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1. UVOD

Kreditne institucije u Republici Hrvatskoj su banke, Stedne banke i stambene
Stedionice. Navedenim instituciama odobrenje za rad izdaje Hrvatska narodna
banka, kao krovna institucija u Republici Hrvatskoj. Financijski sektor Republike

Hrvatske je veoma bankocentriCan.

Banke depozite i kreditna sredstva prikupljaju od pravnih i fizi€kih osoba u zemlji, ali i
u inozemstvu, te ih naknadno ulazu u obliku kreditnih ili nekreditnih plasmana. Glavni
oblik nekreditnih plasmana pojedine banke je ulaganje u vrijednosne papire, koji
mogu biti dugorocni i kratkoroCni. Prilikom ulaganja u spomenute papire, banke
moraju voditi raCuna o likvidnosti vrijednosnih papira, sigurnosti njihovog izdavatelja,
profitabilnosti ulaganja u vrijednosne papire, te uc€incima ulaganja na poslovanje
banke. Vrijednosne papire mogu izdavati banke, financijske institucije, poduzeca,
lokalna zajednica, drZzavne uprave, kao i druge pravne osobe. Pod vrijednosne papire
takoder spadaju i ostali dokumenti i pisane isprave kojima se moze trgovati buduci da
posjeduju odredenu vrijednost. Vrijednosni papiri predstavljaju jedan od

najznacajnijin pokazatelja profitabilnosti pojedine banke.

Portfelj vrijednosnih papira predstavlja investicijski portfelj klijenta neke banke kojem
je cilj stvaranje financijsko-upravljacke usluge koja je prilagodena klijentu, odnosno
njegovim moguénostima, potrebama i Zeljama. Svrha portfelja vrijednosnih papira je

ostvarenje pozitivnih rezultata ulaganja uz rizik koji je prihvatljiv klijentu.

Ovaj rad sastoji se od predmeta i problema istrazivanja gdje je predmet istrazivanja
analiza strukture portfelja vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija, od svrhe i
cilia rada gdje je najvaznije na jednom mjestu sistematizirati spoznaje o kreditnim
institucijama koje djeluju u Republici Hrvatskoj s naglaskom na njihovu strukturu
portfelja vrijednosnih papira kao jednog od glavnhog pokazatelja profitabilnosti
pojedine kreditne institucije, od znanstvenih metoda kako bi se istraZile teorijske
podloge ovoga rada gdje su koriStene metode analize i sinteze kojima su teorijski
pojmovi objasnjeni. Takoder su koriStene metode indukcije i dedukcije kako bi se

donesli relevantni zakljucci. U prakticnom djelu rada, koriStene su povijesne metode



kako bi se prikupili podaci o vrijednosnim papirima kreditnih institucija u Republici
Hrvatskoj te su prikupljeni podaci i obradeni pomocu statistiCke metode i metode
komparacije i na kraju struktura rada gdje je radi sustavne prezentacije predmeta

istrazivanja rad je podijeljen na pet medusobno povezanih dijelova.

U Uvodu je navedeno opce poimanje kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj, kao i
poimanje kreditnih i nekreditnih plasmana banaka, s naglaskom na vrijednosne
papire. Naslov drugog dijela je Investicijska funkcija u bankarstvu gdje ¢e se dati
kratki uvid u investicijske instrumente u bankarstvu, kao i u izbor investicijskih
vrijednosnica i ulagacke strategije. Tre¢e poglavlje Kreditne institucije u Republici
Hrvatskoj dat ¢e uvid u obiljeZja i vrte kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj, te ¢e
takoder biti objadnjeni poslovi i regulativa kreditnih institucija. Struktura portfelja
vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija je analizirana u ¢etvrtom dijelu rada
s naglaskom na strukturu imovine hrvatskih kreditnih institucija, te duznickih i
vlasnickih vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija. ZakljuCak predstavlja
sintezu rada. Nakon zakljuCka slijedi joS popis literature koriStene prilikom pisanja

zavrsnog rada, te popisi slika, grafikona, tablica kao i prilozi.



2. INVESTICIJSKA FUNKCIJA U BANKARSTVU

Glavna funkcija banaka sastoji se u njihovoj proizvodnji i prodaji onih financijskih
usluga za kojima postoji potraznja na trziStu, a glavnu uslugu predstavlja
odobravanje kredita (Kandzija i Zivko, 2004, 17). No, neovisno o tome, ne mogu ba$
sva sredstva biti alocirana u iste. Razlozi tome su sljedeéi: vecCina kredita su
nelikvidna Sto znacCi da ih nije moguce prodati prije dospije¢a ukoliko banke hitno
trebaju novac; krediti predstavljaju najnesigurniju, odnosno najrizi€niju aktivnost
banke buduci da je najveca stopa neispunjenja obveza ba$ kod kredita; kvaliteta
prosje€nog kreditnog portfelia banke pada ukoliko dode do pada ekonomskih
aktivnosti, i zadnji razlog je oporezivost kredita, Sto znaci da su podlozni
korporativnim porezima na prihod (Rose, 2003: 6). Navedene vrijednosnice
omogucéuju bankama stvaranje prihoda, diversifikaciju, likvidnost kojima se rizik

banke smanijuje, te takoder stabiliziraju zaradu banke.

2.1.Investicijski instrumenti u bankarstvu

Postoje brojni investicijski i financijski instrumenti koji su na raspolaganju na
financijskom trziStu, te svaki sadrzi drugacije karakteristike koje se odnose na
osjetljivost, na inflaciju i promjenu ekonomskih i vladinih uvjeta, kao i na rizike (Rose,
2003: 7). Kada je rije€¢ o financijskom trzistu, ono predstavlja ,sva medusobno
povezana trzista neke zemlje, na kojima se onda susreCu ponuda i potraznja za
raznim financijskim instrumentima-novcem i vrijednosnim papirima*“ (Klaémer Calopa
i Cingula, 2005: 5).

Financijsko trziste je mjesto na kojem se razne financijske potrebe susrecu, bilo da
se radi o pojedincu, korporaciji ili drzavi, te spomenute potrebe uskladuju prema
adekvatnom stupnju vrednovanja. Sudionici koji na raspolaganju imaju viSak kapitala
plasiraju isti na trziSte, dok posrednici ti koji aktivno ili pasivnho naplac¢uju usluge
povezivanja sudionika. lako svaka drzava ureduje svoje financijsko trziSte sama za
sebe, nuzno je da postoje elementi medunarodne povezanosti (Prohaska, 1994: 7).
Na strani ponude se na financijskom trZistu javljaju oni koji daju sredstva, a koji za

posudeni novac dobivaju obecCanje, u pisanom obliku u obliku financijskih



instrumenata (Klaémer Calopa i Cingula, 2005: 3). Obeéanja mogu biti u obliku
obveznica, dionica, depozita, razne police osiguranja i slicno. Financijsko trziste,
istiCe Prohaska (1994: 7), dijeli na primarno, gdje se izdaju novi vrijednosni papiri i
sekundarno trziste, gdje se vrSi promet ve¢ emitiranih vrijednosnih papira. U
nastavku cCe biti objasnjene dvije grupe investicijskih instrumenata koji su na
raspolaganju kreditnim institucijama na financijskom trziStu. Instrumenti trziSta novca
koji su poznati po niskom stupnju rizika i dospijevaju unutar godine dana, te
instrumenti trZiSta kapitala kod kojih je oCekivana stopa povrata veca, te im je

dospijece duze od godinu dana.

2.1.1.Instrumenti trziSta novca

TrziSte novca se odnosi na bilateralno i multilateralno kratkoroCne kredite i
vrijednosne papire (Prohaska, 1994: 8). Instrumenti trziSta novca su trezorski zapisi,
kratkoroCne drzavne zaduznice i obveznice, vrijednosnice federalnih agencija,
certifikati o depozitu, medunarodni eurovalutni depoziti, bankovni akcepti,

komercijalni zapis, te kratkoroCne municipalne obveze.

Trezorski zapisi predstavljaju kratkoro¢ne duZnicke obveze drzave i najveci udio
instrumenata na nov€anom trzistu. Ovi instrumenti trziSta novca imaju dospijece
godinu dana od dana izdavanja. lako se mogu Kkoristiti razna dospijeca, u vecini
sluCajeva se emitiraju dospije¢a od 91, 182 i 364 dana (Sumpor, 2002: 325). Na
tiednim i mjeseCnim aukcijama izdaju se tri dospije¢a zapisa — svaki tjedan
tromjesecCni i SestomjeseCni zapisi, a svaki mjesec jednogodsnji zapisi. Bankama je
ovaj tip zapisa posebno aktivan buduéi da isti ima iznimno visoku razinu sigurnosti,
trziSna cijena im je stabilna, imaju poreznu potporu vlade, te su dobro utrZive.
Trezorskim zapisima se trguje bez obecanih kamata i uz diskont od nominalne
vrijednosti, te na taj naCin povrat investitora sadrzi samo porast vrijednosti cijena
kako se zapis priblizava dospijeéu (Rose, 2003: 309). Razlika izmedu nominalne
vrijednosti i diskontirane vrijednosti odnosi se na zaradenu kamatu koja se

izraCunava na temelju kalkulacije za prihod od trezorskih zapisa.

KratkoroCne drzavne zaduznice i obveznice imaju relativno dugo dospije¢e — od

jedne do deset godina za zaduzZnice i preko deset godina za obveznice, no
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instrumentima trziSta novca se smatraju jedino ukoliko imaju dospijece do godine
dana (Orsag, 1990: 75). Svaka zaradena uplata glavnice i kamata se deponira na
Stedni ili tekuéi racun vlasnika, te se na taj nacin pruza veca zastita od krade, a i
takvim pristupom se stvara bolja prikladnost, kako za banke tako i za druge
investitore koji kupuju i prodaju drzavne vrijednosnice (Rose, 2003: 310-311). Razlika
izmedu kredita i obveznica, odnosno zaduznica je u tome Sto obveznica moze biti

kupljena na sekundarnom trZistu, a to kod kredita nije moguce (Foley, 1993: 6).

Vrijednosnice federalnih agencija predstavljaju obveznice i zaduznice koje prodaju
agencije koje su ili u vlasnistvu ili su osnovane od strane federalne vlade. Diskontne
zaduznice predstavljaju najpoznatije agencijske vrijednosnice. Diskontne zaduZnice
su kratkoroCna sredstva koje agencija posuduje po cijeni koja je niza od njihove
nominalne cijene, a dospijece im je prekono¢no, ali moze biti i do godinu dana. lzdaju
se u vecini slu¢ajeva u obliku knjiznog potrazivanja, no mogu biti izdane i u obliku
certifikata na donositelja, te se u tom sluc¢aju njihova dobit izraunava na temelju 360
dana. Prihod od kamata ovog oblika zaduznica je podloZan prvenstveno saveznim

porezima, ali i lokalnom i drzavnom oporezivanju (Rose, 2003: 312).

Certifikat o depozitu predstavlja ,kamatu koja donosi kamatu za sredstva koja su
deponirana u bankovnoj ili nebankovnoj Stedionici“ (Rose, 2003: 12). Glavna uloga
certifikata o depozitu je pruzanje bankama dodatne izvore sredstava. Certifikat o
depozitu ima fiksne uvijete, a federalna vlada je takoder postavila i kazne ukoliko
dode do prijevremenog povlacenja sredstava. Mali potroSacko orijentirani certifikati o
depozitu su oni u rasponu od 500 do 100.000 dolara, dok su veliki oni preko 100.000
dolara. Banke prodaju certifikate o depozitu emitiraju¢i njihova izdanja u velikim
iznosima ili ih u drugom slu€aju banke izdaju na temelju depozita. Rok dospijeca
certifikata o depozitu je od trideset dana do tri mjeseca s fiksnim prinosom, ili s rokom
od Sest mjeseci do dvanaest mjeseci i s varijabilnom kamatnom stopom (Kandzija i
Zivko, 2004: 224).

Medunarodni eurovalutni depoziti predstavljaju oroCene depozite koji su izdani od
strane najvecih svjetskih banaka koji imaju fiksno dospijeée. Vecina imaju dospijeée
od trideset, Sezdeset ili devedeset dana kako bi se depoziti uskladili s zahtjevima

financiranja internacionalne trgovine. Medunarodni eurovalutni depoziti u principu
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donose vecu trziSnu dobit od domacih iz razloga $to nisu osigurani, slabije su

likvidnosti, te su osjetljivija na ekonomske i politicCke promjene (Rose, 2003: 313).

Bankovni akcepti, tipicni kratkoro€ni vrijednosni papiri, smatraju se jednim od
najsigurnijin instrumenata trzista novca. Ovaj instrument trzZiSta novca se javlja u
onom trenutku kada banka odluci jamciti za kredite komitenata koji uvozi, izvozi,
skladisti robu, ili koji kupuje valutu. Na taj nacin je banka suglasna da je upravo ona
primarni duznik tog kredita, te ona preko bankovnog akcepta nudi svoje ime i svoj
kreditni rejting. Buduci da je trziSte akcepta a ponovnu prodaju spremno, njima se
moze trgovati prije nego datum njihova dospijeCa dode. Ukoliko banka proda
akcepte, ona svoje rezerve nadopunjuje i rizik kamatne stope prebacuje na drugog
investitora (Rose, 200: 313). Glavna osobina bankovnih akcepata je prenosivost. Rok
dospijeca je u slu€aju bankovnih akcepata od trideset do devedeset dana, a kamata
na koju kupac ima pravo sastoji se od iznosa koji prodavatelj daje kupcu dok je druga
vrsta kamate na koju kupac ima pravo Cisti diskont. Onoga trenutka kada poslovna
banka ,akceptira mjenicu i reeskontira je kod srediSnje banke, dobiva nov€ana
sredstva u visini diskontirane nominalne vrijednosti kojom kreditira svog komitenta do
roka dospijeca. Kada dode taj rok, banka otkupljuje bankarski akcept od donosioca i
zaduzuje na raCun svog komitenta. PrenoSenje bankarskog akcepta obavlja se

indosamentom ili cesijom® (Alijagic¢, 2015: 101).

Komercijalne zapise nude velike korporacije i oni kao takvi su sigurniji od mnogih
kredita. Imaju relativno kratki rok dospije¢a, unutar devedeset dana, te se izdaju za
onog zajmoprimca koji raspolaze najveéim rejtingom. Komercijalni zapisi mogu biti
izdani od manjih korporacija u obliku dokumentiranih zaduznica, a imaju jamstvo
banke za placanje obveza, ali i od strane pravnih osoba, osim onih koje izdaju
blagajni¢ke zapise (Jurman, 200: 318).U tom slucaju je kreditni rejting banke taj koji
omogucava prodaju komercijalnih zapisa po nizim kamatnim troSkovima i vecoj grupi
investitora. Mnogu se komercijalni zapisi izdaju uz diskont u odnosu na nominalnu

vrijednost zapisa (Rose, 2003: 314).

Kratkoro€ne municipalne obveze predstavljaju one instrumente trziSta novca koje
lokalne i drzavne vlade izdaju s ciljem pokrivanja trenutnog nedostatka gotovine.

UobiCajene kratkoroCne municipalne obveze su porezno anticipativne i prihodno
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anticipativne zaduznice. Navedene zaduznice su posebno interesantne bankama
bududi da su iste oslobodene plac¢anja federalnog poreza na dobit (Rose, 2003: 314)
i kao takve predstavljaju najjednostavniji naCin zaduzivanja lokalnih jedinica izvan
bankovnog sustava. Glavni investitori u municipalne obveznice su financijske
institucije — banke, investicijski i mirovinski fondovi, te osiguravaju¢a drustva (Bajo i
Primorac, 2010: 11).

2.1.2.Instrumenti trZista kapitala

Osim instrumenata trziSta novca, postoje i instrumenti trZista kapitala u koje spadaju
drzavne zaduznice i obveznice s rokom dospijeCa preko godinu dana, municipalne
zaduznice i obveznice, te korporativne zaduznice i obveznice (Rose, 2003: 315).
TrziSte kapitala se inaCe dijeli na trziSte dugoroCnih kredita i vrijednosnih papira
(Prohaska, 1994: 8).

Drzavne zaduznice i obveznice predstavljaju — ,tip vrijednosnice kojim se izdavatel]
obveznice obvezuje vratiti primljenu svotu novca u odredenom roku dospije¢a, a u
meduvremenu vlasniku obveznice isplacivati to¢no odredenu kamatu koja je
navedena na obveznici“ (Cvjeti¢anin, 2004: 18). lzdaje ih javni sektor, a predstavljaju
srednjoro¢ne do dugoro¢ne vrijednosne papire te se iste koriste za financiranje
dugorocnih projekata, ako Sto su primjerice izgradnja Zeljezne pruge ili ceste,
zdravstvo, obrazovanje, a koriste ih opéine, gradovi, Zupanije i drzava da bi financirali
navedene projekte. Ovu vrstu vrijednosnih papira karakterizira visoki stupanj
ulaganja, te predstavljaju zakonska ulaganja (Rose, 2003: 15). Drzavne zaduznice i
obveznice se u principu izdaju kao vrijednosni papiri koji imaju fiksnu kamatu, dok se
jednom godisnje isplaéuje njihova dividenda. Navedeno znaci da su datumi isplata i
prihoda unaprijed rasporedeni i ulaga¢ se na te datume moze unaprijed osloniti.
Municipalne zaduznice i obveznice predstavljaju dugoro¢ne obveznice koje izdaju
gradovi, drzave ili neke druge vladine jedinice, a odnose se na rjeSavanje problema
nedostataka financijskih sredstava u proraCunu jedinica lokalnih i regionalnih
samouprava (Penavin, 1999: 118). Na vecinu municipalnih zaduZnica i obveznica je
izuzeta kamata ukoliko su iste izdane za financiranje javnih, a ne privatnih projekata.
Dobici na municipalne zaduZznice i obveznice su u potpunosti oporezivi, osim onih

izdanih po cijeni nizoj od nominalne, odnosno po diskontnoj cijeni (Rose, 2003: 315).
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Banke nerijetko kupuju sredstva izdana od lokalnih Zupanija i gradova kako bi
pokazale da pruzaju potporu lokalnim zajednicama. Takoder kupuju municipalne
zaduznice i obveznice od dilera i brokera na medunarodnom trziStu. Danas vecina
municipalnih zaduznica i obveznica ulazi u dvije kategorije: obveznice s uobiCajenim
obvezama — mozZe ih se isplatiti iz svih dostupnih izvora prihoda, te prihodne

obveznice — koje se koriste za financiranje dugorocnih projekata (Rose, 2003: 316).

Korporativhe zaduZznice i obveznice predstavljaju dugoroCne duznicke vrijednosnice
koje su izdane od strane korporacija, odnosno privatnih ili javnih poduzeca.
Prikupljenim novcem od obveznica se financiraju razni projekti, poput primjerice
kupnja potrebne opreme, proSirenje i uredenje poslovnog prostora i drugi slicni
projekti. ZaduzZnice dospijevaju unutar pet godina, dok obveznice imaju duzi rok
dospijeca. Korporativhe zaduzZnice i obveznice su radi svog veceg kreditnog rizika,
zanimljivije mirovinskim fondovima i osiguravaju¢im kuéama, nego bankama.
Korporativne zaduznice i obveznice pruzaju vecu prosjeénu dobit od vladinih

vrijednosnica koje imaiju isti rok dospijeca (Rose, 2003: 316).

2.1.3.0stali investicijski instrumenti

U ostale investicijske instrumente spadaju jo$ i strukturirane zaduznice, sekuritizirana

imovina i ogoljene vrijednosnice (Rose, 2003: 316).

Strukturirane zaduZnice predstavljaju vrijednosne papire koji dolaze od brokera i
dilera vrijednosnicama i nude ih investicijskim menadzZerima. Kamate ovih
vrijednosnih papira se moze dodavati s time da obecani investicijski povrat ne moze
pasti ispod minimalne razine ili narasti iznad maksimalne razine. Strukturirane
zaduznice predstavljaju veoma sloZenu vrstu vrijednosnih papira koje karakterizira
visok stupanj kamatnog rizika (Rose, 2003: 316). Strukturirane zaduznice
predstavljaju dugoro€nu vrstu ulaganja s moguéno$céu zarade buduéi da fleksibilni
uvjeti zaduznica ulagaCima sluze za ostvarivanje dobiti. Sekuritizirana imovina
predstavlja jedan od vaznijih investicijskih instrumenata prilikom kojih se imobilna
financijska imovina preobrazava u prenosive vrijednosne papire. Sekuratizacija
imovine se odnosi na preobrazbu klasi¢nih oblika financiranja u nove izdavanjem

vrijednosnih papira. Tehnikom sekuratizacije se nelikvidna potraZivanja pretvaraju u
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utrzive instrumente financijskog trzista (Narodne novine, 2012: 89). Novc&ani tokovi i
vrijednost iz postoje¢ih financijskih aktiva se nastavljaju i kod novonastalih
vrijednosnih papira. Najpoznatija vrsta investicije, odnosno imovine, koje danas

kupuju banke temelje se na hipotekarnim kreditima (Rose, 2003: 316-318).

,Oguljene” vrijednosnice stvaraju dileri razdvajanjem kamata i glavnice od originalne
duznicke vrijednosnice, kao i prodajom odvojenih potrazivanja. Potrazivanja se dijele
na potrazivanja po placanju samo glavnice — PO vrijednosnice, te potrazivanja po
samo kamatama — IO vrijednosnice. Svaka ogoljena vrijednosnica se prodaje uz
diskont od svoje nominalne vrijednosti, Sto znaci da je stopa povrata investitora
temeljena na porastu cijene navedene vrijednosnice. Investitor u ovom slu€aju ima
normalnu isplatu kamate dva puta godiSnje pa sve do dospijeca vrijednosnice (Rose,
2003: 318-319).

U nastavku ¢e biti objadnjeno na koji naCin se vrSi proces investiranja u Republici
Hrvatskoj. Drugim rijeCima, bit ¢e objasnjeno na temelju Cega se vrSi izbor

investicijskih vrijednosnica i ulagacke strategije.

2.2.1zbor investicijskih vrijednosnica i ulagacke strategije

Proces investiranja je u Republici Hrvatskoj, istiCe Mari€ic (2011: 87), joS uvijek
poprilicno nova aktivnost i Sira javnost joS uvijek zazire od investiranja u obliku
prodaje i kupnje vrijednosnica, te se radije odluCuje na Stednju u bankama. Izbor
investicijskih vrijednosnica, kao i ulagaCke strategije predstavlja prilicno teSku odluku
buduci da se principi ulaganja, iako su opce poznati, nerijetko razlikuju od ulagac¢a do
ulagaCa, te ne postoji idealan i ispravan nacin ulaganja. Svim ulagacdima je
zajedniCka cCinjenica da na svojim ulaganjima Zele Sto viSe zaraditi smanjujuci

istovremenu razinu rizika.

Ulagacke strategije se, prema Skrinjari¢ (2013: 98), dijele na aktivne i pasivne. Kada
je o pasivnoj ulagackoj strategiji rijeC, ulagaci jako malo ili €ak niSta ne restrukturiraju
svoje portfelje. Na bazi kriterija relevantnih ulaga€a, odabiru i ukljuuju u svoje

portfelje najbolje dionice. Prilikom odabira pasivne ulagacke strategije, ulaga¢ kupuje



dionice, te sve do kraja promatranog razdoblja drzi jednaku strukturu portfelja.
Kadaje o aktivnim ulagackim strategijama rije€, one zahtijevaju viSe vremena i znanja
buduéi da se analiziraju i sukladno tome predvidaju buduca kretanja na trzistu.U
okviru aktivnih ulagacCkih strategija ulagaci istrazuju kretanja na trziStu, a dobivene
rezultate spomenutih istrazivanja koriste kako bi svoje investicijske vrijednosnice
prilagodili u svrhu pobjedivanja trzista (Skrinjari¢, 2013: 9). Ulagacke strategije se
takoder mogu zasnivati na kalendarskim ugincima, isti¢e Skrinjari¢, (2013: 99). To
znaCi da se prikazuju ucinci kada su prinose dionica ili natprosjecno visoki ili
natprosjecno niski u pojedine dane, tjedne, mjesece, godine. Ukoliko je ucinke
moguce predvidjeti, onda se i ulagacka strategija prilagodava tome. Drugim rijeCima,
kupuju se dionice onda kada se cijene smanjuju, dok se u slu€aju povecanja cijena,

iste prodaju.

2.3.Portfelj vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija

Portfelj vrijednosnih papira predstavlja investicijski portfelj klijenta neke banke kojem
je cilj ostvarenje investicijskih ciljeva klijenta. Cilj portfelja vrijednosnih papira je
stvaranje financijsko-upravljacke usluge koja je prilagodena Klijentu, odnosno
njegovim moguénostima, potrebama i Zeljama. Svrha portfelja vrijednosnih papira je

ostvarenje pozitivnih rezultata ulaganja uz rizik koji je prihvatljiv klijentu.

Portfelj vrijednosnih papira se u okviru aktivnhe banke, istice Jurman (2005: 314),
formira prvenstveno od zaduznica — kratkoro€nih i dugorocnih, zatim od dionica, te u

najmanjoj mjeri od mjenica i Cekova.

U klasifikaciju vrijednosnih papira spadaju dionice dioni¢kih drustava, drzavne
obveznice, industrijske obveznice, investicijski certifikati, kao i druge vrijednosnice
kojima burza posluje. Naime, vrijednosni papiri se kupuju i prodaju na burzovnom
trziStu, dok se o vrijednostima vrijednosnih papira brinu razne burze i drzavne

institucije.

Svako poduzece, svaka institucija, ali takoder i svaki pojedinac ili obitelj, raspolaze

odredenom imovinom bez obzira na vrijednost te imovine, kao i nacin njena
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nastanka. U navedenu imovinu je moguce uloZiti i to u obliku vrijednosnih papira koji
mogu biti razne obveznice, dionice, udjeli u fondovima, komercijalni zapisi, ali i neki
drugi financijski instrumenti. Imovina se u vrijednosne papire moze ulagati na dva
nacina — neposredno, odnosno direktnim nalogom za kupnju ili prodaju vrijednosnih
papira ili s druge strane posredno, odnosno preko posrednika kojem je imovina

povjerena na upravljanje.

Kada je o duznickim vrijednosnim papirima hrvatskih kreditnih institucija rijec, u iste,
prema Jurmanu (2005: 317), spadaju blagajnicki, riziCni i komercijalni zapisi koji
predstavljaju kratkoroCne vrijednosne papire, certifikati o depozitu koji mogu biti i

kratkorocni i dugorocni vrijednosni papiri, te dugoro€ne vrijednosne papire obveznice.

Vlasnicki vrijednosni papiri predstavljaju prenosive financijske instrumente, koji daju
upravo svojim vlasnicima na odredeni udio dobiti od poslovanja, kao i u slucaju
likvidacije dionickog drustva na njegovu preostalu vrijednost. U vlasnicke vrijednosne
papire spadaju inozemni vlasniCki vrijednosni papiri, vlasniCki papiri kreditnih

institucija, investicijskih fondova, osiguravajucih drustava i mirovinskih fondova.
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3. KREDITNE INSTITUCIJE U REPUBLICI HRVATSKOJ

U ovom poglavlju autor ¢e dati uvid u obiljeZja i vrste kreditnih institucija u Republici

Hrvatskoj, te Ce takoder objasniti koji su poslovi navedenih institucija.

3.1.0biljezja i vrste kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj

Prema definiciji Hrvatske narodne banke (Hrvatska narodna banka, 2015) ,kreditne
institucije u Republici Hrvatskoj su sve one institucije kojima je Hrvatska narodna
banka (HNB) izdala odobrenje za rad u skladu sa Zakonom o kreditnim institucijama,
a Cija je djelatnost primanje depozita ili ostalih povratnih sredstava od javnosti te
odobravanje kredita za vlastiti racun. Kreditna institucija u Republici Hrvatskoj moze
se osnivati kao banka, Stedna banka ili stambena Stedionica. Takoder se u sektoru
kreditnih institucija ubrajaju i one banke koje su u stecaju ili likvidaciji“. Hrvatski

financijski sektor je izrazito bankocentri¢an.

Prema clanku 58. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13,
19/15, 102/15), kreditne institucije, bilo da se radi o bankama, Stednim bankama ili
stambenim Stedionicama, ne smiju obavljati niti jednu drugu djelatnost, osim onih
koje se odnose na pruzanje financijske i bankovne djelatnosti i za koju je pojedina
kreditna institucija dobila odobrenje Hrvatske narodne banke, kao nadleznog tijela.
Prema podacima Hrvatske narodne banke, trenutno u Republici Hrvatskoj djeluje
trideset i jedna kreditna institucija — dvadeset i tri banke ,jedna Stedna banka i Cetiri
stambene Stedionice (Hrvatska narodna banka, 2018). Svim kreditnim institucijama u
Republici Hrvatskoj je zajedniCka Cinjenica da smiju primati sredstva i druga sredstva
uz obvezu vracanja od javnosti i takoder mogu odobravati kredite za vlastiti racun
(Leko, 2004: 144). No, buduci da i druge osobe smiju odobravati kredite, kreditne
institucije, za razliku od drugih financijskih institucija kojima je to zabranjeno, jedine
smiju primati nov€ane depozite od najSire javnosti. Grgurek i Vidakovi¢ (2011: 9)
banke definiraju kao ,financijska institucija koja je od Hrvatske narodne banke dobila
odobrenje za rad i koja je osnovana kao dioni¢ko drustvo sa sjedistem u Republici
Hrvatskoj“. Temeljem odobrenja Hrvatske narodne banke, banka pruZza svoje

bankovne usluge, te moZe pruzati i ostale financijske usluge ukoliko od Hrvatske
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narodne banke dobije odobrenje zapruzanje tih usluga. BoZina (2008:24) istiCe kako
banke predstavljaju ,imbenike nov€anog i kreditnog sustava, ali i poslova koje se
uobiajeno nazivaju bankarskim, a tijekom kojih nastaju odnosi u prometu novca i
kredita, te nenov€anih financijskih oblika“. Poslovanje banke je uredenoZakonom o
kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13, 19/15, 102/15), gdje takoder
stoji kako jeminimaln iiznos za osnivanje banke Cetrdeset milijuna kuna. Prema
spomenutom Zakonu, tri glavne vrste usluga koje banke pruzaju su bankovne
usluge, osnovne financijske usluge i dodatne financijske usluge. Stedne banke se,
prema Clanku 313. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine broj159/13,
19/15, 102/15), definiraju kao,kreditne institucije koje su od Hrvatske narodne banke
dobile odobrenje za rad i koje su osnovane kao dioni¢ko drustvo sa sjediStem u
Republici Hrvatskoj*.Stedne banke,prema spomenutom Zakonu, ne smiju osnivati
svoja predstavniStva i podruznice u inozemstvu. Minimalni iznos za osnivanje Stedne
banke iznosi osam milijuna kuna, a u Republici Hrvatskoj trenutno postoje dvije

Stedne banke.

Stedne banke takoder pruZaju bankovne usluge i na taj nadin ostvaruju zaradu.
Bankovne usluge Stednih banaka se odnose na poimanje depozita ili drugih oblika
povratnih sredstava od javnosti, kao i odobravanije kredita iz tih povratnih sredstava.
Razlika izmedu Stednih banaka i banaka je u Cinjenici da su Stedne banke
ograniCene kada je u pitanju alokacija njihove imovine (Miller i VanHouse, 1997:
128); ne smiju poslovati u inozemstvu, niti ostvarivati svoja predstavniStva u
inozemstvu; ne smiju pruzati usluge, fortfeitinga, factoringa, financijskog najma
(leasinga) platnog prometa s inozemstvom, te razli€ite usluge uz vrijednosne papire i

poslove imovinsko — financijskog rekonstruiranja (Mlinari¢, 2015: 45).

Stambene Stedionice, prema Clanku 4., 5., 7. i 8. Zakona o stambenoj Stednji i
drzavnom poticanju stambene Stednje (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99,
10/01, 92/05, 21/10, 15/13, 139/13, 151/14, 110/15), ,predstavijaju specijalizirane
Stedne depozitne institucije kojima je cilj financiranje stambenih potreba — kupnja
stanova, izgradnja i kupnja kuca, kupnja gradevinskog zemljiSta, prikupljaju
namjensku stambenu Stednju. Stambene Stedionice se osnivaju kao dioni¢ka drustva

sa strane banaka, dok im odobrenje za osnivanje i rad daje Hrvatska narodna
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banka“. Minimalni osnovni kapital za osnivanje stambene Stedionice iznosi dvadeset
milijuna kuna.

Stambene Stedionice, uz poslovne i Stedne banke, €ine u Republici Hrvatskoj sektor
financijskih posrednika, te se sustav stambenih Stedionica temelji na Zakonu o
stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje (Narodne novine, broj
109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10, 15/13, 139/13, 151/14, 110/15).
Navedeni Zakon daje StediSama potpunu sigurnost da kroz sustav stambene Stednje
ostvare prednost koje im taj sustav omogucéuje. Stambena Stednja se sastoji od ftri
komponente - vlastitih ulozenih sredstava, drzavnih poticajnih sredstava, te

ostvarene kamate na navedena sredstva.

Prema Zakonu o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje (Narodne
novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10, 15/13, 139/13, 151/14,
110/15), ona predstavlja ,organizirano prikupljanje novC€anih sredstava,
odnosnodepozita od domacih fizickih i pravnih osoba radi rjeSavanja stambenih
potreba stambenih StediSa odobravanjem stambenog kredita uz financijsku potporu
drzave na podrucju Republike Hrvatske“.Stambene Stedionice u Republici Hrvatsko
predstavljaju one kreditne institucije koje se bave prikupljanjem stambene Stednje, te
se one osnivaju Zakonom o kreditnim institucijama. Prema Hrvatskoj udruzi banaka
(2009), prednosti stambene Stednje su ,prihodi drzavnog proraCuna na temelju
poreza; otvaranje novih radnih mjesta, osiguranje financiranja stambenih potreba

gradana, te poticanje Stednje i antiinflacijski efekt".

3.2.Poslovi kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj

Clankom 8. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13, 19/15,
102/15) definirane su prvenstveno osnovne, a sukladno tome i dodatne financijske
usluge koje kreditne institucije u Republici Hrvatskoj mogu obavljati. Naravno, ukoliko
su iste dobile odobrenje za pruzanje istih. Odobrenja za pruzanje financijskih usluga
sa strane Hrvatske narodne banke ne odnosi se na trgovacka druStva koja ne
spadaju u kreditne institucije, ve¢ samo i isklju€ivo na kreditne institucije — banke,

Stedne banke i stambene Stedionice.
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Prema ¢lanku 8. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13,

19/15, 102/15), osnove financijske usluge kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj

su sljedece:

.primanje depozita ili drugih povratnih sredstava,

odobravanje kredita i zajmova, uklju€ujuci i potroSacke kredite i zajmove, kao
i hipotekarne kredite i zajmove ukoliko je isto dozvoljeno posebno zakonom, i
financiranje komercijalnih poslova, uklju€ujuéi izvozno financiranje na osnovi
otkupa s diskontom i bez regresa dugorocnih nedospjelih potraZivanja
osiguranih financijskim instrumentima;
otkup potrazivanja s regresom ili bez njega;
financijski najam;
izdavanje garancija ili drugih jamstava,;

o trgovanje za svoj racun ili za racun klijenta;

o instrumentima trziSta novca

o prenosivim vrijednosnim papirima

o stranim sredstvima plac¢anja, uklju¢ujuéi mjenjacke poslove

o financijskim ro¢nicama i opcijama

o Vvalutnim i kamatnim instrumentima

platne usluge u skladu s posebnim zakonima,;

usluge vezane uz poslove kreditiranja, npr.prikupljanje podataka, izrada
analiza i davanje informacija o kreditnoj sposobnosti pravnih i fizickih osoba
koje samostalno obavljaju djelatnost;

izdavanje drugih instrumenata pla¢anja i upravljanje njima ako se pruzanje tih
usluga ne smatra pruzanjem usluga u smislu toCke 7,a u skladu sa Zakonom o

plathnom prometu;
iznajmljivanje sefova,
posredovanje pri sklapanju poslova na nov€anom trZistu;

sudjelovanje u izdavanju financijskih instrumenata i pruzZanje usluga vezanih

uz izdavanje financijskih instrumenata u skladu sa Zakonom o trziStu kapitala;

upravljanje imovinom klijenata i savjetovanje u vezi s tim;
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e poslovi skrbniStva nad financijskim instrumentima i usluge vezane uz
skrbnistvo nad financijskim instrumentima u skladu sa Zakonom o trzistu
kapitala;

e savjetovanje pravnih osoba glede strukture kapitala, poslovne strategije i
slicnih pitanja te pruzanje usluga koje se odnose na poslovna spajanja i
stjecanje dionica i poslovnih udjela u drugim drustvima;

e izdavanje elektronickog novca;

e investicijske i pomocne usluge i aktivnosti propisane Zakonom o trziStu

kapitala, a koje nisu uklju¢ene u usluge iz toCaka 1. do 16*.

Dodatne financijske usluge kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj su, prema

stavku 2. Clanka 8. Zakona o kreditnim institucijama, sljedece usluge;

e _poslovi vezani uz prodaju polica osiguranja u skladu s propisima kojima se
ureduje osiguranje;
e pruzanje usluga upravljanja platnim sustavima u skladu s odredbama

posebnog zakona,

e druge usluge koje kreditna institucija moze pruzati u skladu s odredbama
posebnog zakona;

e druge usluge ili poslovi koji s obzirom na nacin pruzanja i rizik kojem je
kreditna institucija izlozena, imaju slicne karakteristike kao i osnovne

financijske usluge®.

Jurman (2009:1) istiCe kako ,banke svojim poslovanjem prikupljaju, kako kunske,
tako i devizne depozite od domacih, ali i od stranih osoba, u zemlji i inozemstvu, te
na taj nacin pribavljaju sredstva izdavanje vlasnickih i duzniCkih vrijednosnica kao i
uzimanjem kredita od banaka i ostalih financijskih institucija“. Nastavno na to banke
prikupljena sredstva, zajedno s vlastitim izvorima, usmjeravaju prema Klijentima u
obliku kreditnih ili nekreditnih plasmana ostvarujuéi na taj nacin dobit koju poslije
raspodjeljuju za isplatu dividendi, ali i za jaCanje kapitalnih priCuva kako bi banke na

taj nacin stvorile osnovicu za povecanje opsega svog poslovanja (Jurman, 2009: 2).

Poslovi i usluge Stedne banke su bankovne prirode. To znaci da navedene kreditne

institucije pruzaju bankovne usluge, sto ukljuCuje primanje depozita, kao i ostalih
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povratnih sredstava od javnosti, ali i odobravanje kredita iz navedenih
povratnihsredstava.Stedne banke takoder mogu, ukoliko dobiju odobrenje od
Hrvatske narodne banke, pruzZati i neke druge financijske usluge.

Stedne banke mogu, prema ¢&lanku 313. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne
novine, broj 159/13, 19/15, 102/15), pruZziti sljedeée financijske usluge:

e izdavanje garancija ili drugih jamstava,

kreditiranje, ukljuCujuci potroSacke kredite i hipotekarne kredite;
o trgovanje u svoje ime i za svoj racun:
o instrumentima trziSta novca i ostalim prenosivim vrijednosnim papirima;
o stranim sredstvima placanja uklju¢ujuéi mjenjacke poslove;

e obavljanje platnog prometa u zemlji;

e prikupljanje podataka, izrada analiza i davanje informacija o kreditnoj
sposobnosti pravnih i fizickih osoba

e obavljanje poslova zastupanja u osiguranju u skladu sa zakonom koji ureduje
osiguranje i to dijelom koji se odnosi na obavljanje djelatnosti zastupanja u
osiguranju za banke;

e izdavanje i upravljanje instrumentima plac¢anja;

e iznajmljivanje sefova;

e posredovanje pri sklapanju financijskih poslova;

e druge sli¢ne usluge koje su navedene u odobrenju za rad Stednih banaka“.

|z navedenog se zaklju€uje kako su financijske usluge Stednih banaka neSto manje
nego kod obi¢nih banaka. Takoder, Stedne banke, za razliku od obi¢nih banaka, ne
smiju poslovati van granica Republike Hrvatske, niti ostvariti predstavnistva i

podruznice.

Stambene Stedionice, prema Zakonu o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10,
15/13, 139/13, 151/14, 110/15), predstavljaju kreditne institucije koje novCane
depozite, prema €lanku 7.navedenog Zakona, prikupljaju od fizi¢kih i pravnih osoba
radi rjeSavanja stambenog pitanja odobravanjem stambenih kredita, u domacoj valuti,

uz financijsku potporu Republike Hrvatske.
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Krediti stambene Stednje mogu se, prema Clanku 8. spomenutog Zakona, koristiti u
sljedeée svrhe: izgradnja, kupnja ili opremanje stana ili kuce; otplata stambenih
kredita; uredenje neke gradevinske Cestice; adaptacija ili rekonstrukcija stana ili kuce.
Stambeni kredit StediSa moze podici jedino ukoliko ispuni sve obveze iz faze Stednje i
ukoliko je kreditno sposoban. Stambene $Stedionice samostalno odlu€uju o kreditnoj
sposobnosti StediSa bez obzira Sto su uvjeti veoma sli¢ni kao kod banaka osnivaca.
U Republici Hrvatskoj, detalji kreditnih politika stambenih Stedionica, obracun i
naplata kamata, nacCin i postupci davanja kredita i vracanja istog, kao i naplata drugih

naknada, se utvrduju u pismenom obliku (Tepus§, 2002: 3).

Ukoliko se radi o vec¢im iznosima stambenog kredita, za instrument osiguranja
povrata istog se trazi zalog imovine, no moguée su i kombinacije manjih vrijednosti
zaloga. Prikupljeni Stedni depoziti, kao i otplate po odobrenim kreditima Cine glavne
izvore financiranja stambenih kredita. Urednost otplate kredita su najéeSée prate na
mjesecnoj razini. Stambena Stedionica moze, ukoliko se StediSa ne pridrzava obveza
iz sklopljenog ugovora o kreditu, promijeniti anuitete ili Cak otkazati kredit. Ugovor o
stambenom kreditu sadrzi visinu kredita, kamatne stope, rokova otplate, uvijete
raskida i drugo. Prema ¢lanku 20.Zakona o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10,
15/13, 139/13, 151/14, 110/15), korisnik kredita moze isti vratiti i prije ugovorenog
roka, ali o tome treba obavijestiti stambenu Stedionicu, Krediti koje odobravaju
stambene Stedionice se moraju, prema odredbama Zakona o stambenoj Stednji
drzavnom poticanju stambene Stednje, koristiti namjenski. To drugim rijeCima znaci
da se sredstva doznacCuju direktno na racun prodavatelja ukoliko dode do kupnje

nekog stambenog prostora.

Ako se stambene Stedionice usporeduju s drugim poslovnim subjektima, zakljuCuje
se kako financijski izvjestaji stambenih Stedionica odstupaju od drugih financijskih
izvjeStaja. Buduci da stambene Stedionice predstavljaju kreditne institucije koje su od
strane Hrvatske narodne banke ovlastene primati nov€ane depozite od strane
javnosti radi stambene Stednje, upravo se u njihovoj bilanci o€ituje specificnost njihov
poslovanja (Hrvatska narodna banka, 2015). Poslovanje stambenih Stedionica se
temelji na Ccinjenici da stambene S$tedionice prikupljenim depozitima sa strane

stambenih StediSa nastoje istima odobriti stambeni kredit.
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3.3.Regulativa kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj

Hrvatska narodna banka, prema Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci (Narodne
novine, broj 75/08, 54/13), daje odobrenje za rad svim kreditnim institucijama u
Republici Hrvatskoj. Prema c¢&lanku 60. spomenutog Zakona, svaka kreditna
institucija, bilo da se radi o banci, stednoj banci ili stambenoj Stedionici, mora, prije
nego upiSe u registar koje financijske usluge namjerava pruZiti, dobiti od Hrvatske
narodne banke odobrenje za pruzanje navedenih usluga. Prema stavku 5. istog
Clanka, ona kreditna institucija koja povrh financijskih usluga koje pruza, Zeli pruzati
dodatne financijske usluge, a za koje odobrenje nije potrebno, mozZe pruzati

navedenu uslugu bez dobivanja odobrenja i upisati pruzanje usluge u sudski registar.

Hrvatska narodna banka, prema spomenutom Zakonu, moze obavljati i stru¢ne i
pravne poslove koje se odnose na zastitu trZiSnog natjecanja na trZiStu usluga
kreditnih institucija.Drugim rijeCima, ukoliko Hrvatska narodna banka utvrdi kako je

isto narusSeno, duzna je oduzeti odredene mjere kako bi se to rijesilo.

Hrvatska narodna banka takoder, prema Zakonu o kreditnim institucijama (Narodne
novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10, 15/13, 139/13, 151/14,
110/15) obavlja i poslove supervizije. Supervizija se odnosi na provjeru poslovanja
banaka u skladu s pravilima. Glavna zadaca supervizije predstavlja odrzavanje
povjerenja u bankovni sustav, promicanje njegova poslovanja, kao i ocCuvanje
stabilnosti i sigurnosti te u konacnici i uklanjanje onih kreditnih institucija koje ne

posluju u skladu sa pravilima.

Sukladno tome, svaka kreditna institucija mora, prema c¢lanku 153. Zakona o
kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05,
21/10, 15/13, 139/13, 151/14, 110/15), dostaviti informacije i izvijeS¢a, na zahtjev
Hrvatske narodne banke, o svim vaznim pitanjima za provodenje supervizije,
odnosno nadzora. Ukoliko dode do neke Stete prilikom izvodenja supervizije,
zaposlenici Hrvatske narodne banke odgovaraju za istu. Guverner Hrvatske narodne

banke je taj, koji, prema ¢lanku183. istog Zakona, propisuje nacin obavljanja i uvjete
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obavljanja supervizije, rokove provodenja, redoslijed provodenja, te u konacnici i
donosi rjeSenje supervizile nad kreditnim institucijama. Informacije vezane za
superviziju kreditnih institucija, Hrvatska narodna banka, prema ¢lanku 176. Zakona
o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99, 10/01, 92/05,
21/10, 15/13, 139/13, 151/14, 110/15), mora javno objavljivati buduci da je osnovni
cilj supervizije transparentnost i sukladno tome povjerenje u hrvatski bankovni

sustav, kao i oCuvanje i promicanje njegove stabilnosti i sigurnosti.

Osim kreditnih institucija sa sjediStem u Republici Hrvatskoj, prema ¢lanku 178.
Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13, 19/15, 102/15),
subjekti supervizile su i njihove podruznice izvan zemlje, podruZnice kreditnih
institucija koje posluju u Republici Hrvatskoj, ali imaju sjediste u nekoj drugoj zemilji,
kao i kreditne institucije iz zemlje Clanice u djelu poslovanja koje se obavlja

neposrednim pruzanjem usluge na podrucju Republike Hrvatske.

O prestanku rada pojedine kreditne institucije odluku moze donijeti glavna skupstina
dioniCara te institucije. Prije nego donesu odluku o likvidaciji kreditne institucije,
nuzno je da objave konzultacije s Hrvatskom narodnom bankom, prema ¢lanku 250.
Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13, 19/15, 102/15). U
ovom postupku, kreditna institucija mora imati minimalno dva likvidatora koji, prema
Clanku 251. spomenutog Zakona, moraju okoncati poslove koji su u tijeku, zatim
moraju naplatiti trazbine, podmiriti obveze prema vjerovnicima, te unovciti imovinu

kreditne institucije.

Takoder je moguce pokrenuti i postupak prisilne likvidacije, Sto je navedeno u
Clancima 250.-260. Zakona o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13,
19/15, 102/15). Prisilnu likvidaciju je, prema Clanku 255. istog Zakona, moguce
pokrenuti u slu€aju da glavna skupstina dioni€ara odbije donijeti odluku o povecanju
temeljnog kapitala kreditne institucije, ukoliko se ustanovi da se financijsko stanje
kreditne institucije nije popravilo u zadnjih dvanaest mjeseci, ukoliko se ustanovi da
bi redovna likvidacija mogla izazvati Stetu za vjerovnike, ukoliko je ¢lanu uprave neke
kreditne institucije ukinuta mogucnost obavljanja te funkcije, ukoliko je ¢lanu uprave

smijenjen, a nadzorni odbor nije imenovao novog ¢lana u roku od tri mjeseca i drugo.
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Hrvatska narodna banka mora, prema Clanku 256. Zakona o kreditnim institucijama
(Narodne novine, broj159/13, 19/15, 102/15), u roku od trideset dana, donijeti odluku

i pokretanju prisilne likvidacije te, prema clanku 257., objaviti istu u Narodnim

novinama i jos minimalno dva dnevna lista u Republici Hrvatskoj. Razlozi za ukidanje

i poniStavanje odobrenja za rad su, prema Clanku 69. istog Zakona, sljedeci:

,ako kreditna institucija samostalno prestane pruzati bankovne usluge duze od
Sest mjeseci;

ako kreditna institucija prestane ispunjavati uvjete na temelju kojih je dobila
odobrenje za rad

ako su nastupili razlozi za donosSenju odluke o pokretanju prisilne likvidacije
kreditne institucije;

ako se ne moze ocCekivati da ¢e nastaviti ispunjavati svoje obveze prema
vjerovnicima te posebno ako vise ne pruza sigurnost za imovinu koja joj je
povjerena, osobito Sto se tiCe isplate depozita;

ako kreditna institucija ne ispunjava uvjete vezane uz interni kapital i ostale
uvjete za poslovanje u skladu s propisima o upravljanju rizicima;

ako kreditna institucija u razdoblju od tri godine viSe puta prekrsi duznost
pravodobnog i pravilnog izvjeS¢ivanja Hrvatske narodne banke;

ako kreditna institucija na bilo koji naCin onemogucuje obavljanje supervizije
svojeg poslovanja;

ako kreditna institucija Hrvatskoj narodnoj banci u pisanom obliku dostavi
obavijest da viSe ne namjerava pruzati bankovne i/ili financijske usluge za koje
je izdano odobrenje

ako kreditna institucija ne izvrSava supervizorske mjere koje je Hrvatska
narodna banka naloZila svojim rjeSenjem;

ako kreditna institucija ne ispunjava obveze koje se odnose na osiguranje
depozita u skladu sa zakonom kojim se ureduje osiguranje depozita;

ako kreditna institucija ne ispunjava tehniCke, organizacijske, kadrovske ili
ostale uvjete za pruzanje bankovnih usluga;

ako je kreditna institucija pravomocno proglasena krivom zbog tezeg krdenja
odredbi zakona kojim se ureduje sprjeCavanje pranja novca i financiranja
terorizma" (ako kreditna institucija Hrvatskoj narodnoj banci ako kreditna

institucija Hrvatskoj narodnoj banci.
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Zakonom o kreditnim institucijama (Narodne novine, broj 159/13, 19/15, 102/15)
regulirane su kreditne institucije u Republici Hrvatskoj koje se osnivaju u obliku
banaka, Stednih banaka i stambenih Stedionica. Kreditne institucije su sve one koje
su od Hrvatske narodne banke dobile dopustenje za rad, a Cije su primarne
aktivnostima primanje depozita, odobravanje kredita, primanje drugih povratnih
sredstava.

Osim krovnhog Zakona o kreditnim institucijama, iste su dodatno regulirane Zakonom
0 Hrvatskoj narodnoj banci (Narodne novine, broj 75/08, 54/13), Zakonom o
bankama (Narodne novine, broj 84/2002), te Zakonom o stambenoj Stednji i
drzavnom poticanju stambene Stednje (Narodne novine, broj 109/97, 117/97, 76/99,
10/01, 92/05, 21/10, 15/13, 139/13, 151/14, 110/15).
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4.STRUKTURA PORTFELJA VRIJEDNOSNIH PAPIRA HRVATSKIH
KREDITNIH INSTITUCIJA

U nastavku ¢e biti objaSnjena zakonska regulativa vrijednosnih papira, kao i sustav i

strategija ulaganja i upravljanja vrijednosnim papirima.

4.1.Struktura imovine hrvatskih kreditnih institucija

Struktura imovina hrvatskih kreditnih institucija daje uvid u njihovo poslovanje,

odnosno omogucava pregled u kretanje najznacajnijih stavki.

U tablici 1 je prikazana imovina hrvatskih kreditnih institucija u razdoblju od 2013. do
2015. godine.

Tablica 1. Imovina hrvatskih kreditnih institucija (na kraju razdoblja, u tisucama

kunama).
2013 014, 2015
Kune's Kunes Kunes
Ukupno | Strane valute valutnom Ukupno Stranevalute |  valutnom Ukupno Strane valute valutnom
klauzulom klauzulom klauzulom
Gotovina 6,369,694 1804933 - 6.462.716 1.826.926 - 7.289.759 2120436
Depoziti kod sreditnje banke 44914319 4,354,058 - 43.789.909 3733798 - 42.135.587 3792575 -
Depoziti kod financijskih institucija 21.986.243 20.960.350 332178 26.803.038 25.719.620 267.807 28.291.542 26.269.382 340.657
Trezorski zapisi MF-a i blagajnicki zapisi srediinje banke 14.069.883 78.698 2.334.634 15.704.296 306.741 720.330 12421131 409.386 432.403
Vrijednosni papiri 32.290.187 16.714.171 5.938.768 36.717.445 19.571.387 5.426.440 40.607.987 22.700.992 5.370.806
Izvedeni financijski instrumenti 1.583.640 288.563 5.39 1.356.977 469.377 5.498 243114 381.001 3.289
Krediti financijskim institucijama 5,659,382 L014.778 954474 3,876,368 674,065 1,480,064 5,054,365 800490 1007763
Krediti ostalim komitentima 262197639 | 49.667.472 143926807 | 231636821 43418484 140,945,549 246,120,911 50.479.010 128,531,191
Ulaganja u podruinice i pridruZena drustva i zajednicke pothy  3.185.663 i - 2722077 i - 4,185.296 747,669 -
Preuzeta imovina 1.541.339 - - 1.584.914 - - 1551371
Materijalna imovina (minus amortizacija) 4.257.391 - - 4.246.064 - - 4.058.250 - -
Kamate, naknade i ostala imovina 1.373.041 1.158.891 967.080 6.151.529 835.957 794464 6.619.155 920444 679.608
UKUPNO IMOVINA 405.428.419 96.081.959 159.459.337 403.012.654 101.562.361 149.640.151 | 401.166.479 108.621.384 136.365.719
UKUPNO VRIJEDNOSNI PAPIRI 146.360.070 16.792.869 8.273.402 524217141 19.884.128 6.146.770 53.029.118 23.110.378 5.803.209
UDIO VRIIEDNOSNIH PAPIRA U UKUPNOJ IMOVINI 114% 17,5% 5% 13,0% 19,6% 11% 13,2% 13% 4,3

Ilzvor: Temeljem podataka Hrvatske narodne banke (2018): Agregirano

nekonsolidirano revidirano statistiCko izvjesc¢e (pristupljeno: 30. lipnja 2018. godine)

Iz tablice je vidljivo da se ukupna imovina u promatranom razdoblju smanjuje. Kada

je u pitanju ukupna imovina u stranoj valuti vidljivo je da se kroz godine ostvaruje
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rast, a dok kod kuna sa valutnom klauzulom dolazi do smanjenja. Ukupni vrijednosni
papiri kroz godine su ostvarili rast kao i u stranoj valuti, gdje kod kuna sa valutnom
klauzulom dolazi do smanjenja. Ukupni vrijednosni papiri kroz godine ostvaruju rast,
kao i u stranoj valuti, a kod kuna sa valutnom klauzulom dolazi do smanjenja. Kroz
promatrano razdoblje, udio vrijednosnih papira u ukupnoj imovini dolazi do rasta, kao
i u stranoj valuti pri ¢emu se udio vrijednosnih papira u kunama sa valutnom

klauzulom smanjuje.

4.2 Struktura duznickih vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija

U nastavku slijedi prikaz strukture duzni€kih vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih

institucija.
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Tablica 2. Duzni¢ki vrijednosni papiri hrvatskih kreditnih institucija u razdoblju od

2013. godine do 2015. godine (na kraju razdoblja, u tisu¢ama kuna).

2013. 2014. 2015.
Kunes Kunes
strane [valutnom Strane [valutnom Strane Kune s

Ukupno Ukupno Ukupno valutnom

valute | klauzulo valute | klauzulo valute
klauzulom

m m

Trezorski zapisi MF-a 14.069.883 78.698| 2.334.634| 15.704.296| 306.741 720.330|12.421.131 409.386| 432.403|
lagajnicki zapisi sredidnje banke 0| 0| 0| 0| 0| 0] 0| 0] 0|
Dui ijed i papiri driavnih jedinica 14.581.960| 5.282.154| 5.013.017)|17.346.604| 6.592.151| 4.714.525| 21.016.523| 10.002.941( 4.750.807|
Vrijednosni papiri srediZnje driave 14.472.082| 5.282.154| 4.960.455|17.266.899| 6.592.151| 4.679.381| 20.952.243| 10.002.941| 4.733.312|
Instrumenti trista novca 375.881 0] 147.859 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 14.034.090| 5.282.154| 4.812.596|17.264.071| 6.592.151| 4.679.381| 20.949.375| 10.002.941| 4.733.312|
Faktoring i forfaiting 62.111 0) 0) 2.828 0) 0| 2.868 0| 0|
Vrijednosni papiri fondova socijalne sigurnosti 0| 0| 0) 0| 0) 0| 0| 0| 0|
Instrumenti trfista novca 0| 0 0 0| 0 0j 0| 0j 0|
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 0 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0
Faktoring i forfaiting 0 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0
Vrijednosni papiri lokalne driave 109.878, 0| 52.562 79.705 0| 35.144 64.280| 0| 17.495
Instrumenti trfista novea 4.196 0 0 1.648| 0 0] 6.824] 0] 0|
Obveznice i drugi dugorotni duZnicki instrumenti 99.645 0| 52.562 73.805 0| 35.144 44,252 0| 17.495
Faktoring i forfaiting 6.037| 0 0 4.252] 0 0| 13.204) 0| 0|
Duznicki vrijednosni papiri kreditnih institucija 96.940| 0] 21.538(  106.885 0] 22.984 103.427 0] 21.974]
Instrumenti triista novca 0 0| 0| 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 96.540| 0| 21.538[ 106.885 0| 22934 103.427 0| 21.974]
Faktoring i forfaiting 0 0| 0] 0 0] 0] 0 0] 0
Udjeliu Eanim i icijskim fond, 369.735 14.676| 27.304 391.802 9.659| 27.671 853.570| 7.635 30.674
Duznigki vrijednosni papiri novéanih fondova 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Instrumenti tr7ista novca 0 0| 0| 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Faktoring i forfaiting 0| 0| 0) 0| 0) 0| 0| 0| 0|
Udjeli u im i icijskit i osim ih fondova 260.852 0] 144.545 286.555 0 147.327| 292.377 0] 149.611
Duznicki vrijed i papiri i icijskih fondova 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Instrumenti trifta novca 0| 0 0 0| 0 0j 0| 0j 0|
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 0 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0
Faktoring i forfaiting 0| 0) 0 0| 0 0| 0| 0| 0|
DuZnicki i papiri drugih fi ijskih p dnik 53.455| 0| 69 0| 0| 0] 0| 0] 0|
Instrumenti triifta novca 53.386| 0 0 0| 0 0] 0| 0] 0|
Obveznice i drugi dugorogni duZnicki instrumenti 0 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0
udjeli u investicijskim fondovima 0 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0
Faki i forfaiting 69 0] 69 0 0] 0] 0 0] 0
Duznitki vrijednosni papiri pomoénih financijskih i 0 0 0| 28612 0 0f 0 0f 0
Instrumenti tr7ista novca 0 0| 0| 28.612| 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 0 0| 0] 0 0] 0] 0 0] 0
Faktoring i forfaiting 0 0| 0] 0 0] 0] 0 0] 0
Duznigki vrijednosni papiri osiguravajuéih drustava i mirovinskih fondoy| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Instrumenti trista novca 0 0| 0| 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0|
Faktoring i forfaiting 0| 0| 0) 0| 0) 0| 0| 0| 0|
DuzZnicki vrij i papiri javnih i ijskih drustava 867.138 134.962 68.274 813.615 202.560 45.012f 774.979 232.269| 37.076|
Instrumenti trifta novca 88.944| 0| 7.891] 22,536 0| 17.342f 33.440| 0] 11.321
Obveznice i drugi dugoroéni duZnicki instrumenti 777.320)  134.962 60.383 789.485 202.560 27.670| 732,957 232.269 25.755
Faktoring i forfaiting 874 0) 0 1.594 0 0| 8.582 0| 0|
Duznigki vrijed i papiri drugih nefi ijskih druitava 4.462.971 76.433)| 663.932| 4.641.410| 72.932| 468.922| 4.627.719 11.349| 380.666
Instrumenti triista novca 4.080.565 0f 613.871 4.291.863| 36.457 446.892| 4.327.120 0| 350.411
Obveznice i drugi dugorogni duZnicki instrumenti 355.705 75.442| 48.752[  286.562 33.614 21.013 228.029 2.971] 29.196|
Faktoring i forfaiting 26.701| 991 1.309 62.980| 2.861] 1.017] 72.570] 8.378] 1.059
i duZnicki vrijedn i papiri 11.055.317/11.055.317 0]12.571.452|12.571.452] 0]11.867.327| 11.867.327 0
Inozemne financijske institucije 4.821.758| 4.821.759 0 3.758.091| 3.758.091 0| 4.023.590| 4.023.580] 0|
Instrumenti trfista novea 2.606.080| 2.606.080) 0| 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnigki instrumenti 2.215.679| 2.215.679 0] 3.670.810| 3.670.810) 0] 3.951.885| 3.951.885 0
Faktoring i forfaiting 0 0| 0] 0 0] 0] 0 0] 0
Udjeli u otvorenim investicijskim fondovima 0 0| 0] 87.281] 87.281 0| 71.705 71.705 0
Inozemne driave 6.219.176| 6.219.176| 0 8.781.314| B8.781.314| 0 7.825.849| 7.825.849 0|
Instrumenti trZita novca 1.629.370| 1.629.370| 0 2.053.505| 2.053.505 0 1.181.436| 1.181.486 0|
Obveznice i drugi dugoroéni duZniéki instrumenti 4.589.806| 4.589.806 0| 6.727.809| 6.727.809 0| 6.644.363| 6.644.363 0|
Inozemna nefinancijska drustva 14.382] 14.382| 0) 32.047| 32.047 0| 17.888| 17.888 0|
Instrumenti trZista novca 0 0| 0| 0 0| 0] 0 0] 0
Obveznice i drugi dugoroéni duZnitki instrumenti 14.382) 14.382| 0| 32.047| 32.047 0| 17.624 17.624 0
Faktoring i forfaiting 0 0| 0| 0 0| 0| 264 264 0
Ukupno duinicki vrijednosni papiri 45.818.252| 16.642.240| 8.273.402|51.891.232|19.755.494| 6.146.770| 51.957.053| 22.530.906( 5.803.209|

Izvor:  Temeljem podataka

Hrvatske

narodne

banke

(2018):

nekonsolidirano revidirano statisti¢ko izvjesc¢e (pristupljeno: 30. lipnja 2018. godine).

Agregirano

|z tablice je vidljivo da ukupni duZznicki vrijednosni papiri kroz promatrano razdoblje

ostvaruju rast, kako ukupno tako i u stranoj valuti. S druge strane, ukupni duznicki

vrijednosni papiri u kunama s valutnom klauzulom biljeze smanjenje. Takoder, vidimo

da su jedna od znacajnih stavki trezorski zapisi MF-a. Tijekom godina uglavnom su

ostvarivali stabilne vrijednosti. Ipak, vidljivo je da su trezorski zapisi u stranoj valuti
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ostvarivali rast dok se u kunama s valutnom klauzulom smanjuju. Uz trezorske zapise

MF-a, znacajnu stavku cine duznicki vrijednosni papiri drzavnih jedinica. Tijekom

godina je vidljivo da ostvaruju rast kako ukupno tako i u stranoj valuti dok iznos istih u

kunama s valutnom klauzulom uglavnom stagniraju. Kao treCu znacCajnu stavku

mozemo izdvoijiti i inozemne duzniCke vrijednosne papire koji su tijekom promatranog

razdoblja uglavnom ostvarivali konstantne iznose.

4.3.Struktura vilasnickih vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija

Tablica 3. Prikazuje strukturu vlasnickih vrijednosnih papira u razdoblju od 2013.

godine do 2015. godine.

Tablica 3. Vlasnicki vrijednosni papiri (na kraju razdoblja, u tisucama kuna)

2013. 2014, 2015.
Strane Kune s Strane Kune s Strane Kune s
Ukupno valutnom | Ukupno valutnom | Ukupno valutnom
valute valute valute
klauzulom klauzulom klauzulom
Kreditne institucije 3.992 0 ] 1.408 0 0 4.273 ] ]
Novéani fondovi 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Investicijski fondovi osim novéanih fondo 3.341 0 0 4423 0 0 4,134 0 0
Drugi financijski posrednici 7.142 0 0 1.516 0 0 1.368 0 0
Pomocne financijske institucije 20.395 0 0| 20.959 0 0| 21.625 i} 0
Osiguravajuca drustva i mirovinski fondov| 138.442 0 0| 138.032 0 0| 137.750 i} 0
Javna nefinancijska drustva 22,710 0 0| 16.500 0 0| 18212 0 0
Druga nefinancijska drustva 201.070 6.215 0| 218.727 0 0| 211.892 0 0
Inozemni vlasnicki vrijednosni papiri 144.724| 144414 0| 128.944| 128.634 0| 672811 579.472 0
Inozemne financijske institucije 103.685| 109.685 0| 87.5683] 87.563 0| 444.047| 351.017 0
Inozemna nefinancijska drustva 35.039| 34.72% 0| 41381 41.071 0| 228.764| 228.455 0
Ukupno vlasnicki vrijednosni papiri 541.818| 150.629 0| 530.509| 128.635 0[1.072.065| 579.471 0
lzvor: Temeljem podataka Hrvatske narodne banke (2018): Agregirano
nekonsolidirano revidirano statisticko izvjeSée (pristuplieno: 30. lipnja 2018.

godine).

Ukupni vlasnicki vrijednosni papiri kroz promatrano razdoblje variraju, kako ukupno

tako i u stranoj valuti. Ukupnom rastu vlasnickih vrijednosnih papira pridonijela su

druga nefinancijska drustva te inozemni vlasnicki vrijednosni papiri koji se sastoje od

inozemnih financijskih institucija i inozemnih nefinancijskih drustva, koja kroz godine

variraju i u stranoj valuti, dok iznosi u kunama sa valutnom klauzulom ne postoje.
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5. ZAKLJUCAK

Prikupljena kunska i devizna sredstva banke vec¢inom ulazu u kredite ali mogu i u
vlasniCke ili dioniCke vrijednosne papire, kao Sto su primjerice dionice, blagajnicki
zapisi, obveznice, certifikati o depozitu, rizi€ni zapisi i drugo. Vecom afirmacijom i
popularizacijom vrijednosnih papira na hrvatskom financijskom trziStu je moguce
oCekivati povecanje portfelja vrijednosnih papira, kao i veéi udio poslovanja s
vrijednosnim papirima u poslovanju banaka. Kako bi se optimizirala uloZena
sredstva, nuzno je da banke provode politiku diversifikacije. Drugim rijeCima, banke
moraju ulagati u razne namjene kako bi se na taj naCin moguca rizicnost vrijednosnih

papira maksimalno reducirala.

Kada je rije€ o izboru optimalnog portfelja rije€, nuzno je da banke teze onom
portfelju koji ima najmanji stupanj rizi€nosti, kao i veci prinos, ali i onom portfelju
Cijom ¢e kupovinom banka maksimizirati pozitivni multiplikativni ucinak na

poslovanje.

U radu je analizirana i struktura portfelja vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih
institucija. Tako je analizirana struktura imovine, strukture duznikih i vrijednosnih
papira hrvatskih kreditnih institucija. Navedene stavke hrvatskih kreditnih institucija
analizirane su u razdoblju od 2013. do 2015.godine, i to u stranoj valuti, kunama s

valutnom klauzulom te u ukupnim vrijednostima.

Iz analiziranih tablica vidljivo je da se ukupna imovina tijekom promatranih godina
postepeno smanjivala, dok su istovremeno iznosi ukupnih vrijednosnih papira rasli.
Takoder, moguce je primjetiti, kako su iznosi vrijednosnih papira u stranoj valuti
tijekom godina rasli, dok su se iznosi u kunama s valuthom klauzulom smanijivale.
Najveci udio u ukupnoj imovini €ine krediti ostalim komitentima, depoziti kod sredisnje

banke, vrijednosni papiri i depoziti kod financijskih institucija.

Kod strukture ukupnih duznic¢kih vrijednosnih papira mogucée je zakljuciti da kroz

promatrano razdoblje ostvaruju rast kako u ukupnoj tako i u stranoj valuti. Najveci
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udio u strukturi ukupnih duznickih vrijednosnih papira ¢ine duznicki vrijednosni papiri

drzavnih jedinica, trezorski zapisi MF-a i inozemni duznicki vrijednosni papiri.

Kod duznickih vrijednosnih papira drzavnih jedinica se primijecuje kako oni u stranoj
valuti rastu, dok kod kuna s valutnom klauzulom dolazi do smanjenja. Trezorski
zapisi MF-a ostvarivali su stabilne vrijednosti. lako je vidljivo da u stranoj valuti dolazi
do rasta, a kod kuna s valuthom kaluzulom biljezimo smanjenje. Kao tre¢u bitnu
stavku mozemo izdvojiti inozemne duzniCke vrijednosne papire koji su ostvarili

konstantane iznose tokom razdoblja.

Kod strukture ukupnih vlasnickih vrijednosnih papira moguce je vidjeti da tijekom
godina variraju. Najvedi udio u strukturi ukupnih vlasnickih vrijednosnih papira €ine
druga nefinancijska drustva, inozemni vlasnicki vrijednosni papiri koji se sastoje od
inozemne financijske institucije i inozemni nefinancijskih drustava, te osiguravajuéa
drustva i mirovinski fondovi. Ukupna imovina tijekom godina varira u stranoj valuti,

dok kune s valutnom klauzulom ostaju konstantne.
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SAZETAK

STRUKTURA PORTFELJA VRIJEDNOSNIH PAPIRA HRVATSKIH KREDITNIH
INSTITUCIJA

Kreditne institucije u Republici Hrvatskoj su banke, Stedne banke i stambene
Stedionice. Navedenim insitucijama odobrenje za rad izdaje krovna institucija,
Hrvatska narodna banka. Depozitna i kreditna sredstva banke prikupljaju od pravnih i
fizickih osoba u zemlji i inozemstvu, te ih naknadno ulazu u obliku kreditnih ili
nekreditnih plasmana, a kao glavni oblik nekreditnih plasmana javlja se ulaganje u
vrijednosne papire. Vrijednosne papire mogu izdavati banke, financijske institucije,
poduzeda, lokalna zajednica, drzavne uprave, kao i druge pravne osobe. Portfelj
vrijednosnih papira predstavlja investicijski portfelj klijenta neke banke kojem je cilj
stvaranje financijsko-upravljacke usluge koja je prilagodena istomu, a s ciliem
ostvarenja pozitivnih rezultata ulaganja uz rizik koji je prihvatljiv klijentu. U radu je
analiziran portfelj vrijednosnih papira hrvatskih kreditnih institucija u razdoblju od
2013. do 2015.godine.

Kljuéne rijeCi: kreditne institucije, banke, Stedne banke, stambene Stedionice,

vrijednosni papiri, portfelj vrijednosnih papira, imovina
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SUMMARY

THE STRUCTURE OF THE SECURITIES PORTFOLIO OF CROATIAN CREDIT
INSTITUTIONS

Credit institutions in the Republic of Croatia are banks, savings banks and housing
savings banks. The above-mentioned institution has issued a work permit by the
main institution, the Croatian National Bank. issued by the main institution, the
Croatian National Bank. Deposit and loan funds are collected from legal entities and
individuals in the country and abroad, and subsequently invest in the form of credit or
non-credit placements, and as the main form of non-credit placements there is an
investmentinsecurites. Securitiescanbe issued by banks, financial institutions,
companies, local communities, state administrations, as well as other legal entities.
Securities portfolio is an investment portfolio of a client of a bank whose goal is to
create a financial-management service that is adapted to it, with the aim of achieving
positive investment results with a risk that is acceptable to the client. This paper

analyzes the portfolio of Croatian credit institutions in the period from 2013 to 2015.

Keywords: credit institutions, banks, savings banks, housing savings banks,

securities, portfolio, assets
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