanstvima u posljednjih se pet godina (od Q1 2012. do Q1 2017.) uvecala za 22,4%, pri
¢emu depoziti za 12,7%, a stavka Osiguranje, mirovine i standardizirane garancije gotovo pet puta
vise, za 60,6%.

Graf 2. Financijska imovina hrvatskih ku¢anstava i neprofitnih
institucija koje sluze kué¢anstvima, stanje na kraju Q1 2017.
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Izvor: HNB, obrada HGK

Depoziti su najveci pojedinacni dio financijske imovine kucanstava i u drugim zemljama, $to
pokazuju podaci Ankete o financijama i potrosnji kuc¢anstava (objavljena krajem 2016. godine)
koja je provedena u 18 zemalja eurozone te Poljskoj i Madarskoj. Podaci iz posljednjeg vala Ankete
pokazuju da su u nekima od ovih zemalja depoziti i izrazito dominantni, primjerice u Grckoj i
Slovackoj, no na razini prosjeka ¢lanica eurozone manje su zastuplieni u financijskoj imovini
kucanstava nego u Hrvatskoj.



Tablica 1. Struktura financijske imovine ku¢anstava u eurozoni (%)

Depoziti 44,2
Investicijski fondovi 91
Obveznice 4,6
Dionice 71
Novéana potrazivanja 2,5
Dobrovoljni mirovinski fondovi/Zivotno osiguranje 24,5
Ostalo 8.0

Izvor: ECB (The Household Finance and Consumption Survey, december 2016), obrada HGK

Graf 3. Depoziti, udio u financijskoj imovini kué¢anstava
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Izvor: ECB (The Household Finance and Consumption Survey, december 2016), obrada HGK

Ovu anketu, koja se provodi u dva vala svake dvije do tri godine, koordinira Europska centralna
banka, a bitno je istaknuti da Ce joj se Hrvatska pridruziti ove godine prvi put. To ¢e biti koristan
izvor podataka jer zasad za Hrvatsku nema statistike koja na jednome mjestu podrobnije prikazuje
strukturu ukupne imovine kucanstava (financijske i realne) i njihove potrosnje odnosno duga.



Stanje depozita kuc¢anstava

Depoziti sektora kucanstava su sredstva koja kucanstva imaju deponirana u bankama, Stednim
bankama, stambenim S$tedionicama i nov¢anim fondovima (u monetarnoj statistici ove se
institucije grupno nazivaju ,druge monetarne financijske institucije”). Prema posljednjim podacima,
sektor kuc¢anstava ima 189,9 milijardi kuna depozita u navedenim institucijama (stanje 31. 7. 2017.),
primarno u bankama i najvisSe u vidu deviznih depozita.

Graf 4. Depoziti kuc¢anstava u drugim monetarnim financijskim institucijama, 31. 7. 2017.
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Izvor: HNB, obrada HGK
Tablica 2. Ro¢nost orocenih depozita kuéanstava, 31. 7. 2017.
U mil HRK u%
Oroceni depoziti ku¢anstava 122.686 100,0
Do 1 godine 47.160 384
Od 1 do 2 godine 31.619 25,8
Vise od 2 godine 43.907 35,8
Izvor: HNB, obrada HGK
Tablica 3. Depoziti i depozitni novac kuéanstava, 31. 7. 2017.
u mi.l HRK u%
Depozitni novac (transakcijski racuni) 31.078 16,4
Devizni Stedni depoziti 34.041 179
Devizni oroc¢eni depoziti 100.353 52,8
Kunski Stedni depoziti 2.108 11
Kunski oro¢eni depoziti 22.333 11,8
UKUPNO 189.912 100,0

Izvor: HNB, obrada HGK
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Glavnina (oko ¥s) depozita (ne uklju¢uje depozitni novac) je orocena, najvise kratkoro¢no, na
razdoblje od jedne godine i dugorocnije, na vise od dvije godine. Krajem srpnja 2017. godine
kucanstva su kod kreditnih institucija (banke, Stedne banke i stambene $tedionice) imala oro¢eno
do godine dana 47,2 milijarde kuna, od 1 do 2 godine 31,6 milijardi, a vise od dvije 43,9 milijardi
kuna.

Graf 5. Oroceni devizni i kunski depoziti ku¢anstava
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Izvor: HNB, obrada HGK

Pritom je valutna struktura orocenih depozita vrlo koncentrirana, glavnina je u eurima ili vezana
valutnom klauzulom uz euro (76%), a manji dio je u domacoj valuti odnosno u ¢istim kunama
(18,2%).

Preferencija Stednje u eurima uvijek je postojala, ali je u razdoblju prije krize povjerenje u kunu bilo
u usponu te je kunska Stednja tada znacajnije rasla i dosegla svoj rekordni udio u ukupnoj oro¢enoj
Stednji kucanstava od 18,3% (sredinom 2008. godine). No s krizom je povjerenje u stabilnost
domace valute naglo oslabilo i ku¢anstva su ponovno preferirala euro iako su cijelim razdobljem
pasivnhe kamate na kunsku Stednju bile vise.

No kamate na sve vidove, rocnosti i valute orocene Stednje posljednjih godina padaju. Pad kamata
je ujednom dijelu (od 2014. do 2016.) koincidirao s deflacijom cijena, $to je u jednoj mjeri ublazilo
njihov realni pad. No sada, kada su neke od njih vrlo blizu nuli, a cijene ponovno rastu, realne
kamate mogu postati negativne. Tako su, primjerice, kamate na oroCene devizne depozite od
6 mijeseci do 1 godine u srpnju 2017. godine iznosile 0,33%, Sto znaci da bi godisnja inflacija
za Sest mjeseci odnosno za godinu dana trebala biti niza od 0,33% da bi StediSa ostvario realnu
kamatu. Odnosno, stedise koji su orocili Stednju prije godinu dana rocnosti godine dana i sada im
se isplacuje kamata, da bi realno zaradili, morali su imati ugovorenu kamatu vecu od 0,8%, koliko
je iznosila inflacija u srpnju. Pritom treba ugraditi u racunicu i to da su primici na osnovi kamata u
2016. godini postali oporezivi (stopom od 12%).
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Graf 6. Udio oroc¢enih kunskih depozita u ukupnim oro¢enim depozitima kué¢anstava

20%

18%

16%

14%

12%

10%

8%

10.06.
03.07.
01.08.
06.08.
11.08.

04.09.
12.10.

08.07.
09.09.
02.10.
07.10.
05.11.
10.11.
03.12.
08.12.
01.13.
06.13.
11.13.
04.14.
09.14.
02.15.
07.15.
12.15.
05.16.
10.16.
03.17.

Izvor: HNB, obrada HGK
Pad pasivnih kamatnih stopa i uvodenje poreza na Stednju donekle su utjecali na ponasanje dijela
stanovnistva, koje je dio raspolozivih sredstava preusmjerio u dionice i investicijske fondove, no

premalo da bi to utjecalo znacajnije na promjenu strukture financijske imovine sektora kucanstava.

Graf 7. Kamatne stope na oro¢ene depozite za ku¢anstva (novi poslovi)
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Izvor: HNB, obrada HGK

| u aktualnim destimulativnim okolnostima za klasi¢nu Stednju, depoziti ostaju prva opcija angaziranja
viska sredstava za vecinu kucanstava.
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Regionalni aspekt stednje kuc¢anstava

U regionalnoj odnosno zupanijskoj raspodjeli depozita u kreditnim institucijama, uocljivo je da
uz Grad Zagreb, postoji koncentracija depozita u primorskim zupanijama. Naime, medu prvih
deset zupanija s najvec¢im apsolutnim vrijednostima depozita nalaze se sve primorske zupanije s
iznimkom najmaloljudnije Licko-senjske zupanije. Tako su stanovnici sedam primorskih zupanija,
prema zadnje dostupnom podatku (30. lipnja 2017. godine), imali kod kreditnih institucija
deponirano 77,5 milijardi kuna odnosno 42,1% vrijednosti depozita svih hrvatskih kucanstava.
Kada se podatak relativizira s brojem stanovnika, u prvih deset Zupanija s najve¢im depozitima
ulazi i najmanje naseljena hrvatska Zupanija, Licko-senjska.

Medu prvih deset Zupanija s najvecim depozitima per capita nalazi se svih sedam zupanija Jadranske
Hrvatske. NajviSe depozita per capita imaju stanovnici Istarske zupanije — u prosjeku 2016. godine
66,3 tisuce kuna.

Podatak o koncentraciji depozita u primorskim zupanijama nije u potpunoj korelaciji s razvi-
jenoscu ili s visinom placa, ali se moze povezati s Cinjenicom da se u ovim zupanijama velik dio
stanovnistva (kucanstava) bavi sezonskim poslom odnosno privatnim iznajmljivanjem smjestaja
za turiste. Naime, turisticka djelatnost je koncentrirana u primorskim zupanijama — 95% ukupnih
turistickin nocenja ostvaruje se ha ovom prostoru. Pritom se u privathom smjestaju ostvaruje
vise od 35 milijuna nocenja (podaci za 2016. godinu), 45% svih ostvarenih turistickih nocenja
u Hrvatskoj. Istodobno se moze pretpostaviti da je dio stanovniStva koji se bavi turistickim
sezonskim poslom skloniji konzervativnom nacinu Stednje, ne samo zbog cCinjenice da se
preostali dio godine mora financirati iz sredstava zaradenih u sezoni nego i zbog neizvjesnosti
koju djelatnost turizma donosi, stoga se kod Stednje primarno trazi sigurnost, a tek sekundarno
prinos.

To se moze povezatiis rezultatima istrazivanja koje je provela agencija za istrazivanje trzista lpsos
puls u sklopu projekta Financijska pismenost, koji pokazuju da primorski dijelovi Hrvatske, to¢nije
Hrvatsko primorje, Istra i Dalmacija, imaju najnizu razinu financijskog znanja kao komponente
financijske pismenosti (ispod prosjeka Hrvatske, ¢ija ocjena iznosi 4,2 od maksimalno 7,0 bodova).
Stoga je zakljucak ovoga istrazivanja .da je pri edukaciji gradana poseban fokus potrebno staviti,
gledajuci regionalno, na one iz podrucja Hrvatskog primorja, Istre i Dalmacije”.

Uzimajuci u obzir navedene cCinjenice i vaznost financijske edukacije, HGK u suradnji s institu-
cionalnim partnerima i ¢lanicama udruzenja financijskih institucija provodi razliCite aktivnosti
usmjerene podizanju financijske pismenosti gradana i poslovnih subjekata. Posebice isticemo
pilot-projekt Vise znamo, bolje razumijemo u 2017. godini kojim je bilo obuhvaceno 250 uc¢enika
i 150 profesora u 5 zagrebackih srednjih Skola, a za potrebe projekta izradena je i prigodna
brosura. HGK tradicionalno obiljezava Svjetski i Europski tjedan novca, Svjetski dan investicijskih
fondova te Svjetski dan Stednje nizom edukativno-informativnih aktivnosti usmjerenih na
studente, uCenike srednjih Skola i gradane Sirom Hrvatske.
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Zakljuéno

Klasi¢ni oroceni depoziti u bankama cine najveci pojedinacni dio financijske imovine kucanstava
i u Hrvatskoj i na prostoru europodrucja. Niti u razdoblju niskih pasivnin kamatnih stopa banaka,
koje u uvjetima inflacije mogu postati i realno negativne, ne pada znacaj klasi¢nih depozita kao
primarnog oblika angaziranja viska sredstava kucanstava. lako se financijska trzista razvijaju, tesko
je zamisliti da ¢e neki drugi oblik Stednje u buducnosti biti primaran za sektor kucanstava.

U Hrvatskoj je ovaj oblik Stednje primjetno koncentriran u primorskim zupanijama gdje se znacajan
dio stanovnistva bavi privatnim iznajmljivanjem turistickog smjestaja. To je mozda i logi¢no zbog
sezonalnosti turisticke djelatnosti te vece neizvjesnosti oko buducih dohodaka koje ona donosi. No
razlog koncentracije klasi¢nih depozita u ovim dijelovima Hrvatske moze se povezatiis rezultatima
istrazivanja o financijskoj pismenosti hrvatskog stanovnistva koje je pokazalo da upravo ovaj dio
Hrvatske ima najmanije financijsko znanje te da se financijska edukacija treba koncentrirati upravo
na ova podrucja. Naime, financijsko znanje ocijenjeno je bodovima 3,7 za Hrvatsko primorje i Istru
odnosno 4,0 za Dalmaciju od mogucih 7,0 bodova. To je ispod prosjeka Hrvatske koji iznosi 4,2
boda, kaoji je istodobno u usporedbi s drugim zemljama vrlo lo$ (nize ocjene imaju samo Albanija,
Peru, Norveska i JAR). Stoga se razvijanjem financijske pismenosti otvara moguc¢nost iskoristavanja
potencijala koji Cine depoziti za razvoj drugih oblika financijskih ulaganja i Stednje, koji su u smislu
povrata atraktivniji, odnosno mogucnost diversificiranja financijske imovine stanovnistva s jedne
strane te razvijanje i jacanje financijskog trzista s druge strane.

Kratice

HGK Hrvatska gospodarska komora
HNB Hrvatska narodna banka

JAR Juznoafricka Rebublika

ECB European Central Bank

VK valutna klauzula

Ovu analizu izraduje i za nju je odgovorna HGK. Informacije, misljenja, analize i zakljucci koji se iznose
temelje se na javnim statistickim i ostalim informacijama $to potjecu iz izvora u Ciju se potpunost
i to¢nost HGK pouzdaje, ali za koje ne jamci. Utoliko su informacije, misljenja, analize i zakljucci
izneseni u ovoj publikaciji podlozni promjenama koje ovise o promjenama izvora informacija te o
promjenama koje nastupe od trenutka pisanja teksta do njegova citanja. Ova publikacija ili njeni
dijelovi ne mogu se kopirati ili bilo kako drukcije reproducirati bez navodenja izvora.

16



