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SAZETAK

Bankovni sektor ¢&ini najvazniji dio financijskog sustava. Kao takav, ima vainu ulogu u
ekonomskim kretanjima te uvelike doprinosi gospodarskom rastu i razvoju. lako mnoga
istrazivanja potvrduju tezu o pozitivnom ucinku poslovanja banaka na gospodarstvo, neka od
njih to opovrgavaju. Rezultati provedenih istraZivanja uvelike ovise o pokazateljima i
metodama koje se koriste pa tako svaka promjena u modelu moze rezultirati drugacijim
zakljuccima. Velik broj analiza proveli su strani autori, dok je u Hrvatskoj takvih analiza vrlo
malo. Predmet ovog rada je ispitivanje veze izmedu bankovnog sustava i gospodarstva, a
glavni je cilj rada ispitati u¢inak odabranih pokazatelja poslovanja bankovnog sustava na
hrvatsko gospodarstvo te pridonijeti znanjima u ovom podrucju. U svrhu toga koristi se
viSestruka regresijska analiza. Analiza obuhvaca razdoblje od 1998. do 2020. godine. Zavisna
varijabla je bruto domaci proizvod po stanovniku kao pokazatelj gospodarskog razvoja, dok su
povrat na prosjecnu aktivu (ROAA), povrat na prosjecni kapital (ROAE) i neto profitna marza
nezavisne varijable i pokazatelji uspjesnosti bankovnog sustava. Analiza je pokazala da su sve
varijable statisticki znac¢ajne u modelu te da ROAE i neto profitna marza imaju pozitivhu vezu

s gospodarskim napretkom.

Kljucne rijeci: financijski sustav, banka, bankovni sustav, profitabilnost, gospodarski rast i

razvoj, regresijska analiza



ABSTRACT

The banking sector is the most important part of the financial system. As such, it plays an
important role in economic developments that greatly contribute to economic growth and
development. Although many studies confirm the thesis about the positive effect of banks'
operations on the economy, some of them refute this. The results of the conducted research
largely depend on the indicators and methods that are used, so any change in the model may
result in different conclusions. A large amount of analyzes was conducted by foreign authors,
while in Croatia there is a small number of such analyzes. The subject of this paper is to
examine the relation between bankink system and economy, and the main goal is to examine
the effect of selected indicators of the banking system on the Croatian economy and
contribute to knowledge in this area. For this purpose is used multiple regression analysis. The
analysis covers the period from 1998 to 2020. The dependent variable is gross domestic
product per capita as an indicator of economic development, while return on average assets
(ROAA), return on average capital (ROAE) and the net profit margin are independent variables
and performance indicators of the banking system. The analysis showed that all variables are
statistically significant in the model and ROAE and net profit margin have a positive

relationship with economic progress.

Key words: financial system, banking system, profitability, economic growth and
development, regression analysis
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1. UvVOoD

1.1. Predmet i ciljevi rada

Odnos financijskog i ekonomskog rasta i razvoja odavno privlaci pozornost ekonomista diljem
svijeta, a posebno posljednjih tridesetak godina kada je ostvaren veliki napredak u
ekonometrijskim istrazivanjima. Od tada su objavljeni mnogi radovi kojima se pokusava
razjasniti ovaj odnos i utvrditi utjece li financijski sustav na rast i razvoj gospodarstva,
medutim, jedinstvenog odgovora nema. Naime, dok neki od njih ispituju ima li dobro ili loSe
poslovanje financijskog sektora ucinak na gospodarstvo, drugi se pitaju djeluje li financijski
sektor uopcée na gospodarska kretanja ili je zapravo obrnuto (Badun, 2009). Mnogi su potvrdili
tezu kako uspjeSan financijski sustav ima pozitivan ucinak na razvoj gospodarstva (vidjeti,
primjerice, Ege i Nur Topaloglu, 2020, Liang i Reichert 2006), aliima i onih &iji rezultati analize
nisu doveli do tog zakljucka (vidjeti, primjerice Zhang i Kim, 2007). Rezultati uvelike ovise i o
varijablama koje se uzimaju u obzir. Naime, postoji veliki broj pokazatelja i razli¢itih modela
koji se mogu koristiti za analizu te se pokazalo da to onda ¢esto dovodi i do razlicitih rezultata
¢ak i kada se istraZivanja provode za isto vremensko razdoblje i za isto geografsko podrucje
(vidjeti, primjerice, Shen i Lee, 2006, Petkovski i Kjosevski, 2014). Bez obzira na veliki napredak,
smatra se da joS ima puno prostora za poboljSanje na ovom podrucju i da ¢e trud uloZzen u
daljnja istraZzivanja rezultirati novim modelima i pokazateljima koji ¢e i vjernije prikazati

stvarnu situaciju (Badun, 2009).

Bududi da banke i bankovni sustav imaju jako veliku ulogu u funkcioniranju financijskog
sustava i cjelokupnog gospodarstva (Mishkin, 2010), glavni je cilj ovog rada objasniti uc¢inak
poslovanja bankovnog sektora, kao najvaznijeg dijela financijskog sustava, na rast i razvoj
gospodarstva te sintetizirati prethodno provedena istraZivanja i provesti ispitivanje o ucinku
bankovnog sustava na ekonomski rast Republike Hrvatske. Osim toga, cilj je prikazati i
usporediti razli¢ite vrste banaka te na jednostavan nacin objasniti funkcioniranje bankovnog
sustava i ulogu sredisnje banke, posebno u Republici Hrvatskoj. lako bankovni sustav Cine i

Stedionice, u radu je naglasak stavljen prvenstveno na poslovne banke.



1.2. Podaci i metode istraZivanja

U svrhu pisanja ovog rada koriSteni su sekundarni izvori podataka kako iz domacdih tako i
stranih izvora literature. KoriStene su mnoge publikacije, znanstveni €asopisi i knjige koje
obraduju teme vezane uz bankarstvo, brojni znanstveni radovi na temu povezanosti
poslovanja bankovnog sektora i ekonomskog rasta i razvoja te sluzbene web stranice
institucija poput Hrvatske narodne banke, Hrvatske banke za obnovu i razvitak, Europske
komisije, Financijske agencije, Drzavne agencije za osiguranje depozita, Hrvatske agencije za
nadzor financijskih usluga te nekih poslovnih banaka. Za provodenje empirijskog istrazivanja
koristen je model viSestruke linearne regresije uz primjenu EViews 11 programa. Za provedbu
analize prikupljeni su podaci o bruto domaéem proizvodu po stanovniku dostupni u
priop¢enjima Drzavnog zavoda za statistiku, dok su podaci za izraCun pokazatelja za
ocjenjivanje poslovanja banaka preuzeti iz Biltena o bankama koje redovito objavljuje

Hrvatska narodna banka.

1.3. SadrZaj i struktura rada

Rad se sastoji od Sest poglavlja. Na pocetku rada navedeni su predmet i ciljevi rada, podaci i
metode prikupljanja potrebnih podataka i informacija te sadrzaj i struktura rada. U drugom
poglavlju objasnjen je pojam banke i bankovnog sustava, njihov nastanak i razvoj tijekom
povijesti, navedena je njihova podjela prema vise kriterija te su i objasSnjene razlicite vrste
banaka. U istom poglavlju govori se i o funkcioniranju bankovnog sustava i poslovima kojima
se banke bave, a takoder su i predstavljeni i objasnjeni pokazatelji koji se koriste prilikom
ocjenjivanja uspjeSnosti poslovanja banaka. U treéem dijelu iznesene su karakteristike
hrvatskog bankovnog sustava koje podrazumijevaju trenutno stanje bankovnog sustava te
kretanja odredenih pokazatelja unazad desetak godina, a spomenute su i institucije koje imaju
veliku ulogu u nadzoru bankovnog sustava te odrZavanju njegove stabilnosti. Osim toga,
objasnjene su funkcije, uloga i rad Hrvatske narodne banke. U etvrtom poglavlju prikazan je
pregled dosadasnjih istraZivanja utjecaja poslovanja banaka na ekonomski rast. U petom dijelu
provedena je regresijska analiza kojom se Zeli potvrditi teza da poslovanje bankovnog sustava
djeluje pozitivho na hrvatsko gospodarstvo, a u posljednjem dijelu iznesen je zakljucak

cjelokupnog rada.



2. BANKE | BANKOVNI SUSTAV

Na samom pocetku potrebno je objasniti Sto su to uopce banke i bankovni sustav. Smatra se
da rije¢ banka dolazi od rijeci banca (talijanski) i banque (starofrancuski) koje obje znace
»klupa®, a upravo su na tim klupama bankari nekada obavljali poslove razmjene novca (Rose,
2003). Univerzalna definicija banke ne postoji, ve¢ se ona razlikuje od autora do autora, a
razli¢ito definiranje Cesto je rezultat nejednakosti izmedu pojedinih gospodarskih sustava i
zakonodavstva. Banke su institucije koje djeluju kao financijski posrednici pritom nudedi Sirok
spektar financijskih usluga (Rose i Hudgins, 2015). Prema hrvatskom Zakonu o bankama
(2002), banka je definirana 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“. Katunaric¢ (1988) definira banku kao instituciju koja uzima i odobrava kredite, a uz
to posreduje i u novéanim pla¢anjima. Leko i Stojanovi¢ (2018) isti¢u da je americki Zakon o
bankovnim holding kompanijama najpreciznije definirao banku istaknuvsi da je to , instituciju
koja prima depozite po videnju i istovremeno odobrava poslovne kredite”. Od tada, vecina
autora povodi se upravo tom definicijom koja ujedno navodi i tri vazne karakteristike banaka,
a to su sudjelovanje u platnom prometu, kreditiranje kao najvazniji aktivni posao te primanje
depozita od najsire javnosti. Nakon Sto su sagledane definicije banaka od strane razli¢itih
autora, lako se moze zakljuéiti kako sve banke koje posluju u nekoj zemlji ¢ine bankovni sustav

u cjelini (Rose i Hudgins, 2015).

Zajedno s investicijskim fondovima, osiguravaju¢im drustvima, financijskim kompanijama i
drugim pruzateljima financijskih usluga, banke spadaju u skupinu financijskih posrednika te
kao takve povezuju nov¢ano-deficitarne i novéano-suficitarne jedinice i na taj nacin djeluju na
ubrzavanje gospodarskog rasta i razvoja. Vaian su cimbenik u razvoju i stabilizaciji
gospodarskih aktivnosti, kako na razini nacionalnih ekonomija pojedinac¢no, tako i globalno
(Katunari¢, 1988), a kako bi doprinosile rastu i razvoju, njihovo poslovanje treba se temeljiti
na odredenim principima poput nacela rentabilnosti, likvidnosti, sigurnosti i efikasnosti

ulaganja te poslovnosti i kreditnog poslovanja (Srb i Matié, 2000).



2.1. Nastanak i razvoj banaka

Pocetak bankarstva vrlo je tesko odrediti buduci da su banke postojale joS mnogo vremena
prije pojave prvog novca, kada je jo$ bio prisutan sustav razmjene, i sigurno mnogo prije nego
Sto na to upuduju fizicki dokazi (World Bank, b.d.). Sami poceci bankarskog poslovanja vezu se
uz Srednju Aziju kada su banke bile smjeStene u hramovima i palacama jer su se ta mjesta
smatrala najsigurnijim za pohranu vrijedne imovine stanovnisStva, a tada su to bili plemeniti
metali, Zito, koZa, stoka, poljoprivredni proizvodi i ostala slicna dobra (Prabhavathi i Dinesh,

2018).

U razdoblju anticke Grcke bankarstvo postaje sloZenije i naprednije. Financijske transakcije i
usluge poput odobravanja zajmova, zaprimanja depozita, razmjene kovanica i testiranja tezine
i Cistoce kovanica i dalje se odvijaju u hramovima. Bankarstvo u Egiptu najvise se veZe uz Zito
koje se koristi kao novac dok drzavni silosi funkcioniraju kao oblik banke, a u cijelom sustavu
placanja se odvijaju prijenosom s racuna na racun, bez fizickog prijenosa novca. U antickom
Rimu dolazi do usavrSavanja bankovne administracije i veée regulacije. Bankarstvo postaje
konkurentnije nakon Sto su se pocele naplacivati kamate na odobrene zajmove i placati
kamate na depozite, ali ubrzo nakon toga, raspadom Rimskog carstva, sve velike anticke banke

propadaju.

Ponovnom razvoju bankarstva doprinose srednjovjekovni trgovacki sajmovi gdje se pojavljuju
zapisi koji su otkupljivi na drugim sajmovima u zamjenu za gotovinu, a takvi zapisi ubrzo
evoluiraju u mjenice koje su omogudile lako transportiranje bogatstva. U 12. stoljecu, zbog
financiranja krizarskih ratova, javlja se potreba za prijenosom velike koli¢ine novca Sto je
dovelo do razvoja ugovora o razmjeni deviza. Tijekom 13. stoljeéa dolazi do ekspanzije
medunarodne trgovine te napretka bankarskog poslovanja u Italiji (Gregurek i Vidakovié,

2011).

Nakon otkrica Amerike dolazi do snaznog razvoja prekomorske trgovine te posljedi¢no vecih
potreba za financiranjem, ali i sigurnijim nacinima plac¢anja. U 17. stolje¢u osnovana je Svedska
drzavna banka, danas najstarija srediSnja banaka, a slijede je Bank of England i Banque
General. Pravi zamah u razvoju banaka i bankovnog poslovanja ostvaren je poéetkom 19.

stoljeca razvojem kapitalistickog drustva i trziSnog gospodarstva (Srb i Mati¢, 2002).



U novije vrijeme, banke su ostvarile ogromnu razinu napretka u svim aspektima svoga
poslovanja. Zahvaljujuci razvoju tehnologije neprestano se javljaju nove moguénosti za
usavrSavanje usluga koje pruzaju i za zadovoljenje potreba klijenata. Moze se reci da banke
idu u korak sa suvremenim trendovima i ubrzanim nacinom Zivota. Sve vise njih razvija vlastite
aplikacije nudedi pritom usluge mobilnog i internet bankarstva gdje korisnici svakodnevno,
bilo kada i bilo gdje, uz pomoc¢ interneta i pametnih uredaja, mogu pristupiti svojim ra¢unima,
obaviti pladanje, informirati se o uslugama banke, a sve ¢es¢e i ugovoriti kredit (Rose i Hudgins,
2015). Jedan od znacajnih tehnoloskih trendova koji je to sve omogudio naziva se FinTech koji
podrazumijeva upotrebu racunalnih programa i ostale tehnologije radi pruzanja potpore
bankarstvu i financijskim uslugama. Zahvaljujuéi FinTechu smanjila se financijska isklju¢enost,
bankovne su usluge prilagodene korisnicima viSe nego ikad prije, a digitalizacija je dovela i do
smanjenja troskova za klijente (Nicoletti, 2017). Veliki uspjeh predstavlja otvaranje virtualnih
banaka koje nude sve usluge kao i ostale banke, samo $to se u slu¢aju ovih banaka poslovanje

odvija iskljucivo online (Rose i Hudgins, 2015).

2.2. Vrste banaka

Podjela banaka moze se izvrsiti prema viSe kriterija. Ovisno o pravnom obliku u kojem su
osnovane, banke mogu biti privatne, javno-privatne i povlastene. Privatne banke su one Ciji su
vlasnici privatne osobe neovisno o zakonskom obliku banke, dok su javno-privatne banke u
vlasnistvu sredisSnje drzave ili neke manje teritorijalno-politicke jedinice (npr. Zupanije ili
grada). Povlastene banke su one koje imaju odredene zakonske povlastice poput izdavanja
novcanica kao najvaznije povlastice koju banka moze imati (Hrvatska enciklopedija, 2021). S
obzirom na vrstu poslova i vrste i izvore sredstava, uglavnom se dijele na srediSnje, poslovne i
razvojne, dok se prema Sirini poslovanja razlikuju specijalizirane i univerzalne banke (Mati¢,

2016).

Univerzalne banke su one koje pruzaju velik broj razli¢itih bankovnih usluga, posluju sa svim
sektorima u ekonomiji te objedinjuju poslove investicijskog i komercijalnog bankarstva. Neke
od usluga koje pruzaju su odobravanje kredita, prikupljanje depozita, izdavanje vrijednosnica,
transakcije s vrijednosnicama, financijsko savjetovanje i usluge osiguranja (Gregurek i

Vidakovi¢, 2011). Njihova najveca prednost ocituje se u Sirokom spektru usluga koje pruzaju,



a moze se reéi da je upravo ta Sirina poslovanja ujedno i njihov najveci nedostatak bududi da

su zbog toga suocene s vecim troskovima te izloZenije rizicima (Srb i Mati¢, 2002).

Specijalizirane banke su one Cije je poslovanje najées¢e odredeno jednim podrucjem ili
sektorom djelovanja te za razliku od univerzalnih banaka pruzaju mnogo maniji broj usluga
(Mati¢, 2016). Specijalizacija podrazumijeva mnogo prednosti za banke poput smanjenja
troskova poslovanja i rizika, kvalitetnijeg zadovoljavanja potreba klijenata, boljeg osiguranja
izvora sredstava i kvalitetnije kadrovske organizacije. Osim toga, one se ne susredu sa
sporednim poslovima koji dodatno opterecuju poslovanje pa su zbog toga i mnogo efikasnije

(Srb i Mati¢, 2002).

SredisSnje banke predstavljaju temeljne financijske institucije svih bankovnih sustava. Njihove
su glavne zadace emisija novca, nadzor i kontrola nad ostalim bankama u sustavu, provodenje
monetarno-kreditne politika i osiguranje stabilnosti cijena (LeSi¢ i Gregurek, 2000). Razvile su
se iz univerzalnih banaka, a zbog prava emisije nov€anica nazivaju se i emisijske ili notne
banke. Obi¢no predstavljaju poseban segment bankovnog sustava i izdvajaju se od ostalih
banaka (Mati¢, 2016). Njihov veliki zna¢aj proizlazi iz ¢injenice da imaju utjecaj na kamatne
stope, iznos kredita i ponudu novca $to u konacnici utjece na proizvodnju i inflaciju te kretanja
na financijskim trzistima (Mishkin, 2010). Prihode ostvaruju kamatama na primljene depozite
i kredite odobrene drugim bankama, kamatama na vrijednosne papire u aktivi, prihodima od
pozitivnih tedajnih razlika te provizilama na poslove koje obavlja drzavi i drugim bankama

(KandZija i Zivko, 2004).

Poslovne (komercijalne) banke smatraju se najvaznijim depozitnim institucijama te se nalaze
na prvom mjestu po veliCini aktive u odnosu na ostale banke, a uz to su i najviSe diverzificirane
(Miller i VanHoose, 1997). Bave se klasicnim bankovnim poslovima koji podrazumijevaju
primanje depozita i odobravanje kredita stanovnistvu i poslovnim subjektima. Njihove
najvaznije izvore sredstava Cine depoziti, dok su nedepozitni izvori prisutni u manjoj mjeri
(Saunders i Cornett, 2006). Imaju veliku ulogu u gospodarskim kretanjima bududi da
kreditiranjem obnasaju funkciju sekundarne emisije novca pri ¢emu utjecu na stabilnost tecaja

i robno novcane odnose (Srb i Mati¢, 2002).

Razvojne banke spadaju u grupu specijaliziranih banaka osnovane u svrhu dugoroénog

kreditiranja razvoja. Imaju veliku ulogu u razvoju poduzeda, ali i cjelokupnog gospodarstva



neke zemlje (Katunari¢, 1988). Najc¢esce se nalaze u drzavnom vlasnistvu ili se radi o privatnim
bankama pod utjecajem drZave (Mati¢, 2016). Kao primjer takvih banaka mogu se navesti

Europska banka za obnovu i razvoj (EBRD) i Hrvatska banka za obnovu i razvitak (HBOR).

Hrvatska banka za obnovu i razvitak (HBOR) razvojna je i izvozna banka u 100%-tnom
drzavnom vlasnistvu osnovana 1992. Temeljni kapital iznosi 7 milijardi kuna, a dodijeljen joj je
kreditni rejting BBB-. HBOR svojim djelatnostima nastoji financirati obnovu i razvitak
gospodarstva, financirati infrastrukturu, poticati izvoz, pruZati potporu malom i srednjeg
poduzetnistva, poticati zastitu okoliSa te osigurati izvoza hrvatskih roba i usluga (posebno od
netrziSnih rizika). U svom poslovanju posebno brine o malim i srednjim poduzetnicima i slabije
razvijenim podrucjima, a odobrava samo namjenske kredite (HBOR, b. d.). Kao pravna osoba,
ne upisuje se u sudski registar, poslovanje moze prekinuti samo na temelju posebnog zakona,
a nad njom se ne mozZe provoditi ni likvidacija ni ste¢aj. Uprava se sastoji od tri ¢lana
imenovanih od strane Nadzornog odbora koji se sastoji od deset ¢lanova (LeSi¢ i Gregurek,

2014).

Europska banka za obnovu i razvoj (The European Bank for Reconstruction and Development
— EBRD) medunarodna je financijska institucija osnovana 1991. godine sa sjedistem u Londonu
i zadacom poticanja tranzicije prema otvorenim trziSno orijentiranim gospodarstvima i
promicanja privatnog i poduzetnickog razvoja. Njezino djelovanje obuhvaca prostor srednje i
isto¢ne Europe, srednje Azije te juznog i istocnog Mediterana. U vlasniStvu je 65 drzava s pet

kontinenata, Europske zajednice i Europske investicijske banke (Europska komisija, b. d.).

Banke se joS mogu podijeliti i prema ciljnim komitentima, pa tako postoje maloprodajne i
veleprodajne banke. Maloprodajne banke orijentirane su prema pojedinaénim klijentima te ih
karakterizira individualna potraznja, Stednja i ro¢ni depoziti te krediti malom poduzetnistvu,
dok se veleprodajne banke oslanjaju na poslovne komitente pa imaju manji broj depozita,
manje nedepozitnih obveza, ali veliki udio poslovnih kredita odobrenih velikim tvrtkama

(Katunari¢, 1988).

Povrh svega, vazno je spomenuti i Stedionice. Srb i Mati¢ (2002) navode da su to ,,specificne,
specijalizirane financijske (bankarske) institucije Cija je osnovna djelatnost prikupljanje i

plasman Stednje najsirih slojeva stanovnistva“. Funkcioniraju na nacin da prikupljaju velik broj



malih iznosa Stednje koje u konacnici predstavljaju znacajan izvor sredstava iz kojih onda

odobravaju razliCite vrste kredita svojim klijentima.

2.3. Funkcioniranje bankovnog sustava

Bankovni sustav sastoji se od sredisnje banke, poslovnih banaka i Stedionica. Veza izmedu
srediS$nje i poslovnih banaka vrlo je vazna radi realiziranja odredene kreditne i monetarne
politike, odrzavanja financijske stabilnosti i discipline te provodenja mjera kojima se Zeli
utjecati na monetarna kretanja i ostvariti odredeni uc¢inak (Katunari¢, 1988). Sredisnja banka
kao vrhovna novcana vlast neke zemlje donosi odluke koje imaju teZinu i veliki utjecaj na cijeli
sustav. Provodenjem novcane politike ona regulira primarnu emisiju novca, utjece na ukupnu
koli¢inu novca u sustavu, na kreditni potencijal poslovnih banaka, a u konacnici i na cjelokupna

gospodarska kretanja u nekoj zemlji (Mati¢, 2016).

Buducdi da su banke financijski posrednici, cijeli bankovni sustav djeluje na temelju depozitne i
kreditne funkcije banaka. Banke prikupljaju sredstva od novcano-suficitarnih jedinica koje
posjeduju i nude svoja sredstva, a zatim ih plasiraju nov¢ano-deficitarnim jedinicama koje
traze izvore financiranja. Njihovu dobit Cini razlika izmedu aktivnih i pasivnih kamata

(Gregurek i Vidakovi¢, 2011).

U teoriji se navode tri na¢ina povezivanja bankovnog sustava i gospodarstva, odnosno
financijske i realne ekonomije, a to su japanski, njemacki i anglo-ameri¢ki model. Japanski
model karakterizira jako i decentralizirano bankarstvo u kojem se tvrtke pouzdaju na
povezanost i odnose s bankama s ciljem maksimiziranja uzajmljivanja (Pavkovié¢, 2020). Vazno
obiljeZje ovog modela je kreiranje medusobnih grupacija pod imenom ,keiretsu” pri éemu
banke posjeduju udjele u tvrtkama, a tvrtke posjeduju udjele u bankama te upravo taj pristup
omogucava pravocrtno postizanje gospodarskih ciljeva (Ozkan, 2011). Njemacki model
podrazumijeva oslanjanje na jednu glavnu banku odnosno ,hausbank” nacin pruzanja
financijskih usluga. Osim toga, banke imaju vlasniStvo nad udjelima u kapitalu drugih tvrtki,
imaju pravo glasa vezano uz udjele koji su u njihovom vlasnistvu te sudjeluju u nadzornim
odborima tvrtki koje posjeduju. U tom modelu razvijaju se tvrtke koje pruzaju usluge trzista

kapitala i bankovne depozitno-kreditne usluge kroz univerzalnu banku. Anglo-americki model



orijentira se na trziSte kapitala i izrazito razvijen bankovni sustav kako bi se financijska sredstva

alocirala uz pomo¢ duznickih i vlasnickih instrumenata (Pavkovi¢, 2020).

2.3.1. Bankarski poslovi

Kako bi se lakS§e moglo razumjeti funkcioniranje bankovnog sustava, potrebno je sagledati
poslove koje banke mogu obavljati. Srb i Matic¢ (2002) priklanjaju se podjeli bankarskih poslova
po bilan¢no-analitickom obiljezju, pa ih prema tome dijele na aktivne, pasivne, posrednicke,
vlasnicke i upravno-kontrolne. Lesi¢ i Gregurek (2014) vrse podjelu prema vise kriterija. Prema
bilan¢no-analitickom obiljeZju razlikuju aktivne, pasivne i neutralne poslove. Po nacelu
funkcionalnosti dijele ih na poslove mobilizacije i koncentracije nov€anih sredstava, kreditne
poslove, posrednicke, vlastite, kontrolno uprave i administrativne, dok prema rocnosti

razlikuju kratkoroc¢ne (unutar 1 godine) i dugorocne (preko 1 godine) poslove.

Sustinu bankarskog poslovanja cine aktivni i pasivni bankovni poslovi. Aktivni poslovi
podrazumijevaju one poslove u kojima banka ima ulogu vjerovnika, a kamata koju obra¢unava
prilikom takvih poslova naziva se aktivna (Watson, 2013). Najvazniji aktivni posao banke je
kreditiranje (Mati¢, 2016). S druge strane, pasivni poslovi, u kojima banka predstavlja duznika,
povezani su s mobilizacijom novcéanih sredstava, a na njih banke plac¢aju pasivnu kamatu (Leko
i Stojanovi¢, 2018). Kratkoro¢ni pasivni poslovi podrazumijevaju emisiju novca, depozite po
videnju, orocene depozite, kredite drugih banaka, eskont vlastitih mjenica te izdavanje
blagajnickih i komercijalnih zapisa, dok u dugorocne pasivne poslove spadaju emisija novca i
dugorocdnih vrijednosnica, dugorocni krediti banaka, depoziti oro¢eni na duze od godinu dana,

dugorocni depoziti drzave i izdavanje obveznica (LeSi¢ i Gregurek, 2014).

,Kredit je ustupanje odredene svote novcéanih sredstava od strane financijske organizacije kao
kreditora nekoj osobi, uz obvezu da mu ih ovaj vrati u dogovorenom roku i plati pripadajucu
kamatu“ (Leko i Mates, 1993 navedeno u Srb i Matié, 2002). Krediti uobicajeno ¢ine oko 60%
aktive banke. Bududi da je u njima sadrzan najvedi rizik, mogu uzrokovati i velike gubitke, ali u
pravilu odobreni krediti c¢ine 50-70% ostvarenog prihoda (Leko i Stojanovi¢, 2018).
Komercijalni zapis neosigurani je vrijednosni papir koji se izdaje kako bi se pribavila
kratkorocna sredstava, na rok od godinu dana. Obveznice su duznicki vrijednosni papiri,

dugoroénog karaktera, kojima se financiraju dugorocne investicije. Njima se ne dobiva pravo



na sudjelovanje u dobiti niti pravo donosenja odluka, ali zato ustupaju pravo na povrat
uloZzenog kapitala uvecanog za ugovorenu kamatu (Saunders i Cornett, 2006). Depoziti po
videnju predstavljaju sredstva kojima deponenti mogu raspolagati u svakom trenutku, bez
prethodne najave banci, za razliku od orocenih depozita kojima deponent ne moze pristupiti
dok ne prode rok dospijeéa, a koji nose i viSu kamatu naspram depozita po videnju. Mjenica
je novc€ani surogat i sredstvo pla¢anja koje se koristi prilikom financiranja trgovine odgodom
plac¢anjaili prodajom nedospjelog mjeni¢nog potrazivanja, aima sposobnost prenosenja (Leko

i Stojanovi¢, 2018).

Neutralni poslovi, zvani usluzni i posrednicki, poslovi su u kojima se banke ne javljaju niti u
ulozi duznika niti vjerovnika, a za njih naplaéuju proviziju svojim klijentima (Anil Patil, 2020).
Provizija se moZe obracunati jednokratno ili pak periodi¢no ukoliko je rije¢ o kontinuiranom
pruzanju usluga. Danas banke u svoje poslovanje sve viSe uklju¢uju ovakvu vrstu poslova zbog
razvoja financijskog trzista, posebice zbog stroZih regulatornih zahtjeva i smanjenja kamatne
marze uslijed povecéanja konkurencije, pa prihodima od provizija i naknada kompenziraju
odredene gubitke (Leko i Stojanovi¢, 2018). U neutralne poslove spadaju depo poslovi,
brokerski i mjenjacki poslovi, posredovanje u plathnom prometu i kod izdavanja vrijednosnica,
otvaranje akreditiva i preuzimanje jamstava. Depo poslovi naziv su za poslove €uvanja i
upravljanja vrijednostima pri cemu vrijednosti podrazumijevaju zlato, nakit, mjenice, police
osiguranja i druge dokumente te iznajmljivanje sigurnosnih pretinaca i sefova u trezoru (LeSi¢
i Gregurek). Akreditiv je instrument placanja u kojem kupac odredeni iznos sredstava stavlja
na raspolaganje prodavatelju akreditiva koji ta sredstva moze preuzeti kada ispuni odredene
ugovorene uvjete (Hrvatska postanska banka, b. d.). Brokerski poslovi podrazumijevaju
poslove kod kojih banke posreduju pri kupnji i prodaji vrijednosnica (Privredna banka Zagreb,
b. d.), dok se mjenjacki poslovi odnose na kupnju i prodaju gotovine i ¢ekova u stranoj valuti,

a obavljaju se na temelju deviznih propisa (Dremel, 2012).

Vlastiti poslovi javljaju se u novije vrijeme, a podrazumijevaju one poslove koje banka obavlja
u svoje ime i za svoj ra¢un kako bi ostvarila odredeni profit. Tu spadaju arbitrazni poslovi i
burzovne Spekulacije, a rijetko sudjelovanje u dioni¢arskim drustvima. Arbitrazni poslovi
podrazumijeva da banke kupuju ili prodaju devize ili vrijednosnice s ciljem zaradivanja na

pozitivnim razlikama izmedu kupovnih i prodajnih cijena, dok kod S$pekulativnih poslova
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kupuju i prodaju vrijednosne papire na organiziranom trzistu kako bi zaradili na razlici izmedu

promptne i terminske pozicije (Mati¢, 2016).

2.4. Pokazatelji uspjesnosti poslovanja banaka

Temeljni financijski izvjestaji koje su poslovni subjekti duzni sastavljati su bilanca, racun dobiti
i gubitka, izvjestaj o novéanom toku, izvjestaj o promjenama glavnice te biljeske (Weygandt
et.al., 2019). Vazni su internim, a posebno eksternim korisnicima te sadrZze podatke iz kojih se
mogu izvudéi vazne informacije o poslovanju u proslosti i trenutnom stanju poduzeca. Takoder,
sluZze kao podloga za donosenje vaznih odluka koje ¢e utjecati na poslovanje i performanse u
buduénosti (Tadijancevi¢, 2006). Medutim, potrebno je naglasiti kako se analizom financijskih
izvjeStaja dobivaju samo financijske informacije, pa je stoga vazno sagledati i ostale segmente
poslovanja. Upravo na temelju financijskih izvjeStaja mogu se izracunati mnogi pokazatelji
poslovanja pomocu kojih se mogu provoditi razli¢ite analize (Zager, 2008). Pavkovi¢ (2004) kao
pokazatelje za ocjenjivanja poslovanja banaka istice pokazatelje profitabilnosti, pokazatelje

kapitala, trziSne i ostale pokazatelji.

2.4.1. Pokazatelji profitabilnosti

Pokazateljima profitabilnosti Zeli se izmjeriti povrat na uloZeni kapital (Zager et al., 2008).
NajceSée se izrazavaju i interpretiraju kao postotak pa se prilikom izraCuna dobiveni
koeficijenti mnozZe sa 100 (JeZovita, 2016). Dva najznacajnija pokazatelja koja se koriste za
mjerenje profitabilnosti banke su povrat na aktivu (return on assets - ROA) i povrat na kapital
(return on equity - ROE) (Rose, 2003). Povrat na aktivu racuna se kao omjer neto dobiti poslije
oporezivanja i ukupne aktivne, tj. imovine, dok povrat na kapital u odnos stavlja neto dobit
poslije oporezivanja i vlasnicki kapital banke (Mishkin i Eakins, 2019). Obje mjere racunaju se
s prosjecnim vrijednostima imovine odnosno kapitala (u tom slucaju kratice su ROAA - return
on average asset i ROAE — return on average equity), ali se zbog jednostavnosti najéesce
raCunaju s podacima na kraju razdoblja (Belak, 2014). ,,ROA pokazuje koliko lipa neto dobiti
ostvaruje uprava banke na jednu kunu aktive, a ROE pokazuje koliko lipa neto dobiti ostvaruje
na jednu kunu dionickog kapitala“ (Stojanovi¢, 2020). Vrijednost ROA izmedu 1 i 2% smatra se

normalnom vrijednoséu profitabilnost, dok za ROE ta vrijednost iznosi izmedu 10 i 20%.
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Nedostaci ROA su to Sto , kaznjava“ banke koje imaju nisku razinu nekamatnih prihoda te ne
uzima u obzir sve rizike, a kao najveci nedostatak ROE isteCe se njezina ovisnost o razini
financijske poluge (Golin i Delhaise, 2013). lako dionicari Cesto preferiraju viSu razinu povrata
na aktivu, rast tog pokazatelja moZe ukazivati na povecani rizik zbog smanjenja vlasni¢kog
kapitala Sto bi moglo ugroziti odrzavanje minimalnih kapitalnih zahtjeva, ali njegovo poveéanje

moze biti i samo posljedica veceg zaduzivanja banke (Saunders i Cornett, 2006).

ROA = neto dobit + 100 (1)

ukupna aktiva

neto dobit
ROE = W * 100 (2)

Osim povrata na aktivu i povrata na dionicki kapital, Cesto se kao pokazatelj profitabilnosti
racunai profitna marza. Ona predstavlja povrat na ostvareni prihod te se opcenito racuna kao
omijer dobiti i prihoda. Ukoliko se u formulu uvrste razli¢ite kategorije dobiti i prihoda, dobiju
se i razli¢ite kategorije profitne marze kao Sto su neto profitna marza, operativna profitna
marza, poslovna profitna marza, marza EBIT, neto EBIT profitna marza i slicno (Belak, 2014).
Neto profitna marza predstavlja odnos neto dobiti i ukupnog prihoda (Husna i Desiyanti,
2016). Operativna marza dobiva se dijeljenjem operativne dobiti i prihoda od prodaje, a
poslovna profitha marza dijeljenjem poslovne dobiti s poslovnim prihodima. Marza EBIT
podrazumijeva odnos EBIT-a i prihoda od prodaje, dok neto EBIT marza predstavlja odnos neto

EBIT-a prema prihodu od prodaje (Belak, 2014).

2.4.2. Pokazatelji kapitala

Prilikom ocjenjivanja adekvatnosti kapitala banke najceSée se koristi rizicno ponderirani

koeficijent koji se racuna prema formuli (Pavkovi¢, 2004):

jamstveni kapital

stopa adekvatnosti kapitala = * 100 (3)

ukupna ponderirana imovina
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Riziku prilagodeni povrat na kapital (risk adjusted return od capital — RAROC) pokazatelj je
razvijen 1970-ih godina koji stavlja naglasak na prilagodbu ostvarene dobiti za ocekivane
gubitke (Stojanovi¢, 2020), a povrat na riziku prilagodeni kapital (return on risk-adjusted
capital — RORAC) pokazatelje je kod kojeg se kapital prilagodava za preuzete rizike (Ward i Lee,
2002).

riziku prilagodena dobit

RAROC =

(4)

kapital

RORAC = neto dobit (5)

riziku prilagodeni kapital

2.4.3. TrZisSni pokazatelji

TrziSni pokazatelji pokazuju koliko je ucinkovito ulaganje u obi¢ne dionice pa ih najcesée
koriste investitori na burzi koji na temelju njih onda donose odluke o svojim ulaganjima. Tu
spadaju zarade po dionici, dividende po dionici, dividendni prinos, odnos cijene i zarada, odnos

isplate dividendi i ukupna rentabilnost dionice (Pavkovi¢, 2004).

Zarada ili dobit po dionici (earnings per share - EPS) pokazuje kolika se dobit ili gubitak
ostvaruje po dionici, a priizracunu se Cesto koristi prosje¢ni ponderirani broj dionica (Prewysz-
Kwinto i Voss, 2017). Dividenda po dionici (dividends per share — DPS) pokazuje koliku
dividendu po dionici ostvaruje dionicar. Najcesée je dividende po dionici manja od dobiti po
dionici zbog toga Sto se dobit djelomi¢no zadrzava, dok obrnuta situacija ukazuje na to da su

dividende isplac¢ene iz zadrzane dobiti (Zager, 2008).

neto dobit (6)
broj dionica

EPS =

(7)

dio neto dobiti za dividende

DPS =

broj dionica
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Cijena dionice na burzi (price per share — PPS) predstavlja cijenu dionice na trzistu kapitala pri
¢emu se najcesce gleda cijena prilikom zatvaranja. Odnos cijene dionice i zarade po dionici
(price earnings ratio — P/E) racuna se kao omjer trziSne cijene dionice i zarade koja se ostvaruje
po toj dionici, a pokazuje koliko je puta cijena dionice veéa od dobiti koja je ostvarena po
dionici u promatranoj godini (Stojanovi¢, 2020). Vrijednost pokazatelja ne bi smjela biti niti
previsoka niti preniska jer to ukazuje na precijenjenost ili podcijenjenost dionice, a optimalno
je da bude izmedu 1 i 20. Ako je manji ili jednak 1, to ne predstavlja dobar znak za ulaganje.
Ukoliko se vrijednost pokazatelja nalazi u intervalu izmedu 20 i 40, to upucuje na opreznost, a
ako je pokazatelj veci od 40, nije preporucljivo ulagati u takve dionice (Belak, 2014.) Odnos
isplate dividendi (dividend payout ratio - DPR) pokazatelj je koji govori o odnosu dividende po
dionici i dobiti po dionici. Dividendni prinos (dividend yield), koji se naziva jo$ i dividendna
rentabilnost dionice, zajedno s ukupnom rentabilno$¢u dionice, ¢ini najvaznije pokazatelje ove
skupine. Ukupna rentabilnost dionice dobiva se dijeljenjem dobiti po dionici sa trziSnom
cijenom dionice, a dividenda rentabilnost dijeljenjem dividende po dionici sa trziSnom cijenom

dionice (Zager, 2008).

2.4.4. Ostali pokazatelji

Neto kamatna marza (net interest margin — NIM) podrazumijeva udio neto kamatnog prihoda
u ukupnoj aktivi (Robinson, 2017). Ovisi o razvijenosti financijskog sustava, velicini same
banke, polozZaju u kojem se banka nalazi s obzirom na konkurenciju, okruzenju u kojem banka
posluje, veli¢ini aktive i sliéno. Sto je neto kamatna marza veéa, to je situacija u poslovanju
bolja (Zager, 2008). Medutim, u odredenim situacijama velika vrijednost neto kamatne marze
moze ukazati na povecanje rizika pa je u tom sluc¢aju vazno uzeti u obzir i rizike, a ne samo
neto dobit, kako bi se stanje sagledalo iz Sireg kuta i kako se ne bi ugrozila solventnost i

profitabilnost banke (Saunders i Cornett, 2006).

neto prihod od kamata

neto kamatna marza =

(8)

ukupna aktiva
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Produktivnost rada ili efikasnost zaposlenika ¢esto se promatra kod analize poslovanja buduci
da su place radnika temeljna sastavnica nekamatnih troskova kod banaka, a mjeriti se moze

pomocu neto dobiti po zaposlenom (Pavkovi¢, 2004).

neto dobit nakon oporezivanja

(9)

dobit po zaposlenom =
neto ao po postenom ukupan broj zaposlenih

Kako bi se uklonili ili smanjili nedostaci tradicionalnih pokazatelja uspjesSnosti poslovanja,
pocinju se koristiti odredene alternativne metode. Jedna od takvih metoda je ekonomska
dodana vrijednost (economic value added - EVA) koja prilikom ocjenjivanja poslovanja u obzir
uzima i trziste kapitala, a ne oslanja se isklju¢ivo na racunovodstvene kategorije. Koncept je
osmisljen od strane konzultantske kuée Stern Stewart & Co 1991. godine, a kao glavna
prednost ovog pokazatelja isticu se jednostavnost i lako razumijevanje (Vinsalek Stipic i
Blazevi¢, 2013). U literaturi se Cesto nailazi na nekoliko inacica ovog modela, a jedan od
izracuna polazi od poslovnih prihoda koji se umanjuju za poslovne rashode kako bi se dobila
operativna dobit prije oporezivanja od koje se onda oduzima porez na dobit pa to rezultira
operativnom dobiti nakon oporezivanja. Operativna dobit nakon oporezivanja umanjuje se za
umnozak ponderiranog prosjecnog troska kapitala i uloZzenog kapitala sto u konacnici rezultira
ekonomskom dodanom vrijednosti. Takav nacin izracuna prikazan je u tablici 1. U slucaju
pozitivne vrijednosti EVA pokazatelja tvrtka povedéava vrijednost za dionicare i ostale ulagace,
dok negativna vrijednost podrazumijeva smanjenje vrijednosti za ulagace (Belak, 2014). EVA
je kratkoroéni pokazatelj pa se to najcesce isti¢e kao veliki nedostatak. U slu¢ajevima visoke
inflacije potrebno ju je korigirati za stopu inflacije kako bi pokazala realne rezultate, a zamjera
joj seito Sto u odredenim situacijama povecavanja ulaganja ne odrazava povecanje vrijednosti

za dionicare (Daraban, 2017).

Tablica 1. Prikaz izracuna ekonomske dodane vrijednosti

poslovni prihodi
- | poslovni rashodi
= | pperativna dobit prije oporezivanja
- | porez na dobit
= | operativna dobit nakon oporezivanja (NOPAT)
- | ponderirani prosjecni trosak kapitala (WACC) * uloZeni kapital
= | ekonomska dodana vrijednost
Izvor: Vinsalek Stipi¢ i BlaZzevi¢ (2013)
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3. BANKOVNI SUSTAV REPUBLIKE HRVATSKE

Hrvatski bankovni sustav prosao je kroz razli¢ite faze razvoja tijekom povijesti, a njegov razvoj
i funkcioniranje bili su pod utjecajem drzava u ¢ijem se sastavu nalazila Hrvatska te drustvenog

poretka koji je bio uspostavljen u odredenom razdoblju (Gregurek i Vidakovi¢, 2011).

Bankovni sustav sastoji se od Hrvatske narodne banke kao srediSnje banke, poslovnih banaka
i Stedionica (Hrvatska udruga banaka, b. d.), a razvijati se pocinje sredinom 19. stoljeéa kada
je uZagrebu osnovana i prva banka pod imenom Prva hrvatska Stedionica. Za vrijeme svjetske
ekonomske krize, od 1929. do 1932., mnoge banke prelaze u drzavno ili poludrzavno
vlasnistvo nakon $to su u krizi mnoge od njih suocene sa stecajem ili likvidacijom. Nakon
drugog svjetskog rata dolazi do uspostave socijalizma kada ¢itavo bankarstvo postaje drzavno
(Gregurek i Vidakovi¢, 2011). Veliki korak za Hrvatsko bankarstvo ucinjen je 1991. godine kada
je usvojena Uredba o Narodnoj banci Hrvatske i Odluka o uvodenju hrvatskog dinara.
Medutim, poslovanje se nastavlja odvijati prema regulativi SFRJ sve do 1993. kada je donesen
Zakon o bankama i Stedionicama. Banke su tada bile vrlo nestabilne s izrazenom nelikvidnoséu,
a to je bila posljedica ratnih zbivanja, nemogucnosti servisiranja kreditnih obveza poduzeéa u
drzavnom vlasnistvu te povlacenja deviznih Stednih uloga iz banaka. Osim toga, poslovanje je
otezao konstantan rast inflacije, deficit drzavnog proracuna te odljev kapitala u inozemstvo
(Leko i Stojanovié¢, 2018). Pocetkom 21. stolje¢a zapocinje dominacija inozemnih banaka te
2001. godine udio aktive u stranom vlasnistvu iznosi oko 90%. Razlog tome je Cinjenica da je
hrvatsko gospodarstvo krajem 90-ih ostvarivalo velike stope rasta, a bile su prisutne i visoke
kamatne stope, pa je to izazvalo i velika ocekivanja glede profitabilnosti banaka u skoroj

buduc¢nosti (Stipkovi¢ i Bogdan, 2017).

3.1. Karakteristike hrvatskog bankovnog sustava

Temeljni zakonski i regulatorni okvir poslovanja banaka (i drugih kreditnih institucija) u
Hrvatskoj predstavlja Zakon o kreditnim institucijama kojim se ureduju uvjeti za osnivanje,
poslovanje i prekid poslovanja kreditnih institucija te revizija njihova poslovanja, uvjeti
pruzanja bankovnih ili financijski usluga od strane pravnih osoba i javna objava od strane
sredis$nje banke vezana uz bonitetnu regulativu i superviziju financijskih institucija. Odobrenje

za rad izdaje Hrvatska narodna banka (Pavkovi¢, 2020) koja odgovornost za stabilnost
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bankovnog sustava dijeli zajedno s Ministarstvom financija te Hrvatskom agencijom za nadzor
financijskih usluga (Subi¢, 2009). Osim navedenih, vazno je istaknuti i Drzavnu agenciju za
osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka (DAB) te Financijsku agenciju (Fina). O spomenutim
institucijama, njihovoj ulozi i funkcijama u hrvatskom bankovnom sustavu vise ¢e se reci pred

kraj poglavlja.

Hrvatski financijski sustav spada u najrazvijenije segmente domaéeg gospodarstva, a iako s
vremenom raste vaznost nebankovnih financijskih institucija, ¢ak 70% ukupnog financijskog
sustava Cini upravo sektor banaka (Dumici¢ i Ridzak, 2016). Sa stopom adekvatnosti kapitala
od 25%, hrvatski bankovni sustav nalazi se medu deset najbolje kapitaliziranih bankarskih
sustava u svijetu. Prema kvalifikaciji, prevladavaju male banke, ali su velike banke one koje

¢ine najprofitabilniji i najucinkovitiji dio bankovnog sektora (Pavkovic¢ et al., 2018).

lako je tijekom proslosti taj broj bio velik, danas u Hrvatskoj posluje tek 20 poslovnih banaka i
3 stambene Stedionice koje dobile odobrenje za rad od sredisnje banke (Hrvatska narodna

banka, 2021). Popis navedenih nalazi se u tablicama u prilozima na kraju rada.

Banke se prema velicini, tj. prema grupi usporedivih znacajki, mogu podijeliti na male, srednje
i velike. Velikim bankama u Hrvatskoj smatraju se one ¢ija je imovina vec¢a od 5% ukupne
imovine svih banaka, za srednje banke taj udio iznosi 1 do 5%, dok su male banke one Ciji je
udio imovine u ukupnoj imovini svih banaka manji od 1% (Sverko et al., 2012). Prema tome, u
Hrvatskoj trenutno posluje 6 velikih, 2 srednje i 12 malih banaka, a udio imovine svake grupe
banaka u ukupnoj imovini bankovnog sustava (na dan 31.12.2020.) prikazan je tortnim

grafikonom u nastavku.
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Slika 1. Udio imovine velikih, srednjih i malih banaka u ukupnoj imovini banaka u Republici
Hrvatskoj 2020. godine

m Velike banke
m Srednje banke

m Male banke

Izvor: izrada autora na temelju podataka iz Godisnjih financijskih izvjestaja za 2020. i Godi$njem izvje3cu
o bankovnom sustavu za 2020.

Minimalni iznos kapitala koji predstavlja temelj za osnivanje banke iznosi 40 milijuna kuna
(Zakon o bankama, 2002). U svakom trenutku banke moraju ispunjavati propisane kapitalne
zahtjeve. Stopa redovnog osnovnog kapitala mora iznositi minimalno 4,5%, stopa osnovnog

kapitala 6% i stopa ukupnog (regulatornog) kapitala 8% (Pavkovi¢, 2017).

Bankarstvo u Hrvatskoj najvec¢im je dijelom smjesteno u glavnom gradu, a banke se opéenito
mogu okarakterizirati kao univerzalne, nespecijalizirane i regionalne (Leko i Stojanovié¢, 2018).
Dva su razloga izostanka specijalizacije u hrvatskom bankovnom sustavu. Prvi razlog krije se u
¢injenici da je hrvatsko financijsko trziste premalo da bi doslo do segmentiranja trzista i ima
premalo klijenata da bi se bankama isplatilo specijalizirati u nekom uskom specific(nom
podrucju. Drugi razlog je povijesno naslijede. Naime, slobodan razvoj bankarstva u Hrvatskoj
zapoceo je vrlo kasno, tek 1990. godine, za razliku od banaka diljem svijeta koje su se razvijale
vec u prvoj polovini 20. stoljeéa kada su i zapocele svoje profiliranje. Hrvatske banke nisu imale
dovoljno vremena da istraze trzisSte na kojem posluju i posvete se njegovom odredenom
segmentu pa su jednostavno proSirile svoje poslovanje, dok je specijalizacija izostala

(Gregurek i Vidakovi¢, 2011).

Jedno od vazZnih obiljezja hrvatskog bankovnog sustava svakako je visok stupanj nesluzbene

euroizacije, kako Stednje tako i kredita. Razlog tome krije se u strahu od ponavljanja
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ekonomske i financijske nestabilnosti koja je bila prisutna 1980.-ih i 1990.-ih kada je domaca
valuta prozivljavala ¢este devalvacije pa stanovnistvo otada preferira euro u odnosu na kunu
jer se strana valuta smatra sigurnijom. Osim toga, uskoro ¢e se euro uvesti kao sluzbena valuta
u Hrvatskoj Sto takoder predstavlja uzrok tako izrazene euroizacije (Hrvatska narodna banka,
2015). Strane banke su, takoder, pridonijele kreditnoj euroizaciji, ali u vrlo maloj mjeri
(Stipkovi¢iBogdan, 2017). Valutna struktura kredita odobrenih stanovniStvu dokaz je prisutne
euroizacije (slika 2). Posljednjih nekoliko godina raste udio kredita u kunama, dok je udio
kredita odobrenih u Svicarskim francima pao ispod 1% zbog naglog rasta Svicarskog franka

2015. godine (Hrvatska narodna banka, 2019).

Slika 2. Valutna struktura kredita odobrenih stanovnistvu u Republici Hrvatskoj (2011.-2018.)
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lzvor: izrada autora prema podacima iz Biltena o bankama (2019)

Prema podacima iz 2018. godine, klju¢ni pokazatelji poslovanja ukazuju na to da hrvatski
bankovni sustav posluje sigurno i stabilno (slika 3). Koeficijent likvidnosne pokrivenosti, stopa
ukupnog kapitala, stopa osnovnog kapitala i stopa redovnog osnovnog kapitala nalaze se na
razini viSoj od propisanog minimuma, a profitabilnost prosjecne imovine veéa je od 1 Sto

upucuje na uspjesno poslovanje banaka u cjelini (Hrvatska narodna banka, 2019).
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Slika 3. Osnovni pokazatelji poslovanja poslovnih banaka u Republici Hrvatskoj (31. prosinca
2018.)
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Izvor: izrada autora prema podacima iz Biltena o bankama (2019)

Prema zadnjim dostupnim podacima, zabiljeZzen je rast pokazatelja koncentracije bankovnog
sustava zbog jacanja manjih banaka i smanjenja broja banaka kao posljedica neuspjesnog
poslovanja ili konsolidacije (Pali¢ et al., 2016). U 2018. godini ostvaren je rast udjela imovine
prvih pet banaka s dotadasnjih 75% na 81,4%, a Herfindhal-Hirschmanov indeks za imovinu
porastao je naglo na 1.634, za razliku od prethodnih godina kada se je sporo poveéavao (slika
4). Bez obzira na povecanje, vrijednost Herfindhal-Hirschmanovog indeksa i dalje upuduje na
umjerenu koncentraciju trzista jer se jos uvijek nalazi u rasponuizmedu 1.000i 1.800 (Hrvatska

narodna banka, 2019).
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Slika 4. Broj banaka i HHI za imovinu banaka u Republici Hrvatskoj (2009.-2018.)
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Izvor: izrada autora prema podacima iz Biltena o bankama (2019)

Na slici 4 moZe se vidjeti i opadajuci broj banaka od 2009. do 2018. godine, a prema najnovijim
podacima danas ih posluje dvadeset. Banke u stranom vlasnistvu i dalje prevladavaju nad
domacim bankama (Hrvatska narodna banka, 2019), a aktiva 5 najvecih banaka ima udio od

gotovo 80% u ukupnoj imovini bankovnog sustava (Hrvatska udruga banaka, 2019).

Gospodarska aktivnost u Hrvatskoj je padala ili stagnirala nakon globalne financijske krize
2008. godine Sto je ostavilo posljedice i na aktivnost banaka. Tako se imovina banaka 2012.
godine smanjila za 1,7%, a nakon toga pozitivne stope promjene imovine zabiljeZene su tek
2017. godine. Zamjetan rast ostvaren je 2018. godine u iznosu od 17,3 milijarde kuna odnosno
4,4% (slika 5). U strukturi imovine, gotovinski nenamjenski krediti ostvarili su znaéajan rast
2018., a takvo kretanje djelomi¢no se moZe objasniti pooStravanjem pravila stambenog
potrosackog kreditiranja. Doslo je i do povecanja visoko likvidnih stavki u strukturi imovine,
posebno gotovine i depozita kod Hrvatske narodne banke te ulaganja u dug domade sredisnje

drzave (Hrvatska narodna banka, 2019).
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Slika 5. Imovina poslovnih banaka u Republici Hrvatskoj (2009.-2018.)
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Izvor: izrada autora prema podacima iz Biltena o bankama (2019)

U pasivi bilance bankovnog sustava 2018. godine ostvaren je rast domacih izvora financiranja,
osobito depozita stanovniStva i depozita na transakcijskim ra¢unima. Na slici 6 prikazani su
depoziti poslovnih banaka u Republici Hrvatskoj gdje se moze vidjeti taj rast depozita na
transakcijskim racunima, a sito tako i smanjenje oroéenih depozita. Sto se ti¢e kapitala, njegov
udio iznosi 14% imovine, ali se blago smanjio kao posljedica pripajanja Splitske banke OTP

banci.
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Slika 6. Depoziti poslovnih banaka u Republici Hrvatskoj (2009.-2018.)
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Izvor: izrada autora prema podacima iz Biltena o bankama (2019)

Profitabilnost bankovnog sustava (prema pokazateljima ROAA i ROAE) stagnirala je odredeno
vrijeme nakon globalne financijske krize koja je nastupila 2008. godine (slika 7). Nagli pad
dogodio se 2013. godine, prvenstveno radi porasta troska rizika i smanjenja neto kamatne
marze (Hrvatska narodna banka, 2014). Dvije godine kasnije, pokazatelji profitabilnosti
poprimili su negativne vrijednosti $to je bila posljedica promjene zakonskih odredbi vezanih
uz bankovno poslovanje, ponajprije zbog kredita vezanih uz Svicarski franak. To je dovelo do
rasta troskova ispravka vrijednosti i rezerviranja sto se u konacnici negativno odrazilo i na
pokazatelje profitabilnosti (Hrvatska narodna banka, 2016). Nakon tog razdoblja, ve¢ 2016.
dolazi do oporavka navedenih pokazatelja te se taj trend i dalje nastavlja kako zbog kretanja
troskova ispravka vrijednosti i rezerviranja, tako i zbog odredenih jednokratnih utjecaja te

nizih troskova rizika (Hrvatska narodna banka, 2019).
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Slika 7. ROAA i ROAE poslovnih banaka u Republici Hrvatskoj (2000.-2020.)
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Izvor: izrada autora prema izracunu na temelju podataka iz Biltena o bankama

Hrvatski bankovni sustav izloZen je i nizu rizika koji su sastavni dio poslovanja banaka. Kao
jedan od rizika isti¢e se udio loSih izloZzenosti na temelju kojih je banka izloZzena kreditnom
riziku. U 2018. udio losih izloZzenosti smanjio se u usporedbi s prethodnom godinom na 6,7%
kao posljedica poboljsanja kvalitete danih kredita, a pritom je udio loSih kredita pao ispod 10%.
Sto se tice rizika likvidnosti, hrvatski bankovni sustav biljefi koeficijent likvidnosne
pokrivenosti (LCR) znatno viSim od propisanih 100% pa se moZe zakljuciti da zasad nema
nikakvih indikacija o manifestaciji likvidnosnog rizika. Uz LCR uveden je i pokazatelj neto
stabilnih izvora financiranja (NSFR) koji pokazuje likvidnosnu otpornost na duZi rok, a iznosi
visokih 144,2%. Ukupna izloZenost rizicima na razini sustava povedala se za 3,3% Sto je

ponajprije posljedica poveéanja izloZzenosti kreditnom riziku (Hrvatska narodna banka, 2019).

U nastavku ¢e se objasniti uloge i funkcija institucija sa zna¢ajnom ulogom u funkcioniranju
hrvatskog bankovnog sustava, a to su Drzavna agencija za osiguranje depozita, Financijska

agencija te Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga.

DrZavna agencija za osiguranje depozita osnovana je 1994. kao samostalna pravna osoba Ciji
je osniva¢ Republika Hrvatska. Glavna uloga Agencije je zastititi deponente od moguceg

gubitka njihovih depozita u sluéaju propasti kreditnih institucija. Sustav osiguranja financira se
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na nacin da kreditne institucije placaju premiju za osiguranje depozita formirajuci tako Fond
za isplatu osiguranih depozita (Santini, 2009). Sustav osiguranja pokriva sredstva na tekuc¢im,
poslovnim, deviznim i ZiroraCunima, kunsku i deviznu Stednju po videnju te oroCene kunske i
devizne Stedne uloge i to u vlasniStvu fizickih osoba, trgovackih drustava, neprofitnih
institucija i jedinica lokalne i regionalne samouprave (s proracunom za prethodnu godinu do
3.750.000,00 kn). Iznos depozita koji je osiguran iznosi sto tisu¢a eura po svakom deponentu
po kreditnoj instituciji u kunskom protuvrijednosti po srednjem tecaju na dan kada nastupi

osigurani slucaj (Drzavna agencija za osiguranje depozita, b. d.).

Financijska agencija posluje pod tim imenom od 2002. kada je donesen Zakon o financijskoj
agenciji. Nalazi se u drzavnom vlasniStvu, posluje po trziSnom principu, a korisnici njezinih
usluga su financijske institucije, drzavna i javna tijela, poslovni subjekti i gradani (Financijska
agencija, b.d.). U poslove Agencije spadaju informaticko-tehnoloska podrska, statistika
financijskih tokova, vodenje registara, komercijalne djelatnosti, vodenje nacionalnog sustava
za izdavanje javnih kljuceva, ali i drugi poslovi trziSnog karaktera (LeSi¢ i Gregurek, 2014).
Najznacajniji dio njezina poslovanja ¢ini platni promet bududéi da je sklopila ugovor sa svim

poslovnim bankama u Cije ime i za njihov racun sada obavlja te usluge (Santini, 2009).

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA), osnovana 2005., institucija je cija je
osnovna djelatnost nadzor financijskih trzista i usluga te pravnih i fizickih osoba koje pruzaju
takve usluge. Samostalna je pravna osoba s javnim ovlastima, a odgovorna je Hrvatskom

saboru (Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, b. d.).

3.3. Hrvatska narodna banka

Hrvatska narodna banka osnovana je 21. prosinca 1990. godine sa sjedistem u Zagrebu i
predstavlja sredisnju banku Republike Hrvatske u njenom 100%-tnom vlasnistvu. Temeljni
kapital iznosi 2,5 milijarde kuna. Osnovni cilj joj je odrzavanje stabilnosti cijena pri cemu
podupire gospodarsku politiku zemlje i djeluje po nacelima otvorenog trziSnog gospodarstva i

slobodne konkurencije (LeSi¢ i Gregurek, 2014).
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3.3.1. Rukovodstvo

NajviSe tijelo Hrvatske narodne banke koje je ujedno i odgovorno za ostvarivanje svih ciljeva i
zadataka je Savjet. Svi ¢lanovi Savjeta imaju mandat u trajanju od 6 godina, a u njihovom je
djelokrugu utvrdivanje visine kamatnih stopa srediSnje banke, utvrdivanje naknada za usluge
koje Hrvatska narodna banka pruZza, donoSenje Statuta Hrvatske narodne banke, izrada
financijskog plana, financijskih izvjestaja te izvjeStaja o monetarnoj politici. Od srpnja 2012.

godine na mjestu guvernera nalazi se prof.dr.sc. Boris Vujci¢ (Hrvatska narodna banka, 2019).

3.3.2. Temeljne funkcije Hrvatske narodne banke

Temeljne funkcije srediSnje banke u Hrvatskoj su provodenje monetarne i devizne politike,
upravljanje medunarodnim pri¢uvama, provodenje supervizije, provodenje sanacije kreditnih

institucija, platni promet i stabilnost financijskog sustava.

Cilj monetarne politike Hrvatske narodne banke je stabilnost cijena, a temelj monetarne
politike podrazumijeva odrzavanje stabilnosti nominalnog tecaja kune prema euru Sto
predstavlja nominalno sidro kojim banka utje€e na inflaciju i inflacijska ocekivanja. Tecajni
rezim koji provodi je upravljano plivajuci pri ¢emu kuna nije fiksno vezana niti za jednu stranu
valutu niti kosSaricu valuta ve¢ je pokazatelj kretanja ponude i potraznje za devizama, dok je
nominalni teéaj kune stabilan u odnosu na euro zbog toga Sto srediSnja banka po potrebi
provodi devizne intervencije. Tec¢aj kune prema euru je pod utjecajem Hrvatske narodne
banke, ali te€aj kune prema ostalim valutama nije pod njenom kontrolom buduéi da je
vrijednost drugih valuta odredena odnosima eura i tih valuta na svjetskim deviznim trzistima.
U okviru monetarne politike, Hrvatska narodna banka obavlja funkciju davatelja posljednjeg
utocista pri ¢emu u cilju o€uvanja stabilnosti bankovnog i financijskog sustava banaka daje
pravo da zatraZe izvanredne likvidnosne podrske ukoliko imaju problema sa likvidnoséu, ali uz

uvjet da su pri tom banke solventne.

Hrvatska narodna banka obavlja i vaznu funkciju drzanja i upravljanja medunarodnim
pricuvama Republike Hrvatske. Upravljanje treba biti u skladu s monetarnom i deviznom
politikom koja se provodi te takvo da se obveze Hrvatske prema inozemstvu mogu i dalje
ispunjavati bez ikakvih smetnji i prepreka. Prilikom upravljanja medunarodnim pricuvama

treba se voditi nadelima sigurnosti, likvidnosti i profitabilnosti. Struktura ulaganja
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medunarodnih pricuva promatra se prema tri kriterija: prema instrumentima, valutama i
izloZzenosti kreditnom riziku. Prema instrumentima ulaganja, najviSe se ulaze u vrijednosne
papire, kolateralizirane i nekolateralizirane instrumente i instrumente medunarodnih
financijskih institucija i srediSnjih banaka. Promatrajudi strukturu prema valutama za 2019.
godinu, najvedi dio ulaganja je u eurima (82%), zatim u americkim dolarima (16%) te posebnim
pravima vucenja (2%). Uzimajuéi u obzir izloZzenost kreditnom riziku, najveéi dio
medunarodnih pricuva podrazumijeva ulaganja kod financijskih institucija i drzava koje imaju

najvisi kreditni rejting.

Sljedeéa funkcija Hrvatske narodne banke je supervizija. Osnovni zadaci supervizije u
sredis$njoj banci podrazumijevaju izdavanje i oduzimanje odobrenja za poslovanje kreditnih
institucija i unija, izradu i praéenje regulacije poslovanja kreditnih institucija te provodenje

supervizije i nadzora kreditnih institucija i kreditnih unija

Uz Hrvatsku agenciju za nadzor financijskih usluga i Drzavnu agenciju za osiguranje Stednih
uloga i sanaciju banaka, Hrvatska narodna banka je i sanacijsko tijelo u Republici Hrvatskoj, a
njezine ovlasti u ovom podrucju propisane su Zakonom o sanaciji kreditnih institucija i

investicijskih drustava. Ciljevi sanacije jesu:

osigurati kontinuitet kljuénih funkcija,
izbjeci vece Stetne ucinke na financijsku stabilnost

1
2
3. zastititi javna sredstava
4. zastiti deponente

5

zastititi sredstava i imovinu klijenata.

U podrucju platnog prometa, Hrvatska narodna banka vodi racune kreditnih institucija i racune
Republike Hrvatske, izdaje novéanice i kovanice, obavlja poslove upravljanja i nadgledanja
platnih sustava te opskrbljivanja gotovinskih centara gotovim novcem. U hrvatskoj se platni
sustav odvija preko Hrvatskog sustava velikih pla¢anja (HSVP), Nacionalnog klirinskog sustava

(NKS), sustava NKSInst, sustava TARGET2 i sustava EuroNKS (Hrvatska narodna banka, 2015).

27



4. PREGLED DOSADASNJIH ISTRAZIVANJA

4.1. Teorijski okvir u¢inaka poslovanja banaka na ekonomski rast

Raspravljajuéi o ovoj temi, svakako treba spomenuti ekonomista Schumpetera (1934) koji se,
kako navodi Koivu (2002), fokusirao na istraZivanja o gospodarskom razvoju, posebno na
povezanost sa financijskim sustavom i bankovnim sektorom kao njegovim najvaznijim dijelom,
naglasavajuéi da upravo bankovni sektor ima veliku ulogu u pokretanju ekonomskog rasta.
Tvrdio je da usluge koje pruzaju financijski posrednici poput mobilizacije Stednje, upravljanja
rizikom, procjene projekata, praéenje menadzera i olakSavanje transakcija predstavljaju vazne

¢imbenike za ekonomski razvoj (Schumpeter, 1911 navedeno u King i Levine, 1993).

Mobilizacija Stednje vazna je zadada financijskog sustava, a posebnu ulogu ima u stvaranju
veze izmedu uspjesSnosti bankovnog poslovanja i ekonomskog rasta. Naime, financijski
posrednici obavljaju transformaciju Stednje u investicije koje u konacnici uzrokuju razvoj
gospodarstva (Levine, 1997). Ovdje je potrebno je istaknuti i onaj dio Stednje koji je izgubljen,
zbog npr. transakcijskih troSkova, a koji takoder ima ulogu u ucinku na gospodarski rast buducdi
da ,razvoj financijskog sustava moze poticati gospodarski rast preko manjeg udjela izgubljene
Stednje, rasta granicne proizvodnosti kapitala i stimuliranjem sklonosti Stednji“ (Haas, 2001
navedeno u Bogdan, 2010). Uz mobilizaciju Stednje, esto se isti¢u jos Cetiri vazne funkcije koje
obavlja financijski sustav, a koje su bitne za napredak ekonomije buduéi da preko njih moze
utjecati na akumulaciju kapitala i tehnoloske inovacije. To su kontrola korporacija, alokacija
resursa, olakSavanje upravljanja rizicima i olakSavanje trgovine roba i usluga (Levine, 1997).
lako kvalitetna alokacija resursa pridonosi ucinku financijskog sustava na gospodarski rast,
postoji teorija kako u nekim sluéajevima dovodi do poticanja smanjenja Stednje pri ¢emu
razvoj u podrucju financijskog sustava uzrokuje nepovoljne trendove u stopama rasta

(Bencivenga i Smith, 1991 navedeno u Deli¢ i Rogi¢ Dumanci¢, 2016).

Postoji misljenje da profitabilnost bankovnog sektora moZe utjecati na ekonomski rast preko
financijske stabilnosti i konkurencije. Prvi kanal podrazumijeva da vecéa profitabilnost
bankovnog sustava ima za posljedicu financijsku stabilnost koja onda pozitivnho djeluje na
gospodarski rast. Porast profitabilnosti podrazumijeva da banke mogu zadrzati veéu zaradu i
povecati temeljni kapital, a osim toga mogu dionicarima pruziti vec¢e povrate i lakSe prikupljati
kapital na financijskim trzistima. Ipak, postoje i argumenti protiv ove teze bududi da financijska
stabilnost ne mora biti preduvjet za rast ekonomije jer su pojedine zemlje koje su bile suo¢ene
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s povremenim krizama Cak ostvarivale veci rast od zemalja Ciji su financijski sustavi bili stabilni.
Upravo zbog toga postoje podijeljena misljenja o tome djeluje li profitabilnost bankarskog
sektora na gospodarski rast putem financijske stabilnosti. Drugi kanal djelovanja koji
podrazumijeva konkurenciju odnosi se na razmisljanje djeluje li opseg konkurencije na pristup
kreditima koje banke odobravaju. S jedne strane smatra se da niska konkurencija smanjuje
dostupnost kredita, dok s druge strane postoji misljenje da poveéava dostupnost kredita, a

obje situacije u konacnici imaju ucinak na gospodarski rast (Klein i Weill, 2019).

Mnoge teorije podupiru tezu da razvoj i uspjeSno poslovanje bankovnog sustava pozitivho
djeluju da ekonomski rast, ali postoje i oni koji tu tezu opovrgavaju. Nakon prethodno
provedenih analiza, Berthelemy i Varoudakis (1996) razvili su model viSestrukih ravnoteznih
stanja iz kojeg proizlazi da financijski sustav nema utjecaj na gospodarski rast ve¢ da to vrijedi
samo u slucaju kada zemlja dosegne odredenu razinu razvoja. Bogdan (2010) istice kako je u
ovom odnosu vazno sagledati uzro¢no-posljedi¢nu vezu bududi da neka istraZivanja pokazuju
da zapravo razvoj gospodarstva pridonosi poboljSanju i razvoju bankovnog sustava, a ne

obratno.

4.2. Empirijska istraZivanja ucinaka poslovanja banaka na ekonomski rast

Odnosom financijskog i gospodarskog razvoja ekonomisti se bave desetlje¢ima, a u novije
vrijeme razvija se sve vise metoda s ciljem analiziranja upravo tog odnosa. Provode se studije
na razini poduzedéa, industrije, pojedinacno za neku zemlju ili vise zemalja, a pokazatelja koji

se koriste u tu svrhu ima mnostvo (Levine, 1997).

Ege i Nur Topaloglu (2020) odnos izmedu financijske uspjesnosti i gospodarskog rasta
analizirali su metodom panel podataka pri ¢emu su kao pokazatelj gospodarskog rasta koristili
godisnji rast BDP-a, a za pokazatelje uspjeSnosti financijskog sustava uzeli su ROA i ROE
banaka, omjer troSkova i prihoda banke te udio kapitalizacije dionica u BDP-u. Rezultati su
pokazali da uspjeSno poslovanje banaka u zemljama Europske unije pozitivnho djeluje na
gospodarski rast i razvoj. Liang i Reichert (2006) analizom su obuhvatili 20 razvijenih zemalja i
70 zemalja razvoju, a njihovo istrazivanje na temelju Odedokunovog modela i Grangerove
uzrocnosti pokazalo je nedosljedne rezultate, ali zdruZzeni modeli ukazali su na snaznu

povezanost izmedu razvoja bankovnog sustava i ekonomskog rasta. KleiniWeill (2018) proveli
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su istrazivanje o utjecaju bankovne profitabilnosti na ekonomski rast na uzorku od 133 zemlje
od 1999. do 2013. godine. U tu svrhu koristeni su realni BDP po stanovniku kao zavisna
varijabla i pokazatelj ekonomskog rasta te povrat na imovinu kao nezavisna varijabla i
pokazatelj profitabilnosti banaka. U model su jo$ uklju¢eni i pocetni BDP, obrazovanje,
inflacija, otvorenost i drzavni rashodi kao kontrolne varijable. Za analizu je koriSteno nekoliko
empirijskih pristupa: OLS (Ordinary least squares) regresija, model s fiksnim efektima (fixed-
effects regresion), GMM (Gaussian mixture model) i procjena instrumentalnih vrijednosti uz
pomoc¢ Lernerovog indeksa. Rezultati su pokazali da su profitabilnost banaka i ekonomski rast
povezani pri ¢emu profitabilnost banaka ima pozitivan ucinak na gospodarski rast, dok su s
druge strane pokazali da je razina profitabilnosti banaka u proslosti negativno utjecala na
ekonomski rast. Osim toga, ovim radom pokazano je da ekspanzivha monetarna politika
smanjuje ucinak profitabilnosti banaka na ekonomski rast dok veca institucionalna kvaliteta
povecava taj ucinak. Rogic¢ i Bogdan (2012) Zeljeli su potvrditi tezu da izmedu financijskog
razvoja i hrvatskog gospodarstva postoji pozitivna veza. U svom su radu za indikatore
financijskog razvoja koristili udio likvidne pasive u bruto domacem proizvodu, udio kredita
privatnom sektoru u bruto domacem proizvodu, udio kredita nefinancijskim tvrtkama u bruto
domaéem proizvodu i razliku kamatnih stopa na kredite i depozite. Rezultati istrazivanja
potvrdili su oéekivano te su tri indikatora pokazala pozitivan utjecaj na gospodarski rast.
Petkovski i Kjosevski (2014) zakljucili su da su krediti odobreni privatnom sektoru i kamatna
marza negativno povezani s gospodarskim rastom, dok omjer kvazi novca ima pozitivan
utjecaj. U okviru trogodiSnjeg projekta MEDPRO predstavljena je analiza o povezanosti
bankarskog i cjelokupnog financijskog sustava i ekonomskog razvoja na podrucju zemalja
juznog i isto¢nog Sredozemlja (zemlje SEMC-a i EU-MED-a) za razdoblje od 1985. do 2009.
godine. Zavisnu varijablu u istraZivanju ¢ini ekonomski razvoj, dok nezavisnu varijablu cine
razvoj bankovnog i financijskog sustava. Pokazatelji koji su koristeni kao mjera financijskog
rasta su veli¢ina bankovnog kredita odobrena privatnom sektoru (% u BDP-u) kao pokazatelj
opcée razine razvoja bankovnog sektora, udio bankovnih depozita u BDP-u, meta-ucinkovitost,
trziSna kapitalizacija koja daje uvid u velicinu dioni¢kog trzista, ukupna vrijednost trgovanja na
burzi te promet na burzi kojim se mjeri likvidnost burze. Kao pokazatelji ekonomskog rasta
koristeni su BDP po glavi stanovnika, inflacija, indeks financijske otvorenosti, indeks pravne
kvalitete i demokratske odgovornosti te varijable protoka kapitala. Rezultati istraZzivanja
pokazali su da su bankovni depoziti i krediti odobreni privatnom sektoru negativno povezanis
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rastom Sto ukazuje na probleme u raspodjeli kredita te slabu financijsku regulaciju i nadzor u
toj regiji. Osim toga, pokazalo se da trziste dionica i ulaganja imaju znadajnu ulogu u
ekonomskom rastu, a kao klju¢ne ¢imbenike rasta autori su istaknuli nisku inflaciju te bolje i
kvalitetnije institucije (Ayadi et. al., 2013). Naumovska et al. (2015) proveli su analizu o
utjecaju pet kljuénih funkcija bankovnog sustava (mobilizacija Stednje, diverzifikacija rizika,
alokacija resursa, korporativna kontrola i olakSavanje razmjene) na rast realnog sektora u
Makedoniji. Za analizu je koristen Vektorski model korekcije pogreske. Analiza je pokazala da
mobilizacija Stednje, olakSavanje trgovine, diverzifikacija rizika, alokacija resursa i otvorenost
trgovine snazino koreliraju s bruto domaéim proizvodom, izravna strana ulaganja i stopa
nezaposlenosti koreliraju pri znacajnosti 5%, dok korporativna kontrola ima neznacajnu vezu
s ekonomskim rastom. Pri tome mobilizacija Stednje i olakSavanje trgovine negativno
koreliraju s rastom realnog sektora Sto ukazuje na to da u Makedoniji postoji niska razina
financijskog posredovanja, dovoljna likvidnost banaka, ali i neucinkovitost mobilizacije Stednje
koja bi mogla biti usmjerena na ona podrucja koja bi onda doprinosila razvoju gospodarstva.
Zhang i Kim (2007) ispitali su postojanje pozitivne uzro¢ne veze izmedu uspjesnog financijskog
sustava i ekonomskog rasta, ali rezultati analize doveli su ih do zaklju¢ka da zapravo razvoj
gospodarstva prethodi financijskom razvoju. Caporale et al. (2009) u svojoj su analizi koristili
omjer kredita odobrenih privatnom sektoru i BDP-a kao mjeru financijske dubine, pokazatelje
veli¢ine trzista dionica, varijable monetizacije, pokazatelje udinkovitosti i konkurentnosti
financijskog sustava. S obzirom na dobivene rezultate utvrdili su da u svim zemljama
uklju¢enima u istrazivanje nedostaje financijske dubine i da je doprinos relativno nerazvijenih
trzista kapitala i dionica ekonomskom rastu priliéno ograni¢en te samo manji broj pokazatelja
ukazuje na pozitivni u€inak na razvoj ekonomije. Shen i Lee (2006) svojom su analizom pokazali
kako koristenje razli¢itih pokazatelja i modela moZze dati potpuno drugadije rezultate sto je jos

jedan dokaz da u ovom sluéaju nije jednostavno odrediti uzro¢no-posljedi¢ne veze.

Pitanje povezanosti uspjeSnosti bankovnog sustava i ekonomskog rasta aktualno je veé
desetlje¢cima, a unato¢ mnogim provedenim istraZivanjima i dalje se ne moZe odrediti
jedinstveni zaklju¢ak o ovoj temi. Smatra se da jo$ uvijek postoji prostor za poboljsanje
istrazivackih modela i pronalazak podataka koji ¢e predstavljati bolje pokazatelje ucinkovitosti

banaka (Badun, 2009).
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5. ANALIZA UCINKA POSLOVANJA BANAKA NA EKONOMSKI RAST REPUBLIKE HRVATSKE

5.1. Podaci

Predmet regresijske analize u ovom je radu povezanost povrata na imovinu (ROA), povrata na
kapital (ROE) i neto profitne marze (NPM) s bruto domadim proizvodom po stanovniku u
Republici Hrvatskoj. Buduci da se pokazatelji racunaju s prosje¢nim vrijednostima, u nastavku
¢e se koristiti pojmovi povrat na prosje¢nu imovinu (ROAA) i povrat na prosjecni kapital
(ROAE). ROAA, ROAE i NPM izra€unati su na temelju podataka iz bilanci i racuna dobiti i gubitka
bankovnog sustava te su izraZeni u postocima. ROAA je izraCunata kao omjer dobiti prije
oporezivanja (budu¢i da HNB racuna na ovaj nacin) i prosjecne imovine, dok je ROAE
izracunata kao omjer neto dobiti i prosje¢nog kapitala. Za neto profitnu marzu potrebno je
zbrojiti pojedinacne kategorije prihoda da bi se dobili ukupni prihodi kako bi se neto profitna
marza izra¢unala kao omjer neto dobiti i ukupnih prihoda. Podaci o bruto domac¢em proizvodu
po stanovniku preuzeti su iz priop¢enja koje redovito objavljuje Drzavni zavod za statistiku. Svi

podaci su godisniji.

Kretanje varijabli na temelju kojih se provodi regresijska analiza prikazano je grafikonom u

nastavku.

Slika 8. Kretanje BDP-a per capita, ROAA, ROAE i NPM hrvatskog bankovnog sustava
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Izvor: izrada autora prema izracunima na temelju podataka iz Biltena o bankama
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Za procjenu modela viSestruke regresije koriste se sljedeée varijable:

¥y - bruto domacdi proizvod po stanovniku (zavisna varijabla)
X; — povrat na prosjetnu aktivu (nezavisna varijabla)
X5 — povrat na prosjecni kapital (nezavisna varijabla)

x5 — neto profitha marza (nezavisna varijabla)

Buducdi da se za bruto domadi proizvod po stanovniku pretpostavlja da je linearna funkcija
povrata na prosje¢nu aktivu, povrata na prosjecni kapital i neto profitne marze, jednadzba

visestruke linearne regresije glasi:

9 =PBo+ Bix1 + Boxs + Paxs (10)

Kako bi se izbjegao problem heteroskedasti¢nosti Cija prisutnost narusava bitnu pretpostavku
modela regresijske analize, potrebno je logaritmirati podatke. Ukoliko u skupu podataka
postoje negativni brojevi, sve podatke treba povedati za istu konstantu i to za onu koja ¢e
rezultirati pozitivnim vrijednostima svih podataka (Field, 2009). U ovom slucaju svi su podaci
povecani za 28,27 ¢ime su uklonjeni svi negativni brojevi i zatim je provedena logaritamska

transformacija.

5.2. Model linearne regresije

Regresijska analiza najcesce je koristena statisticka metoda kojom se ispituje veza izmedu
dviju ili vise varijabli. Primjenjuje se u razlic¢itim podrucjima kao $to su inZenjering, ekonomija,
prirodne i drustvene znanosti, a pouzdana je onoliko koliko su pouzdani i podaci na kojima se
temelji (Montgomery et al., 2021). Ako se ispituje ovisnost jedne zavisne varijable o jednoj
nezavisnoj, radi se o modelu jednostavne linearne regresije (Rutherford, 2012). Bududi da u
stvarnosti najcéesce visSe varijabli utjeCe na zavisnu varijablu, kreiran je model visestruke
regresije kao produzetak i nadogradnja jednostavne regresije, a koji analizira ovisnost zavisne

varijable o nezavisnim varijablama (Allen, 2007).
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Slika 9. Tijek regresijske analize

sy Definiranje problema istraZzivanja

= Specifikacija regresijskog modela

Procjene parametara i drugih statisticko-analiti¢kih pokazatelja

I_ Regresijska dijagnostika
e Interpretacija i primjena modela

lzvor: izrada autora prema Kurnoga Zivadinovi¢ (2011)

Model jednostavne linearne regresije prikazuje se jednadzbom:

y=PBot Pix+ g, (11)

a model visestruke linearne regresije dan je jednadzbom (Draper i Smith, 1998):

y= Bot+ Bixy+ Baxy+ -+ Bixj+ -+ Brxp + € (12)

Y predstavlja zavisnu ili endogenu varijablu, dok su x,x, ..., x; nezavisne ili egzogene
varijable. By, f1, .-, Bx su koeficijenti regresije i ujedno nepoznati parametri, a € je slucajna

varijabla koja podrazumijeva gresku relacije (Montgomery et al., 2021).

Polazne pretpostavke jednake su kod modela jednostavne linearne regresije i viSestruke
linearne regresije uz jedinu razliku da kod modela viSestruke regresije varijable nisu linearno

povezane. Pretpostavke su sljedece:

linearna veza zavisne i nezavisnih varijabli
oCekivana vrijednost gresaka relacije jednaka je nuli

konstantna varijanca greSaka relacije

ol N e

greske relacije su nekorelirane, normalno distribuirane slu¢ajne varijable s o¢ekivanom

vrijednosti 0 i varijancom o2
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5. varijable x; su nekorelirane i promjenjive

Tijekom provedbe regresijske analize moZe se pojaviti problem heteroskedasti¢nosti. U tom
su slucaju varijance slucajnih varijabli promjenjive $to znaci da prethodno navedena treéa
pretpostavka ne vrijedi (Bahovec i Erjavec, 2009). U svrhu ispitivanja ovog problema provodi
se Jarque-Bera test temeljen na koeficijentu asimetrije i koeficijentu zaobljenosti (Thadewald

i Blining, 2004).

Buducdi da se pretpostavlja da se veza izmedu varijabli opisuje linearnom funkcijom, potrebno
je regresijskom analizom pronadi procjene nepoznatih parametara za Sto se mogu koristiti
razli¢ite metode (Erjavec i Jaksié, 2015). Ipak, najkoriStenija metoda je metoda najmanjih
kvadrata kojom se odabiru one procjene parametara 8 za koje ¢e zbroj kvadrata rezidualnih

odstupanja biti najmanji (Sen i Srivastava, 1990).

Procijenjeni model uzorka u modelu jednostavne regresije glasi:

9= Po+Pix, (13)

a u modelu visestruke regresije (Draper i Smith, 1998):

9= Po+Bix+-+ Bxp+ -+ Prxi (14)

B, je konstantni ¢lan koji predstavlja vrijednost zavisne varijable za x; = 0 te se najces¢e ne
interpretira. [5; interpretira se kao iznos za koji se promjeni zavisna varijabla u slu¢aju kada

se nezavisna varijabla poveca za jednu jedinicu (Erjavec i Jaksi¢, 2015).

5.2.1. Analiza varijance

U svrhu utvrdivanja da li je model reprezentativan, tj. objasnjava li varijabla x dobro varijaciju
zavisne varijable y, polazi se od rastava varijance zavisne varijable (Kurnoga Zivadinovi¢, 2011).

Navedena metoda naziva se joS i ANOVA, a njome se ,usporeduju aritmeticke sredine vise
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uzoraka te se na temelju F-testa donosi zaklju¢ak o (ne)postojanju znacajnih razlika izmedu

sredina visSe populacija“ (Arneri¢ i Protrka, 2019).

Lim (i — y)? = =1 (7 — ¥+ Zima(vi — ?rjz (15)

ST SP SR

ST je ukupni zbroj kvadrata odstupanja empirijskih vrijednosti zavisne varijable od prosjeka
koji se rastavlja na SPiSR. SP je zbroj kvadrata odstupanja regresijskih vrijednosti od prosjeka,
a SR je zbroj kvadrata odstupanja empirijskih vrijednosti zavisne varijable od regresijskih

varijabli (Field, 2009).

U tablici ANOVA prikazuju se sredine kvadrata koje se dobivaju dijeljenjem zbrojeva kvadrata

sa stupnjevima slobode (Sosi¢ i Serdar, 2002).

Tablica 2. Tablica ANOVA (analiza varijance za model jednostavne regresije)

lzvor varijacije Stupnjevi Zbroj Sredina Empirijski
slobode kvadrata kvadrata F-omjer
Protumacen modelom 1 SP f SP/1
1 SR/(n—2)
SR
Neprotumaten modelom n—2 SR n—2
Ukupno n—1 ST - -

Izvor: Sosi¢ i Serdar (2002)

Tablica 3. Tablica ANOVA (analiza varijance za model visestruke regresije)

Izvor varijacije Stupnjevi Zbroj Sredina Empirijski
slobode kvadrata kvadrata F-omjer
Protumagen modelom k SP E SP/k
k SR/(n— (k+ 1))
SR
Neprotumaten modelom n—(k+1) SR n—(k+1)
Ukupno n—1 ST - -

Izvor: Erjavec i Jaksi¢ (2015)
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Procjena koeficijenta varijacije regresije relativna je mjera uz pomoc¢ koje se donosi zakljucak
o stupnju disperzije oko regresijskog pravca pri ¢emu je model reprezentativniji Sto je procjena
koeficijenta varijacije regresije bliza nuli. Koeficijent varijacije dan je jednadZbom (Rozga i

Gréi¢, 2007):

n-1
n—(k+1)

RZ=1 (1-R? (16)

Koeficijent determinacije takoder je mjera reprezentativnosti modela koja se zasniva na analizi
varijance, a pokazuje udio protumacenog u ukupnom zbroju kvadrata (Lang i Secic, 2006).
MozZe poprimiti bilo koju vrijednost u intervalu izmedu 0 i 1, pri ¢emu vrijednost bliza 1
oznadava vecéu reprezentativnost. Koeficijent determinacije dan je jednadzbom (So$i¢ i Serdar,

2002):

R?=1-2=(1-R? (17)

5.2.2. Testiranje hipoteza
Kod testiranja hipoteza pretpostavljaju se dvije moguénosti, odnosno dvije hipoteze. Jedna
hipoteza oznacava se H,, i predstavlja nultu hipotezu, dok se druga, alternativna hipoteza,

oznacava s H; (Newbold et al., 2013).

Testiranje hipoteze provodi se u svrhu utvrdivanja treba li odredena varijabla biti uklju¢ena u
model ili je ipak suviSna. U modelu jednostavne regresije to se moze provesti na temelju t-

testa ili F-testa (Darlington i Hayes, 2017).

Kod t-testa najéesce se radi jednosmijerni test na donju ili gornju granicu. Test na donju granicu
provodi se ako se ispituje radi li se o negativnoj vezi izmedu varijabli, dok se test na gornju
granicu provodi ako se pretpostavlja pozitivha veza. Hipoteze dvosmjernog i jednosmjernih

testova nalaze se u tablici u nastavku.
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Tablica 4. Hipoteze o znacajnosti regresijskog parametra

Dvosmjerni test

Jednosmjerni test

na gornju granicu

Jednosmijerni test

na donju granicu

Hy: =0
H:f(, #0

Hy: B <0
Hy: (>0

Ho: By =0
H:p <0

Izvor: izrada autora prema Bahovec i Erjavec (2009)

Uz razinu signifikantnosti «, u slu¢aju dvosmjernog testa, nulta hipoteza odbacuje se ako je

|t;| = te(n — 2). Kod testa na gornju granicu, H, odbacuje se ako je t; > t,(n — 2), dok se
2

kod testa na donju granicu odbacuje ako vrijedi t; < —t,(n — 2). Kod F-testa, uz razinu

signifikantnosti a, nulta hipoteza odbacuje se ako je F > F("{;n_z) (Bahovec i Erjavec, 2009).

Tablica 5. Testne velicine kod t-testa i F-testa

t-test F-test
3 SP
t = £ F= T
9B, SR
n—2

Izvor: izrada autora prema Bahovec i Erjavec (2009)

U modelu visestruke linearne regresije mogu se provesti sljededi testovi (Erjavec i Jaksi¢,2015):

e test znacajnosti jedne regresorske varijable, tj. pojedinacni test

e test znacajnosti svih regresorskih varijabli, tj. skupni test i

e test znacajnosti podskupa regresorskih varijabi.

Hipoteze jednosmjernih testova kod pojedinacnog testa glase:

Hu:ﬁj:[)

H'l:ﬁj>0

Hu:ﬁjzo

HI:S}<D
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Uz odredenu razinu znacajnosti a, hipoteza H, se odbacuje ako vrijedi da je t; > t, u testu

na gornju granicu, dok se u testu na donju granicu ona odbacuje ako je t; < t,.

Kod skupnog testa nulta hipoteza podrazumijeva da niti jedna regresijska varijabla ne utjece
na varijacije zavisne varijable, a hipoteza H, pretpostavlja da barem jedna regresijska varijabla
u modelu znacajna. Testnu veli¢inu predstavlja omjer protumacene i neprotumacene sredine

kvadrata, tj. F-omjer, a nulta hipoteza odbacuje se ako je F > F(",im_k_l) (Bahovec, 2011).

5.3. Rezultati procjene regresijskog modela

Korelacijska matrica, kakva je prikazana u tablici 6, podrazumijeva tablicu s koeficijentima
korelacije koji prikazuju odnos izmedu svih varijabli u modelu (Field, 2009). Preciznije receno,
svaki koeficijent korelacije opisuje smjer i jakost veze izmedu varijabli. MoZe poprimiti
vrijednost u intervalu izmedu—1i1 pri ¢emu vrijednost od -1 i 1 znaci da se radi o potpunoj
korelaciji, negativnoj ili pozitivnoj vezi, dok vrijednost 0 ukazuje na odsustvo korelacije.
Vrijednost blize nuli ukazuje na slabiju povezanost, dok blize jedinici (-1 ili 1) oznacava jacu

povezanost (Rozga i Gréi¢, 2007).

Tablica 6. Korelacijska matrica

BDP per capita ROAA ROAE NPM
BDP per capita 1.000000 0.244163 0.348667 0.339876
ROA 0.244163 1.000000 0.912038 0.956924
ROE 0.348667 0.912038 1.000000 0.839070
NPM 0.339876 0.956924 0.839070 1.000000

Izvor: izrada autora prema podacima iz ispisa EViews programa

Iz prethodne korelacijske matrice moze se vidjeti da sve nezavisne varijable pozitivho

koreliraju sa zavisnom varijablom, ali je ta korelacija slaba.

Rezultati procjene regresijskog modela nalaze se u nastavku u tablici 7.
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Tablica 7. Rezultati procjene regresijskog modela

Dependent Variable: BDP
Method: Least Squares
Date: 08/24/21 Time: 09:04
Sample: 1998 2020
Included observations: 23

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prab.
C 69.96726 21.64846 3.231974 0.0044
ROAA -18.93977 6891921 -2748112 0.0128
ROAE 0.435208 0.184074 2364313 0.0289
NP 0.986621 0.378505 2 606627 0.0173
R-squared 0.376832 Mean dependent var 11.11386
Adjusted R-squared 0278437 5S.D. dependent var 0.308332
S.E. of regression 0.260213  Akaike info criterion (0.202138
Sum squared resid 1.286505 Schwarz criterion (0.499615
Log likelihood 0.525411  Hannan-Quinn criter. 0.351803
F-statistic 3828785 Durbin-Watsaon stat 1.083195

Prob(F-statistic) 0.026650

Izvor: izrada autora u programu EViews

Procijenjena jednadzba modela s t-omjerima u zagradama glasi:
y = 69.96726 -18.93977x, + 0.435208x, + 0.986621x;

(3.231974) (-2.748112) (2.364313) (2.606627)

Analiza je pokazala da je modelom viSestruke linearne regresije protumaceno 37,68% svih

odstupanja zavisne varijable, dok korigirani koeficijent iznosi 27,84%.

Rezultati analize pokazuju da izmedu povrata na prosjecnu aktivu i bruto domacdeg proizvoda
po stanovniku postoji negativna veza, te se zakljuCuje da porastom povrata na prosjecnu
aktivu za 1%, uz nepromijenjene povrat na prosjecni kapital i neto profitnu marzu, BDP po

stanovniku pada za 18,94%.

Izmedu povrata na prosjecni kapital i bruto domaceg proizvoda po stanovniku postoji
pozitivna veza te se zakljuCuje da porastom povrata na prosjecni kapital za 1%, uz
nepromijenjen povrat na prosje¢nu aktivu i neto profitnu marzu, bruto domacdi proizvod po

stanovniku raste za 0,44%.
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Neto profitna marza i BDP po stanovniku imaju pozitivnu medusobnu vezu, te se zakljucuje da
porastom neto profitne marie za 1%, uz nepromijenjene ROAA | ROAE, BDP po stanovniku

raste za 0,99%.

Za varijablu ,,ROAA” proveden je jednosmjerni test na donju granicu. Testna veli¢ina t; iznosi
-2,748112. Zan = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) iznose n — (k + 1), Sto iznosi 19. Pri
znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnjeva slobode je 1,7291. Bududi da je t; manji od ¢,
(—2,748112 < —1,7139), nulta hipoteza se odbacuje $to ukazuje na to da je varijabla

statisticki znacajna.

Za varijablu ,,ROAE“ proveden je jednosmijerni test na gornju granicu. Testna veli€ina t, iznosi
2,364313. Zan = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) iznose n — (k + 1), Sto je jednako 19.
Pri znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnjeva slobode je 1,7291. Buducida je t, veciod t,
(2,364313 > 1,7139), nulta hipoteza se odbacuje $to ukazuje na to da je varijabla ,ROA”

statisticki znacajna.

Za varijablu ,,NPM“ proveden je jednosmjerni test na gornju granicu. Testna veli€ina t3 iznosi
2,606627.Zan = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) iznose n — (k + 1), Sto je jednako 19.
Pri znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnjeva slobode je 1,7291. Bududi da je t3 veciod t,
(2,606627 > 1,7139), nulta hipoteza se odbacuje sto ukazuje na to da je varijabla ,,NPM“

statisticki znacajna.

Testna veli¢ina Durbin-Watson iznosi 1,083195 pa je proveden je jednosmjerni test o
pozitivnoj autokorelaciji prvog reda. Test o pozitivnoj autokorelaciji provodi se ukoliko je
testna veli¢ina izmedu 0i 2, dok se test o negativnoj provodi ako testna veli¢ina iznosi izmedu
2 i 4 (Field, 2009 i Draper i Smith, 1998). Odluka o postojanju autokorelacije donosi se na
temelju usporedbe empirijske velicine DW i kriti¢nih vrijednosti d; i dy koje se ocitavaju iz
tablice za Durbin-Watson test uz zadanu razinu signifikantnosti i broj nezavisnih varijabli

(Bahovec, 2011).
Slika 10. Podrucja odbacivanja i prihvacanja H, kod DW testa

Odbacuje  Ne moze se Ne moze se Odbacuje

Ne odbacuje se H A
se H, donijeti odluka J g donijeti odluka seH,

0 dy dy 2 A-d d-d; 4
Izvor: Bahovec (2011)
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Bududi da je u ovom slucaju d; <d < d; (0,967 < 1,083195 < 1,685), na temelju Durbin-

Watsonova testa ne moze se donijeti odluka o (ne)postojanju autokorelacije.

S obzirom na rezultate Durbin-Watson testa, proveden je Breusch-Godfrey test kako bi se

utvrdilo javlja li se u modelu autokorelacija.

Tablica 8. Breusch-Godfrey LM test

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
Mull hypothesis: No serial correlation at up to 1 lag

F-statistic 6.446912 Prob. F{1,18) 0.0208
Obs*R-squared 6.065346  Prob. Chi-Square(1) 0.0138

Izvor: izrada autora u programu EViews

Bududi da je 0,0138 < 0,05, zakljuCuje se da se u modelu pojavljuje autokorelacija. Kako bi

ona uklonila iz modela, provedena je HAC Newey-West korekcija.

Tablica 9. Model nakon HAC Newey-West korekcije

Dependent Variable: BDP

Method: Least Squares

Date: 09/06/21 Time: 09:48

Sample: 1998 2020

Included observations: 23

HAC standard errors & covariance (Bartlett kernel, Newey-West fixed
bandwidth = 3.0000)

\ariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
c 69.96726 2046776 3418413 0.0029

ROAA -18.93977 6516807  -2.906296 0.0091
ROAE 0435208 0.143946 3.023404 0.0070

NFM 0.886621 0.399195 2471528 0.0231
R-sguared 0376832 Mean dependent var 11.11386
Adjusted R-squared 0278437 S.D.dependent var 0.306332
S.E. of regression 0260213  Akaike info criterion 0.302138
Sum squared resid 1.286505 Schwarz criterion 0.499615
Log likelihood 0.525411  Hannan-Quinn criter. 0.351803
F-statistic 3.829785 Durbin-Watson stat 1.083195
Prob(F-statistic) 0.026650 Wald F-statistic 2950775

Prob(Wald F-statistic)  0.000000

Izvor: izrada autora u programu EViews

Nova procijenjena jednadzba modela s t-omjerima u zagradama glasi:
y =69.96726 -18.93977x, + 0.435208x, + 0.986621x3

(3.418413) (-2.906296) (3.023404) (2.471528)
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Za varijablu ,,ROAA“ proveden je jednosmjerni test na donju granicu. Vrijednost t; testne
veli¢ine iznosi -2,906296. Za n = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) iznosin — (k + 1), Sto
iznosi 19. Pri razini znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnja slobode iznosi 1,7291. Buduci da
je t;y manji od t, (—2,906296 < —1,7291), nulta se hipoteza odbacuje, a to znaci da je

varijabla statisticki znacajna.

Za varijablu ,ROAE” proveden je jednosmjerni test na gornju granicu. Vrijednost t, testne
veli¢ine iznosi 3,023404. Zan = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) suiznosin — (k + 1), sto
je jednako 19. Pri razini znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnja slobode iznosi 1,7291. Bududi
dajet, vetiod t, (3,023404 > 1,7291), nulta hipoteza se odbacuje $to znaci da je varijabla

,» ROA“ statisticki znac¢ajna u modelu.

Za varijablu ,NPM“ proveden je jednosmjerni test na gornju granicu. Vrijednost t; testne
veli¢ine iznosi 2,606627. Zan = 23 i k = 3, stupnjevi slobode (df) suiznosin — (k + 1) Sto
je jednako 19. Pri razini znacajnosti 5% teorijski t, za 19 stupnja slobode iznosi 1,7291. Bududi
da je t3 je veci od t, (2,606627 > 1,7291), nulta hipoteza se odbacuje Sto ukazuje na

statisticku znacajnost varijable ,NPM*“.
Nakon provedene korekcije, varijable su i dalje statisticki znacajne.

U svrhu testiranja heteroskedasti¢nosti proveden je Whiteov test koji je prikazan u tablici 10.
Odluka o postojanju heteroskedasticnosti moze se donijeti na temelju skupnog F-testa
znacajnosti gdje se usporeduju p-vrijednosti za F-test i razina signifikantnosti (Erjavec i Jaksi¢,
2015). Bududi da je p-vrijednost za F-test jednaka 0,5100 i veca je od a koja iznosi 0,05, moze

se zakljuciti da u modelu nema heteroskedasti¢nosti.

Tablica 10. Whiteov test heteroskedasticnosti

Heteroskedasticity Test: White
Mull hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.948130 Prob. F(8,14) 0.5100
Obs*R-squared 8.082263 Prob. Chi-Square(8) 0.4255
Scaled explained 55 8.023141  Prob. Chi-Square(8) 04312

Izvor: izrada autora u programu EViews
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Na Slici 10 prikazan je ispis iz EViews programa s rezultatima Jarque-Bera testa o normalnosti
greSaka relacije. Nulta hipoteza podrazumijeva normalno distribuirane greske relacije i
odbacuje se ako je empirijska razina signifikantnosti p manja od teorijske razine «. Iz rezultata
analize zakljucuje se da se radi o normalno distribuiranim greskama relacije jer je empirijska

razina signifikantnosti p= 0,111303 veca od teorijske.

Slika 11. Jarque-Bera test

6
Series: Residuals
5 Sample 1998 2020
Observations 23
4
Mean 4.58e-15
3 Median 0.025534
2

=

0. .

Maximum 0.336561
Minimum -0.674441
Std. Dev. 0.241821
Skewness -0.968899
Kurtosis 3.909309
-0.6 -0.4 -0.2 0.0 0.2 0.4 | Jarque-Bera  4.350993
Probability 0.111303

Izvor: izrada autora u programu EViews

Regresijskom analizom pokazalo se da su sve nezavisne varijable (povrat na prosjecnu
imovinu, povrat na prosjecni kapital i neto profitna marza) statisticki znacajne u modelu.
Analiza je pokazala da povrat na prosjecni kapital i neto profitna marza imaju pozitivhu vezu s
bruto domadim proizvodom po stanovniku, dok je veza izmedu povrata na prosje¢nu aktivu i
bruto domacdeg proizvoda po stanovniku negativna. Pretpostavka o pozitivnoj vezi bankovnog
sustava i gospodarstva u Hrvatskoj proizlazi iz ¢injenice da je bankovni sektor najvazniji dio
financijskog sustava, a financijski sustav je pak najvazniji dio domaceg gospodarstva. Ovo
istrazivanje potvrdilo je oéekivano te bi se s obzirom na dobivene rezultate mogao donijeti
zaklju€ak o pozitivnom utjecaju profitabilnosti, odnosno uspjesnosti bankovnog sustava na
rast i razvoj gospodarstva, Sto su pokazali i neki prethodni radovi. Rogic¢ i Bogdan (2012) proveli
su analizu za Hrvatsku Ciji su rezultati potvrdili da razvoj financijskih posrednika, poput banaka,
ima pozitivan utjecaj na gospodarski rast. Ege i Nur Topaloglu (2020) svojom su panel analizom

potvrdili da uspjeSno poslovanje banaka u Europskoj uniji djeluje pozitivno na gospodarski
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rast, pri cemu su takoder kao pokazatelje koristili ROA i ROE banaka. Rezultati analize koju su
proveli Deli¢ i Rogi¢ Dumanci¢ (2012) ukazali su na to da bankarski sektor ima veliku ulogu u
razvoju gospodarstva, a iako su rezultati Odedokunovog modela i Grangerove uzro¢nosti dali
razliCite rezultate, Lian i Reichart (2006) zdruZzenim su modelima takoder uspjeli potvrditi
snaznu vezu izmedu uspjesnog bankovnog sustava i ekonomskog rasta. Klein i Weill (2018)
koristili su vise empirijskih pristupa upravo zbog mogucénosti razlicitih rezultata, ali uspjeli su
pokazati da profitabilnost banaka potice gospodarski rast, posebno isticuc¢i kako se radi o
kratkotrajnom ucinku. Osim toga, utvrdili su da institucionalna kvaliteta povecava ovaj ucinak,
dok ga ekspanzivna monetarna politika smanjuje. Analiza Naumovske et al. (2015) pokazala je
da mobilizacija Stednje, olakSavanje trgovine, diverzifikacija rizika, alokacija resursa i

otvorenost trgovine kao klju¢ne funkcije bankovnog sustava snazno koreliraju s BDP-om u

.....

Medutim, ne moZe se u potpunosti tvrditi da postoji pozitivnha veza izmedu uspjeSnog
bankovnog sustava i gospodarskog razvoja jer bi i najmanje promjene u modelu mogle dovesti
do proturjecnih rezultata, a ne smiju se zanemariti niti oni radovi koji su pokazali da bankovni

sektor ne utjece na gospodarski napredak (vidjeti, primjerice Zhang i Kim, 2007).

Buducdi da je financijski sustav u Hrvatskoj bankocentrican, pozitivha veza izmedu uspjesnosti
bankovnog poslovanja i gospodarskog napretka mogla bi biti posljedica upravo velikog znacaja
banaka i Cinjenice da su banke jo$ uvijek najvazniji financijski posrednici koji povezuju
novcano-suficitarne i nov€ano-deficitarne jedinice pridonoseéi tako novim investicijama i

razvoju gospodarstva (Dumicic i Ridzak, 2016, Katunari¢, 1988 i Gregurek i Vidakovi¢, 2011).
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6. ZAKUWUCAK

Prvi oblici banaka razvijeni su vrlo rano, a veZu se naj¢es¢e uz Srednju Aziju. U pocecima je
bankarstvo bilo vrlo primitivno i daleko od onog $to danas smatramo pod pojmom bankarstvo.
Pojavilo se mnogo prije pojave prvog novca, kada se je temeljilo na razmjeni i cuvanju dobara
poput stoke, koZe, Zita i plemenitih metal, da bi se razvijalo u korak s napretkom ¢ovjec¢anstva
i danas postalo jedno od najvaznijih sektora svake ekonomije. Ovaj je sektor neprestano
mijenjao svoje poslovanje i usluge, a sve s ciljem prilagodavanja novim trziSnim uvjetima te
klijentima i njihovim potrebama. Osim toga, predstavlja vaznu ulogu u razvoju svake zemlje i
upravo je odnos izmedu poslovanja bankovnog sustava i gospodarstva zanimao mnoge
ekonomiste tijekom povijesti, a veliki interes prisutan je i danas, zbog ¢ega su provedena
mnoga istrazivanja. Dok su neka potvrdila tezu da uspjeSan bankovni sustav ima pozitivan
ucinak na rast i razvoj gospodarstva, postoje istraZzivanja koja su opovrgnula navedeno te
pokazala da zapravo uspjesno gospodarstvo prethodni poboljSanju performansi u bankovnom
poslovanju. Takve analize provode se uz pomoc¢ razlicitih pokazatelja koji se mogu izracunati
uz pomo¢ dostupnih podataka iz temeljnih financijskih izvjestaja. Vazno je napomenuti da se
rezultati analiza ¢esto razlikuju i mogu dovesti do kontradiktornih zaklju¢aka buduci da postoji
velik broj razli¢itih pokazatelja i metoda koje se koriste pa je stoga vazno i dalje proucavati
ovaj odnos i razvijati nove metode. Empirijska istraZivanja uglavhom su provedena od strane
brojnih inozemnih autora, dok je u Hrvatskoj takvih analiza malo. lako je hrvatski bankovni
sustav tijekom povijesti doZivio velike promjene i zbog ratnih zbivanja zaostao u razvoju, danas
posluje stabilno, a bududi da predstavlja najvazniji dio financijskog sustava, pretpostavka je da
pozitivno utjeCe na domace gospodarstva zbog velike vaznosti banaka kao financijskih
posrednika. Naime, banke posredovanjem omogucuju novcano-suficitarnim osobama da
polozZe svoja sredstva u banku u obliku Stednje, a zatim one ta sredstva plasiraju novc¢ano-
deficitarnim osobama u obliku kredita i na taj nacin stvaraju prilike za nove investicije koje u

konacnici pridonose razvoju cjelokupnog gospodarstva.

Kako bi se istrazio odnos hrvatskog bankovnog sustava i gospodarstva, provedena je visestruka
regresijska analiza u kojoj su kao pokazatelji poslovanja bankovnog sustava koristeni povrat
na prosjecnu imovinu, povrat na prosjecni kapital i neto profitna marza, dok je bruto domaci
proizvod po stanovniku koristen kao pokazatelj gospodarskog razvoja. Analiza je provedena za

razdoblje od 1998. do 2020. godine. Rezultati su pokazali da povrat na prosjecni kapital i neto
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profitna marza imaju pozitivhu vezu s gospodarstvom, dok povrat na prosje¢nu aktivu
pokazuje negativnu vezu. Analiza je potvrdila oéekivano, ali rezultate je potrebno sagledati s
rezervom. Naime, zbog ograni¢ene dostupnosti podataka o hrvatskom bankovnom sustavu,
analiza je provedena na temelju godisnjih podataka za vremenski period od 23 godine i
ukljucuje samo 1 pokazatelj gospodarskog razvoja i 3 pokazatelja uspjesnosti poslovanja
banaka. Stoga je za bududa istraZivanja preporucljivo da se provode uz vise razliCitih
pokazatelja kako bi se vidjelo hoce li rezultirati istim zaklju¢cima te bi bilo pozZeljno analizu

temeljiti na kvartalnim ili éak mjese¢nim podacima kako bi broj opazanja bio veci.

lako je danas uloga banaka u hrvatskom financijskom sustavu i gospodarstvu velika, u
buducénosti bi se stvari mogle malo promijeniti zbog opadanja vaznosti banaka i okretanja
drugim financijskim institucijama koje se brze i bolje prilagodavaju suvremenim trendovima i
potrebama klijenata pa bi se i utjecaj bankovnog poslovanja na razvoj gospodarstva mogao
smanjiti. No, ovaj odnos zasigurno ¢e i dalje zanimati mnoge ekonomiste koji ¢e nastojati dati

jedinstveni odgovor na pitanje povezanosti bankarstva i gospodarstva.
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1. Addiko Bank d.d., Zagreb
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3. Banka Kovanica d.d., Varazdin
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