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1. Uvod

Kako bi gospodarstvo normalno funkcioniralo potreban je odreden stupan;
opskrbljenosti novcem. Nov€ana cirkulacija odnosno novcani optjecaj predstavlja
"krvotok" gospodarskog tijela. Da bi funkcioniralo, bitho je da je gospodarstvo
opskrbljeno dovoljnom koli¢inom novca koji obavlja svoje funkcije-funkcije plateznog i
prometnog sredstva kao i funkciju imovine ili rezerve. Bilo kakav poremecaj u

obavljanju ovih funkcija odrazit ¢e se na realna gospodarska kretanja.

SrediSnja banka emitira novac, odgovorna je za provodenje monetarne politike i
odrzavanje stabilnosti novca. Na nju se kreditno oslanja cijeli bankarski sustav te ona
regulira likvidnost banaka pa tako i kreditnu sposobnost. PotraZivanja banka prema
sredi$njoj banci nastaju kao rezultat promjena veli€ine kredita sredidnje banke prema
poslovnim bankama. Ta potraZivanja banaka prema srediSnjoj banci su potrazivanja
u valutnom novcu i zajedno s nov€anicama u bankama predstavlja osnovu likvidnosti.
Ako se ona u nekom trenutku ocjeni nedovoljnom, srediSnja banka njezino stanje
korigira instrumentima monetarne regulacije kojima upravlja. Koli¢ina papirnog novca
koji se emitira zavisno je promjenjiva veli€ina pod utjecajem potreba gospodarstva, a
zajedno s depozitnim novcem Cini ukupnu koli€inu novca u optjecaju. Ukupnu koli¢inu

novca mijenja kreditna ekspanzija.

Zarada je primarni cilj svake poslovne banke, ali njezinim dioni¢arima, upravama,
zaposlenima i komitentima tako i cijeloj javnosti od znacajne je vaznosti njezino
profitabilno i uspjeSno poslovanje. Pri analizi poslovanja banaka koriste se razni
instrumenti, odnosno postoji vise pokazatelja koji ukazuju na uspjeSnost poslovanja

banke. | postoji viSe faktora koji imaju utjecaj na njezino poslovanje.

Cilj ovog rada je definirati monetarne agregate te opisati i prikazati pokazatelje
profitabilnosti hrvatskih banaka. Svrha rada je utvrditi povezanost u kretanju koli€ine
novca u optjecaju i odabranih pokazatelja profitabilnosti banaka, odnosno kreditnih
institucija.

Strukturu ovog rada Cini pet cjelina. Prvi je uvod, zatim u dugom poglavlju navedeni
su i opisani monetarni agregati, opéim i analitickim pristupom. Treée poglavlje
posveceno je bankama i njihovom poslovanju te su navedeni glavni pokazatelji

profitabilnosti. U &etvrtom poglavlju graficki su prikazi i opisi kretanja odabranih
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pokazatelja profitabilnosti i objaSnjen je utjecaj promjene koli€ine novca u optjecaju

na njih. U zadnjem poglavlju je zakljuak na istrazivanje i temu rada.

U zavrSnom radu primijenjene su sljedeCe znanstveno-istrazivacke metode: metoda
analize i sinteze, metoda apstrakcije i konkretizacije, generalizacije i specijalizacije,

induktivna i deduktivna metoda, metoda klasifikacije i deskripcije.



2. Monetarni agregati

Koli¢ina novca u optjecaju kao funkcija transakcijskog sredstva definira monetarni
agregat M1 odnosno nov€anu masu u uzem smislu. 1z odnosa koli¢ine novca u
optjecaju i realnih gospodarskih kretanja javljaju se razliita stanja kao Sto su
recesija, nezaposlenost, deflacija, inflacija i sl. Time se javlja uloga monetarne
politike u reguliranju nov€anih kretanja i njihovih utjecaja na realna kretanja.
Monetarne agregate definiramo kao skup financijskih instrumenata koji imaju isti
stupanj likvidnosti (Bozina, 2012.: 653.).

Glavna funkcija novca je sredstvo razmjene i pla¢anja te su prema tome sredstva
koja obavljaju funkciju prometa i placanja su uklju¢ena u empirijsko mjerenje novca.
Najlikvidniji oblik su kovanice i nov€anice te novac na teku¢em i Ziro racunu jer
odmah sudjeluju u plathom prometu. Monetarni agregati prema zahtjevima
monetarne politike trebaju biti lako mjerljiv i potrebno ih je lako kontrolirati. Svi oblici
novca mogu se mijenjati ali je vazno da kvalitetno obavljaju svoju funkciju (Lovrinovi¢
i lvanov, 2009.: 132.).

Kako se novac moze mijenjati iz jednog oblika u drugi, odnosno prelazi iz jedne
funkcije u neku drugu, tako monetarne agregate mozemo klasificirati u razlicite
grupe. Vazno je da oni u isto vrijeme imaju funkciju monetarnih indikatora kojima se

objasnjava kvantitativna strana monetarne politike (Bozina, 2012.: 653.).

2.1. Pojmovno odredenje monetarnih agregata

Monetarne agregate (uz odredene varijacije) mozemo podijeliti u tri grupe (Lovrinovic¢
i lvanov, 2009.: 135.):

e primarni novac-Mo
e novéana masa u uzem smislu-M;

e novac kao dio imovine-Msz Ma...

Primarni novac kojeg oznaavamo s Mo naziva se jo$ i monetarna baza, rezervni
novac ili novac velike snage. Suvremeni novac predstavlja potrazivanja nebankarskih

sektora od banaka u obliku nov€anica ili sithog novca kreiranog i emitiranog od



srediSnje banke. U suvremeni novac ubrajamo joS i depozitni, njega kreiraju druge
monetarne institucije odnosno depozitne banke. Dakle, gotov novac za te institucije
predstavlja bazu na kojoj one razvijaju svoju kreditno-monetarnu aktivnost. Tako se
kreira depozitni novac koji zajedno s gotovim novcem Kkoji se nalazi izvan banaka €ini
nov€anu masu u cirkulaciji. Primarni novac ¢ini gotov novac koji je u optjecaju i
ukupni depoziti koje poslovne banke imaju u srediSnjoj banci. Takoder, primarni
novac definira se iznosom koji se nalazi u ukupnoj aktivi srediSnje banke koji je
umanjen za devizne transakcije sa stranim trziStem, zatim umanjen za depozite
nefinancijskin komitenata te umanjen za ostale obveze iz pasive njezine bilance
(PeriSin et al., 2001.: 77.).

Nov€ana masa M: obuhvaca instrumente pla¢anja koji su sredstvo placanja u nekoj
drzavi, a kreirani su od strane srediSnje banke i poslovnih banka. Opcéenito, mozemo
reéi da je M1= G + D pri C¢emu su "D" depoziti po transakcijama, a "G" je novac koji je
u optjecaju. Ovaj monetarni agregat monetarne teorije oznacavaju kao ponuda
novca, a odreduje ga srediSnja banka. Mnoge monetarne teorije ovaj monetarni
agregat oznacCavaju jo$ i kao iznos ponude novca (money supply) (Lovrinovic i
Ilvanov, 2009.: 144.).

Monetarne agregate Mz, Ms, u pravilu mozemo uklju€iti viSe grupa monetarnih
agregata. U M2 i Mz moZemo ubroijiti financijske instrumente kojima se sluze razne
financijske institucije. Dodajuéi uz novac u optjecaju (oblik primarnog novca Mo)
depozitni novac dobili smo monetarni agregat M1 nov€anu masu tako dodajuéi njemu
druge manje likvidnosne instrumente (do 1 godine dospijec¢a) ili nelikvidne (dulje od
1 godine dospijeca) dobit ¢emo Sire monetarne agregate: Mz, M3, Ma... ili njihov zbroj
prikazan kao L (ukupna likvidnost). MoZzemo ih prikazati kao M2=G + D + Sili M2 =
Mi+ S, a Mz = M2 + Do, gdje je S Stedni depozit a D, oro€eni depozit (Perisin et al.,
2001.: 81.).

2.2. Mehanizmi promjene monetarnih agregata

Svi prakti¢ni zadaci monetarne politike ukazuju nam kako se upravo monetarni
agregat M1 javlja kao naj¢esci indikator monetarne politike. Primarni novac impliciran

je u analizu promjene novca u optjecaju kao egzogena varijabla odredena
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monetarnom vlas¢éu. Dosta prostora daje se analizi promjene optjecajnog novca sto

¢ini monetarne agregate treCe grupe odnosno novac kao dio imovine, njihova

struktura je heterogena i mijenjaju se radi mnogih faktora koji ovise i 0 nemonetarnim

subjektima. To nam pokazuje kako monetarne vlasti imaju vazan utjecaj na kreiranje i

promjene monetarnih agregata, njihov utjecaj nije isklju€iv ali nije niti apsolutan
(PeriSin et al., 2001.: 111.).

2.2.1. Opdi pristup

Sva novC€ana sredstva, odnosno Ms obuhvacaju sredstva izvan optjecaja (Sto

ukljuCuje razne rezervne fondove, Stednju i ostalo) i novac u optjecaju. Nov€ana

masa promjenjiva je radi (Lovrinovi¢ i lvanov, 2009.: 173.):

a)

b)

manjeg ili veceg kreditiranja banaka - kreditha aktivnost koju banka postize
utjeCe na promjenu obujma nov€ane mase, ukoliko banka odobri nove kredite
nebankarskom sektoru, preko iznosa otplacenih kredita povecava se nov€ana
masa. U situaciji da banka odobri manje novih kredita nego Sto otplatilo
postojecCih dolazi do smanjenja nov€ane mase. U prvom primjeru radi se o
emisiji novca, zatim o njegovom povlaceniju.

prebacivanje novca u depozite koji ne spadaju pod novac, ili obratno - ukoliko
se novac prelijeva u depozite koji ne ¢ine novac (kao dio M1) nov€ana masa
Ce se smanijiti ili povecati, Sto ovisi o tome je li prebacivanje u takve depozite
vecCe ili manje od prebacivanja u obrnutom smislu. Te promjene zovemo
promjenama nemonetarne pasive, odnosno dio pasive u bilanci banka koji se
ne ubraja u optjecajni novac. Ukoliko dode do povecanja nemonetarne pasive
znaci da je doslo do prelijevanja novca iz optjecaja, a njezino smanjenje znaci
dio prelijevanja u optjeca;.

promjene dugovanija ili potrazivanja s bankama drugih zemalja i transakcijama
koje banaka ima nedomacoj valuti s domacim komitentima - utjecaj na M1 ima
i mijenjanje salda potrazivanja i dugovanja iz inozemstva, sto je uocljivo u
promjeni deviznih rezervi u drzavi i s druge stane u promjeni novca u
optjecaju. Promjene u odnosima potrazivanja i davanja prema inozemstvu
pokazat Ce rezultat u sluCaju povecanja deviznog priljeva, a tako i otkupa

deviza od strane bankarskog sustava. Njihov otkup je protuvrijednost u
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domacoj valuti (emisija). Obrnuto, pogorsanje salda dugovanja ili potraZivanja
znaCi povecanje potraznje nebankarskih subjekata za kupnju deviza od
banaka zbog plac¢anja na stranom trziStu i smanjivanje deviznih rezervi pa se
smanjuje i nov€ana masa upravo onoliko koliko je upotrijebljeno za kupnju
deviza, odnosno za njihovu prodaju od bankarskog sustava.

d) kupovina ili prodaja zlata ili drugih metala - otkup ili prodaja zlata ili nekih
drugih plemenitih metala moZe utjecati na nov€anu masu. Takav otkup obavlja
ovlastena banka, $to predstavlja povecanje rezervi i nov€ane mase. Ako dode
do prodaje zlata iz nekih razloga, u tom se slucaju povlaci odredena koli¢ina

novca iz optjecaja kao protuvrijednost, ¢ime se nov€ana masa smaniji.

Ako se bankarska aktiva povecéava, povecava se i nov€ana masa. Aktivi bilance
banka figurira povecanje koli€ine zlata, odobreni krediti, i sva potrazivanja od
inozemstva. Tako se i povecCanje ostale aktive banaka odrazava na povecanje
koli¢ine novca koji je u optjecaju. Ako se poveca nemonetarna pasiva bilance smanijit
¢e se novac u optjecaju, a ako se poveca monetarna pasiva, to znaci i poveéanje

novca u optjecaju (PeriSin et al., 2001.: 115).

2.2.2. Analiticki pristup

Analiziranje poslovanja banaka vrsi se putem bilance koju banka koristi kao skup vise
oblika imovine na jednoj strani i obveza i kapitala na drugoj strani. Oni generiraju
prinode i troSkove banke. Poslovanje banka je regulirano i ovisi 0 njezinoj veliCini i
specijalizaciji za odredene poslove, prema tome strukture bilanci banka mogu se
razlikovati (Leko i Stojanovi¢, 2018.: 107.).

Za utvrdivanja i identificiranja varijabli koje imaju utjecaj na mijenjanje koli¢ine novca
u optjecaju koristi se viSe analitickih metoda. Njihovim razvijanjem vidimo kako
koli¢ina novca ne ovisi samo o volji, mjerama i odlukama monetarne vlasti, nego je
ona istodobno i rezultat utjecaja i endogenih faktora npr. ponasanje monetarnih
institucija i nemonetarnih subjekata. Postoji vise metoda analize monetarnih
promjena, jedna od njih je metoda koja se temelji na konsolidiranoj bilanci
monetarnih institucija. Monetarne institucije podrazumijevaju one institucije u Cijoj se

pasivi nalaze obveze koje su novac, odnosno ubrajaju se u nov€anu masu (Mj) ili



novac po drugoj definiciji (srediSnja banka i poslovne banke). Novac u optjecaju (M1)
koji se kreira na primarnom novcu nalazi se, odnosno knijiZi u pasivi monetarnih
financijskih institucija (kao obveza), suprotno tome nalazi se u aktivi nemonetarnih
financijskih institucija i subjekata (dio imovine). Primarni novac (kojeg kreira srediSnja
banka) nalazi se u pasivi bilance srediSnje banke, i u aktivi ostalih monetarnih
institucija (poslovnih banaka, u vidu blagajne, rezerve likvidnosti, obvezne rezerve i
sl.) i svih drugih nemonetarnih subjekata (gotovina kod ljudi ili dio imovine)

(Lovrinovi¢ i lvanov, 2009.:177.).

lako banka kao i svako drugo poduzece ima svoju aktivu i pasivu, za banke je
karakteristicno to Sto u svojoj pasivi drzi tude sredstva koja su joj povjerena za
adekvatnu upotrebu. Zato je bitna kontrola ponasSanja banka, odnosno njihovo
upravljanje tudim novcem kako bi financijski sustav stabilno funkcionirao (Gregurek i
Vidakovi¢, 2018.: 411.).

Bilanca svih banaka sadrZi u pasivi brojne depozite i druge nov€ane oblike koji su
izvori sredstava svih banaka, $to predstavlja njihove obveze prema nebankarskim
sektorima, dok u aktivi sadrzi brojne pozicije razliitih kredita ili raznih plasmana
banka koji predstavljaju njihova potrazivanja od nebankarskih sektora. Obveze prema
bankama drugih zemalja odnosno inozemstvu ili potrazivanja od njih posebno se
iskazuju u pasivi i aktivi bilance svih banaka. Dio pasive kada odbijemo devizne
obveze predstavla domadu pasivu, a u aktivi nakon S§to odbijemo devizna
potraZivanja ostaje domaca aktiva. Domaca pasiva sadrzi obveze banaka u domacoj
valuti; depozitni, optjecajni novac, quasi-novac te oroCene depozite (PeriSin et al.,
2001.:117.).

Pasivu bilance svih banka mozemo prikazati na slijedeci nacin:

Shema 1. Pasiva bilance svih banka

Devizna pasiva (P®) Domaca pasiva (PY)
Obveze banka u stranoj valuti Nov€ana masa Nemonetarna pasiva
Quasi-novavc, ograniCeni i oroceni
depoziti
ps M1 NP

Izvor: PERISIN 1., SOKMAN A., LOVRINOVIC I. (2001.) Monetarna politika, Fakultet
ekonomije i turizma "dr. Mijo Mirkovic¢"; str. 119.



Bilanca banaka u domacoj aktivi ima viSe oblika plasiranja sredstava — plasmani na
ziroraCun banke, plasmani na racune rezervi likvidnosti, plasmani preko kredita i
vrijednosnih papira. Kako se nov€ana sredstva koja se nalaze na racunima banka ne
odrazavaju neposredno na kretanja novca, nego na to utje€u krediti izdani od strane
banka, tako domacu aktivu (u analitiCcke svrhe) mozemo sveti na plasmane putem
kredita (Lovrinovi¢ i lvanov, 2009.: 181.).

Shema 2. Aktiva bilance banaka

Devizna aktiva (AS) Domaca aktiva (A
Potrazivanja banke u inozemsnoj valuti krediti banke domacih nebankarskih subjekata

i razli¢iti njezini plasmani

As K

Izvor: PERISIN 1., SOKMAN A., LOVRINOVIC I. (2001.) Monetarna politika, Fakultet

ekonomije i turizma "dr. Mijo Mirkovic¢"; str.120.

U svakoj bilanci aktiva (A) jednaka je pasivi (P) (Lovrinovi¢ i Ivanov, 2009.: 182.) :
A=P

Dekompozicijom aktive i pasive dobijemo:

A = As+ Al (A9=K)

P=pPs+pPd (P9= M1+ NP)

Ako bilancu presije€emo na domaci dio i devizni proizlazi da je neto-potrazivanje
banaka u drugoj valuti (E®) jednako razlici izmedu deviznih potrazivanja i deviznih

obveza banaka:
Es= As- pPs

Neto-potrazivanje banka u domacoj valuti (EY) jednako razlici izmedu potraZivanja i

obveza banka u domacoj valuti:

Ed= Ad. pd



Neto-potrazivanja ili obveze banka prema domacim komitentima trebaju biti
izjednaCena neto-iznosu potrazivanja ili obveza banaka u inozemnoj valuti sa

suprotnim predznakom:

Ed= _Es

Buduci da je A=P, dekompozicijom lijeve i desne strane dobit cemo:
A+ K =PS+ M+ NP pri¢emuje E9=K- (Mi+ NP)

Prema tome jednadzbu Ed = -Es moZemo pisati kao:

K- (M1+ NP) = -E® iz koje izlazi M1= K — NP + E®

NovC€ana masa jednaka je kreditima koje su odobrile banke domacim nebankarskim
subjektima umanjen za ukupnu nemonetarnu pasivu povecano ili smanjeno za iznos

salda deviznih transakcija. JednadZzbu mozemo prikazati i ovako:
AM1=AK - ANP + AE®

Mijenjanje nov€ane mase ovisi o promjenama kredita, $to vodi porastu. Takoder ovisi
i 0 promjenama nemonetarne pasive (njezin rast vodi od njezinog smanjena) te o
mijenjanju salda banaka u inozemnoj valuti (pozitivan saldo, odnosno situacija kada
su potrazivanja vec¢a od obveza, znacCi rast nov€ane masi ili obrnuto) (PeriSin et al.,
2001.:121.).



3. Ocjenjivanje bankovnog poslovanja

Da bi bilo koje financijsko poduzecée uspjesSno poslovalo treba ispuniti potrebe svojih
dionicara (vlasnika), zaposlenih, deponenata i drugih kreditora, kao i duznika. Isto
tako financijska poduzeca trebaju naéi nacin da zadovolje drzavne regulatore svojom
pozitivnom politikom poslovanja, kreditima i zdravim investicijama. Jesu li financijske
institucije ispunile sve navedeno pokazuje analiza financijskih izvjeStaja. Ulaskom na
otvoreno trziSte zbog prikupljanja sredstava podrazumijeva da ¢e investitori u dionice
i obveznice ispitivati upravo financijske izvjestaje banke. Cilj financijskih institucija je
maksimizirati vrijednosti bogatstva dioniCara koje je uloZeno u poduzece, uz

prihvatljivu razinu rizika (Rose i Hudgins, 2015.:171.).

3.1. Bankarski poslovi

Ono u ¢emu se razlikuju bankarski poslovi je uloga neke banke u odredenom poslu.
Tako prema bilanéno analitiCkom kriteriju bankarske poslove dijelimo na: pasivne,

aktivne, neutralne i osobne bankarske poslove (Mati¢, 2011.:208.).

Pod pasivnim poslovima banke podrazumijevamo poslove koji mobiliziraju novac koji
se evidentira u pasivi, odnosno €ini dug, tj. obvezu banke. Pasivne poslove dijelimo u
depozitne poslove i nedepozitne obveze banaka (pribavijena sredstva) (Leko i
Stojanovic, 2018.:109.).

Depoziti su potrazivanja komitenata na racunima koje imaju kod banaka. Depozite
mogu ulagati gradani, poduzec¢a, neprofitne institucije, javna poduzecéa ili duge
banke. Razlikujemo depozite po videnju i oroCene Stedne depozite. Depozitima po
videnju njihov vlasnik na zahtjev moZe uvijek raspolagati, oni su likvidni jednako kao i
gotovina. Pod depozitni novac ubrajamo sredstva koja su na Cekovnim, Ziro ili
teku¢im raCunima banaka. Kamatni troSak na njih je mali ali troSkovi obrade Cestih
transakcija su visoki, njih banka naplacuje svojim klijentima, $to Cini njezin prihod.
Kod depozita koji su oroCeni na neko odredeno vrijeme, vlasnik ih se odrice na
odreden period i njime se koristi tek nakon $to isteke vrijeme na koji je oroCen. Na
njih se obraCunava najniza kamatna stopa. Neki od nedepozitnih obveza banaka su

primljeni krediti (sredstva pribavljena od drugih domacih ili inozemnih financijskih
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institucija) i sredstva koja su pribavljena emisijama zaduznica (Leko i Stojanovic,
2018.:111.).

Bankarski poslovi u kojima banka ima ulogu vjerovnika su aktivni bankarski poslovi.
Na njihovoj osnovi banka naplacuje kamate. Glavna usluga koji banka daje je kredit.
On bi trebao biti glavna stavka aktive banke. Pod proizvode aktivnih bakarskih
poslova ubrajamo: kratkorocni ili dugoroc¢ni kredit, lombardni kredit, eskontni kredit,
kontokreditni kredit, hipotekarni kredit, kupnja dionica, kupnja obveznica, kupnja
udjela u fondovima i diskontiranje mjenica. Prema roku otplate kredite dijelimo na
dugoroCne i kratkoroCne. KratkoroCne kredite dijelimo na: kontokreditne, akceptne,
eskontne, lombardne, rambursni i avalni kredit. Dugoro¢ne dijelimo na hipotekarne i
investicijke kredite (Gregurek i Vidakovi¢, 2018.:161.).

3.2. Pokazatelj profitabilnosti banaka

Svaka banka tezi ispunjavanju svojih dugorocnih ciljeva. Posluje li banka uspjeSno
pokazuje nam njezina efikasnost u postizanju ciljeva koji su odabrani od strane
njezinog menadzmenta i dioni¢ara. Cilj financijskog menadZzmenta je maksimiziranje
vrijednosti dionica banke. Ukoliko vrijednost dionica nije razmjerna ocekivanjima,
dioniCari svoje udjele mogu prodati Sto banci stvara nove probleme. Cijena dionice

svake financijske institucije je funkcija (Rose, 2005.:157.):

olekivani priljev dividendi dioniara = E(D,)
diskontni faktor B o 1+r)

vrijednost dionice (Py) =

gdje E(D:) predstavlija dividende dioni¢ara koje ¢e biti isplatene u slijedeéem
razdoblju, diskontirane minimalnom prihvatljivom stopom povrata (r) vezanom uz
razinu rizika. Upravo je ponasanje cijene dionice najbolji pokazatelj poslovanja

financijskog poduzeca jer odrazava trziSnu ocjenu poslovanja poduzeca.
Kljuéni pokazatelji profitabilnosti (Rose i Hudgins, 2015.:171.):

netodobit
ukupni vlasnicki kapital

povrat na vlasnicki kapital (ROE) =
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netodobit
ukupna imovina

povrat na imovinu (ROA) =

(prihodi od kamata — troSkovi po kamatama)
ukupna imovina?

neto kamatna marza =

(nekamatni prihodi — rezervacije za gubitke po
kreditima i lizinzima — nekamtni troSkovi)
ukupna imovina3

neto nekamtna marza =

ukupni prihodi od poslovanja
—ukupni troSkovi od poslovanja
ukupna imovina

neto oprativna marza =

__dobit prije oporezivanja

ukupna imovina

netodobit
broj obitnih dionica u vlasniStvu dionicara

zarade po dionici (EPS) =

Svaki od navedenih pokazatelja pokazuje drugaciji aspekt profitabilnosti. Tako je
povrat na imovinu (ROA) pokazatelj menadzZerske efikasnosti, odnosno pokazuje
nam koliko je menadzment sposoban u pretvaranju aktive u netozarade. S druge
strane povrat na vlasnicki kapital (ROE) je mjera stope povrata koja teCe dioni¢arima.
Pokazuje netobeneficije koje su dioni¢ari primili od ulaganja svoga kapitala u
financijsko poduzece. Neto operativha marza, neto kamatna marza i neto nekamatna
marza su mjere efikasnosti kao i mjere profitabilnosti koje nam ukazuju koliko su
menadzment i zaposlenici uspjeli zadrzati rast prihoda (koji dolaze od kredita,
ulaganja i provizija za usluge) u odnosu na povecanje troSkova (kamate na depozite,
pozajmice, place zaposlenika). Neto kamatna marza mijeri kolika je velika razlika
medu kamatnim prihodima i troSkova. Suprotno, nekamtna marza rauna nekamatne
prihode koji se stvaraju iz provizija koje je poduzece prikupilo za izvrSne usluge u

donosu na iznos nekamatnih troSkova (Rose i Hudgins, 2015.:172.).

12



Poslovanje banke vrlo je sloZeno i ima presudan utjecaj na gospodarske tijekove
neke drzave i ukupnu stabilnost gospodarstva. Banka mozZe dobro poslovati jedino

ako se drzi osnovnih nacela poslovanja (Gregurek i Vidakovi¢, 2018.:295.):

e nacelo poslovnosti u rednog poslovanja,
¢ nacelo rentabilnosti,
e nacelo likvidnosti,

e nacelo sigurnosti i efikasnosti ulaganja.

Prema ovim nacelima banka je poslovna jedinica okruZzena ekonomskim subjektima i
nastoji poslovanjem zadovoljiti klijente, zaposlenike i dioniCare. Nacela su jasno
uocljiva u poslovnim rezultatima banke i njezinoj reputaciji (Gregurek i Vidakovic,
2018.:295.).

3.3. Utjecaj monetarne politike na poslovanje banaka

Monetarnom politikom se kontrolira koli¢ina novca u ekonomiji. Zada¢a sredi$nje
banke je provodenje monetarne politike. Primarna uloga srediSnje banke je odrzati
stabilnost cijena i financijskog sustava. SrediSnja banka to Ccini koriste¢i se
raspolozivim instrumentima monetarne politike. Njezina sekundarna uloga je kontrola
banka. Rad banka zahtjeva kontrolu i nadzor jer problemi iz bankovnog sustava
mogu postati problemi realnog sektora. SrediSnja banka odreduje koliinu novca u
ekonomiji, §to izravno utje€e na bilance banaka jer je novac taj koji se nalazi u aktivi i
pasivi banaka u obliku depozita ili kredita. Monetarnu politiku srediSnja banka provodi
s ciljevima (Gregurek i Vidakovi¢, 2018.:389.):

e stabilnost cijena,

stabilnost financijskog sustava,

stabilnost te€aja,

ekonomski rast,

zaposlenost.

Svi instrumenti monetarne politike prema srediSnjoj banci utjeCu na razinu i stopu
promjene kamatnih stopa. SrediSnja banka mozZe povecati kamatne stope ukoliko Zeli

smanijiti kreditiranje i zaduZivanje u gospodarstvu te usporediti gospodarsku
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aktivnost. S druge strane spustanjem kamatnih stopa potiCe zaduZivanje poduzeca i
stanovnistva. Takoder, srediSnje banke mogu utjecati na potraznju za valutom svoje
zemlje variranjem razine kamatnih stopa i mijenjaju¢i rast domace gospodarske
aktivnosti. Utjecajem na zakonske rezerve, kamatne stope i vrijednost valuta,
srediSnje banke koriste se sljede¢im instrumentima: operacijama na otvorenom
trziStu, diskontnom stopom na kredite kvalificiranim financijskim institucijama i

zakonsku obveznu pricuvu na razliCite obveze banaka (Rose i Hudgins, 2015.: 173.).

Banke odobravanjem kredita kreiraju potraZivanja prema sebi i tako stvaraju
depozitni novac. Tako njihovu kreditnu aktivnost prati i regulira srediSnja banka, ¢ime
prati koli¢inu novca u optjecaju. Veza banka sa srediSnjom bankom, posredovanjem
kredita koje im ona odobrava, zatim posredstvom zakonskih ovlastenja da utjeCe na
stope obveznih rezervi, omogucuje sredidnjoj banci da utjeCe na njihovu sveukupnu
aktivnost, opseg i strukturu njihovih plasmana i na koliinu novca u optjecaju. Odnosi
izmedu emisijskih banaka i poslovnih ostvaruju se uglavnom reeskontiranjem mjenica
i udjelom u drzavnim papirima. U slu€aju teSko¢a kreditne banke prezentiraju kod

emisijske banke dio mjenica za reeskont (PeriSin et al., 2001.: 115.).
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4. Koli¢ina novca u optjecaju i profitabilnost hrvatskih kreditnih
institucija

.Kreditna institucija sa sjediStem u Republici Hrvatskoj moze se, pod uvjetima
utvrdenima Zakonom, osnovati kao banka, Stedna banka ili stambena Stedionica.”
(Hrvatska narodna banka, 2021.)

Pod nov€anim optjecajem podrazumijeva se ukupna masa raznih prometnih i
plateznih sredstava, odnosno to su sredstva koja se prenose bez odgadanja i gubitka
te koja svi primaju kako bi regulirali svoje obveze. Depozitni novac takoder se ubraja
u optjecajni novac, on predstavlja sredstva na raCunima kod banaka koja su

slobodna i uvijek na raspolaganju (PeriSin et al., 2001.:88.).

Monetarna analiza koristi se bilancama banaka i funkcionalnim jednadzbama
mijenjanja koli¢ine novca u optjecaju za utvrdivanje nacina i kanala utjecaja kretanja
koli¢ine novca na realne varijable ekonomije. Razmatrajuéi promjene nov€ane mase
u optjecaju polazimo od bilance srediSnje banke, bilance poslovnih banaka,
konsolidirane bilance monetarnog sustava te ulogu domacih nemonetarnih ¢imbenika

u emisiji novca (Bozina, 2012.:714.).

4.1.  Monetarni agregati u praksi Hrvatske narodne banke

Monetarne agregate koji su u nastavku prikazani, Hrvatska narodna banka definira
na slijedeci nacin:

e Primarni novac u cijelosti je uzet iz Bilance HNB-a,

e Nov€ana masa M: podrazumijeva sav gotov novac koji se nalazi izvan
kreditnih institucija, depozite koje imaju druge financijske institucije u HNB-u i
depozitni novac u kreditnim institucijama,

e Nov€anu masu Mz, definira se kao gotov novac izvan kreditnih institucija i
depoziti u kreditnim institucijama uvecéan za depozitni novac srediSnje drzave
kod kreditnih institucija,

e Ukupna likvidna sredstva M4 obuhvacaju nov€anu masu M, Stedne i oroCene
depozite, devizne depozite, obveznice i instrumente trzZiSta novca te izdane
udjele nov¢&anih fondova.
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Hrvatska narodna banka objavljuje kretnje monetarnih agregata na mjesecnoj razini.

U nastavku su prikazana i opisana kretanja monetarnih agregata od 2000. do 2021.
godine.

Grafikon 1. Kretanja monetarnih agregata od 2000. do 2021. godine (u milijjunima
kuna)
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Izvor:Hrvatska narodna banka (2021.): Monetarni i kreditni agregati, dostupno na:

https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati
(pristuplieno 25.9.2021.)

|z grafikona je vidljivo kako svi agregati ostvaruju trend rasta. Do stagnacije je doslo
od 2007. do 2012.godine. Uzrok stagnacije je prelijevanje globalne krize na hrvatsko
gospodarstvo. Nakon 2012. godine dolazi do oporavka i svi monetarni agregati

nadalje imaju trend rasta. Ubrzan trend rasta nakon krize mozemo uoditi kod
novéane mase M i Mza.

4.2. Pregled odabranih pokazatelja poslovanja hrvatskih kreditnih institucija

U nastavku su grafi¢ki prikazani i opisani slijedeéi pokazatelji profitabilnosti kreditnih
institucija: ukupna imovina kreditnih institucija, vlasni¢ka struktura kreditnih institucija,
pokazatelj koncentracije imovine kreditnih institucija, krediti drugih monetarnih

financijskih institucija, razlika izmedu kamatnih stopa na kredite i depozite (kamatna
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marza) banaka te prinos na prosjecnu imovinu (ROA) i prinos na kapital (ROE)

kreditnih institucija.

Grafikon 2. Ukupna imovina kreditnih institucija (u milijardama kuna)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Standardni prezentacijski format: dostupno na:

https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristuplieno 25.9.2021.)

Iz grafikona vidimo da ukupna imovina kreditnih institucija biljezi zna¢ajan porast u
odnosu na pocetak promatranja. Blago smanjenje je zabiljeZzeno tijekom 2017. i
2018. godine.

Sljedeci grafikon prikazuje promjene vlasniCke strukture kreditnih institucija. Prema
vlasnickoj strukturi kreditne se institucije dijele na one u domacdem privatnom

vlasnistvu, u domacem drzavnom te stranom vlasnistvu.
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Grafikon 3. VlasniCka struktura kreditnih institucija

35

30

25

20

15

20

20 19 19 19 19

LSO | B |

16 [ 16 |

14

14

14

14

|14

| [NIEE | It | R | R | R

broj kreditnih institucija

10

- *
w w
5 & %
(o]
= =
o o

Strano vlasnistvo

1.tr. 2017,
2. tr. 2017,
3. tr. 2017,

2017
1. tr. 2018,
2. tr. 2018.
3.tr. 2018.

2018
1.tr. 2019,
2.tr. 2019,
3. tr. 2019.

2019
1. tr. 2020.
2. tr. 2020.
3. tr. 2020

2020
1. tr. 2021

® Domace drZzavno viasnistvo ® Domace privatno viasnistvo

Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Standardni prezentacijski format, dostupno na

https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristuplieno 25.9.2021.)

U razdoblju od 2016. godine do danas smanijio se broj kreditnih institucija u Republici
Hrvatskoj. Broj kreditnih institucija u stranom vlasniStvu smanjio se s dvadeset na
Cetrnaest, u domacem drzavnom vlasniStvu nakon povecanja na Cetiri institucije
danas ih je dvije, a broj u domacem privathnom vlasnistvu se smanjio s deset na
sedam. Rezultat je to uglavhom spajanja i preuzimanja. Iz grafikona mozZemo

zakljuciti da je vecina kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj u stranom vlasnistvu.

Grafikon u nastavku prikazuje udio i koncentraciju imovine kreditnih institucija.
Herfindahl-Hirschmanov indeks za imovinu (HHI) jedan od najpoznatijih pokazatelja
koncentracije. U praksi se Cesto koristi, npr. prilikom spajanja ili pripajanja banaka
HHI ima vaznu ulogu pri odlu€ivanju hoce li se dopustiti koncentracija odredenih
banaka u drzavi. Ameri¢ka srediSnja banka je definirala kako HHI poslije spajanja
odnosno pripajanja ne smije prijec¢i 1800 (0,18), odnosno promjena ne smije biti veca
od 200 (0,02). Ako se propisane vrijednosti prijedu, smatra se da da bi neke banke

mogle odrzati cijene iznad konkurencije.
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HHI definira se kao zbroj kvadrata udjela banaka na trzistu: HHI = Y, s;?,
s je udio i-te banke na trZistu, a n ukupan broj banaka. HHI se kre¢e od 1/n do 1, a
njegova najniza vrijednost (koja je jednaka reciproCnoj vrijednosti broja banaka)
dosegnut ¢e se kada su sve banke jednake veliCine. Ukoliko dode do monopola HHI
se priblizava broju 1. Indeks se moZe prikazati i u rasponu da mu maksimalna
vrijednost bude 100 ili 10000.

Grafikon 4. Pokazatelj koncentracije imovine kreditnih institucija
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.) Standardni prezentacijski format, dostupno na
https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristupljeno 25.9.2021.)

U promatranom razdoblju vidimo da se indeksi koncentracije nisu previSe mijenjali
iako je moguce primijetiti tendenciju njihova rasta posebice udjela imovine pet
najvecih kreditnih institucija. Ono Sto se moze primijetiti je da udio imovine pet
najvecih kreditnih institucija iznosi 80% ukupne imovine svih kreditnih institucija u
Republici Hrvatskoj. Nadalje, udio imovine dvije najveCe kreditne institucije iznosi
visokih preko 40%imovine svih kreditnih institucija. Prema ovom pokazatelju hrvatski

sustav kreditnih institucija je daleko od maksimalne raznije koncentracije.

U nastavku slijedi prikaz promjene stope kredita drugih monetarnih institucija prema

stanovnistvu i poduzecima.
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Promjene u kreditiranju imaju velik utjecaj na profitabilnost kreditnih institucija.
Ukoliko je stopa kreditiranja veca, znaCi da Ce banke viSe zaradivati jer danim

kreditom naplacuju se kamate koje su glavi izvor prihoda kreditnih institucija.

Grafikon 5. Krediti drugih monetarnih financijskih institucija
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Standardni prezentacijski format, dostupno na:

https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristupljeno 25.9.2021.)

Iz grafikona je vidljivo kako je kreditiranje drugih monetarnih institucija bilo u porastu
u razdoblju od pocCetka promatranja do 2007. godine kako kod stanovniStva tako i
kod poduzeca. Nakon pada stope kreditiranja iste se poCinju povecavati do 2013.

godine nadalje.

U nastavku slijedi prikaz razlike izmedu kamatnih stopa na kredite i depozite banaka
tzv. kamatna marza. S obzirom na to da kamatna marza predstavlja razliku izmedu
aktivnih i pasivnih kamatnih stopa banka, njezino smanjenje moze ukazivati na porast
konkurencije u bankarskom sektoru te se stoga smatra bitnim pokazateljem

profitabilnosti banaka.
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Grafikon 6. Razlika izmedu kamatnih stopa na kredite i depozite banaka (kamatna

marza)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Standardni prezentacijski format, dostupno na:

https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristuplieno 25.9.2021.)

U promatranom razdoblju vidljiv je opadajuéi trend svih kamatnih marzi. Rast svih
kamatnih marzi uocljiv je 2007. godine, kada se globalna kriza prelila na hrvatsko
gospodarstvo. Porast kamatne marze upucuje na to da financijsko trziste slabi, a
bankarski sektor ostvaruje nizu efikasnost i profitabilnost Sto za posljedicu moze imati

negativan utjecaj na ulaganja i op¢u gospodarsku aktivnost.

U nastavku slijedi grafi¢ki prikaz prinosa na prosje¢nu imovinu (ROA) i prinosa na
kapital kreditnih institucija (ROE). ROA se odnosi na profitabilnost cijele imovine
kreditnih institucija, a prikazana je kao omjer dobiti nakon oporezivanja i prosjecne
ukupne imovine. Bitan je pokazatelj profitabilnosti kreditne institucije. ROE, odnosno
stopa profitabilnosti dioni¢kog kapitala, omjer je neto dobiti nakon oporezivanja i
prosjecnog dioni¢kog kapitala. Ukazuje koliku je dobit kreditna institucija ostvarila po

kuni udjela u kapitalu kreditne institucije.
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Grafikon 7. Prinos na prosjecnu imovinu (ROA) i prinos na kapital (ROE) kreditnih

institucija
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Standardni prezentacijski format, dostupno na:

https://www.hnb.hr/analize-i-publikacije/redovne-publikacije/spf (pristuplieno 25.9.2021.)

Prinos na imovinu tako i prinos na kapital u razdoblju od 2016. godine do 2021.
biljeZe oscilacije. Najvece smanjenje ostvaruju u prvom tromjesecju 2017. godine dok
s druge strane najvecu vrijednost ostvaruju u drugom tromjesecju 2019. godine. Cilj
svake kreditne institucije je povecati prinos na imovinu i kapital pa tako svako njihovo
povecéanje ukazuje na dobro poslovanje kreditne institucije, odnosno na povecanje
njezine profitabilnosti. Obrnuto, smanjenje ROA i ROE rezultira smanjenju

profitabilnosti.

4.3. Utjecaj promjene koli¢ine novca optjecaju na profitabilnost hrvatskih
kreditnih institucija

Povrat na ukupnu imovinu (ROA) prikazuje nam sposobnost banke (ili kreditne
institucije) da raspolozivom imovinom ostvari dobit dok povrat na kapital (ROE) mijeri
povrat na dioniCki kapital. Promatraju¢i nov€anu masu, odnosno koli¢inu novca u

optjecaju i njezin utjecaj na ROA i ROE, mozemo zakljuciti sljedecCe; banka (ili
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kreditna institucija) odobravanjem kredita poveéava depozitni novac, sto je posljedica
porasta sredstava na tekuc¢im i/ili Ziro raCunima. Drugim rije€ima, poveCava se
nov€ana masa. PoveCavanjem kredita trebala bi rasti i profitabilnost kreditnih

institucija, odnosno u ovom slu¢aju ROA i ROE kao pokazatelji profitabilnosti.

Sljedeci grafikon prikazuje promjenu nov€ane mase M1 i prinosa na imovinu (ROA)

kreditnih institucija.

Grafikon 8. Stopa promjene nov€ane mase M1 i ROA-e kreditnih institucija
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Monetarni i kreditni agregati, dostupno na:
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati
(pristuplieno 25.9.2021.)

Od pocetka promatranja do 2009. godine vidljiv je pad stopi rasta nov€ane mase M;
dok nakon 2007. godine mozemo uociti rast. Sli€na kretanja uoavamo i kod ROA
iako je najveéi pad ROA zabiljezen u kasnijim godinama u odnosu na Mi. MoZzemo
zakljuciti da je porast koli¢ine novca u optjecaju poprac¢en porastom profitabilnosti, i

obrnuto.

U slijede¢em grafikonu prikazan je odnos izmedu nov€ane mase M; i povrata na
kapital ROE kreditnih institucija.
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Grafikon 9. Stopa promjene novCane mase M1 i ROE kreditnih institucija

40 20
30 Ty 15
20 N 10

\'/

10 5
0 0
—_ od o =t [Ty} o =t [Tg] w [ (] [=n] =
[ ] ] ] [ i i i [ [ [ [ (]

(] (] (] (] (] (] [} [ [ ] [ ] [ ] [ ] o]

[ [ [ [ [ (] (o] 4 [a] [a] [a] [a] [a]

-10 -5
-20 -10

e V1 1 ROE

Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.) Monetarni i kreditni agregati, dostupno na:
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati
(pristuplieno 25.9.2021.)

ZakljuCak koji se namece je slican kao i kod prethodnog grafikona. Dakle, i ovdje
mozemo reCi da je porast koliCine novca u optjecaju popracen porastom

profitabilnosti mjeren pokazateljem ROE, i obrnuto.

Jedan od pozitivnih i snaznih utjecaja na profitabilnost banka ima kamatna marza,
uzimajuci u obzir da su kamatni prihodi i najvaznija komponenta u ukupnim prihodima
svake banke. Grafikoni u nastavku prikazuju njezinu osjetljivost na promjenu koli¢ine

novca u optjecaju.

Najprije slijedi prikaz odnosa nov€ane mase i razlike izmedu kamatnih stopa na

kunske kredite i kunske depozite banaka.
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Grafikon 10. Godi8nja stopa promjene nov€ane mase M: i razlike izmedu kamatnih

stopa na kunske kredite i kunske depozite banaka (u %)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Monetrani i kreditni agregati, dostupno na:
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati
(pristuplieno 25.9.2021.)

Promatrajuci kretanja stope promjene nov€ane mase M i prikazane kamatne marze
uoCavamo da se porastom stope promjene nov€ane mase Mi: kamatna marza

smanjuje, i obratno.
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U nastavku je prikazan odnos stope promjene nov€ane mase M; i razlike izmedu

kamatnih stopa na kunske kredite i devizne depozite banaka.

Grafikon 11. GodiSnja stopa promjene nov€ane mase M; i razlike izmedu kamatnih

stopa na kunske kredite i devizne depozite banaka (u %)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Monetarni i kreditni agregati, dostupno na:
https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati
(pristuplieno 25.9.2021.)

ZakljuCak je isti kao i kod prethodnog grafikona. Porast stope promjene novcane

mase M popracen je smanjenjem prikazane kamatne marze i obrnuto.

Slijedi prikaz godiSnje stope promjene nov€ane mase M i razlike izmedu kamatnih

stopa na ukupne kredite i ukupne depozite banaka.
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Grafikon 12. GodiSnja stopa promjene nov€ane mase M i razlike izmedu kamatnih

stopa na ukupne kredite i ukupne depozite banaka (u %)
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Izvor: Hrvatska narodna banka (2021.): Monetarni i kreditni agregati, dostupno na:

https://www.hnb.hr/statistika/statisticki-podaci/financijski-sektor/monetarni-i-kreditni-agregati

(pristuplieno 25.9.2021.)

ZakljucCak je isti kao i kod dva prethodna grafikona. Porast stope promjene nov€ane

mase M1 popracen je smanjenjem prikazane kamatne marze i obrnuto.

Navedeni zaklju€ci nisu u skladu s zakljuécima donesenim kada su se u odnos

stavljale stope rasta M: te ROA i ROE. Medutim, kamatna marza je samo jedan od

pokazatelja profitabilnosti i ne prikazuje cjelokupnu profitabilnost banaka ve¢ samo

razlike izmedu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa.
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5. Zakljucak

Profitabilnost banka je mjera je koja iskazuje njihov uspjeh poslovanja koji ovisi 0
strategiji poslovanja i o ekonomskom okruZenju. Dobro poslovanje banaka nije vazno
samo bankama nego i brojnim drugim subjektima te ima velik drustveni i gospodarski
znacaj. Banke koje su profitabilnije imaju moguénost za odobrenje viSe kredita, ¢ime

se nov€ana masa povecava, sto dalje ima pozitivan uc€inak na gospodarski rast.

SrediSnja banka ima utjecaj na kreditni potencijal banaka promjenom primarnog
novca, kreditiranjem poslovnih banaka. Cilj svake banke je ostvarenje dobitka,
odnosno dobro poslovanje institucije. Ukoliko se povecCa aktiva banke znaci da se
povecCava i nov€ana masa jer su u aktivi bilance odobreni krediti koji imaju izravan
utjecaj na povecanje koli¢ine novca u optjecaju (nov€ane mase). Obrnuto, poveéanje
nemonetarne pasive banaka znacilo bi smanjenje koli¢ine novca a povecanje

monetarne pasive znaci povecéanje koli¢ine novca u optjecaju.

Vise je pokazatelja profitabilnosti banaka, a klju¢ni pokazatelji koji su u radu
prikazani jesu ROA, ROE i kamatna marza. Ukoliko neki od pokazatelja profitabilnosti
krene padati, cilj menadzmenta banke je procijeniti razloge koji su iza tih promjena.
Analizom kretanja nov€ane mase i prinosa na imovinu te prinosa na kapital uodili
smo kako s povecanjem koliCine novca koji je u optjecaju dolazi i do povecanja

prinosa na imovinu te prinosa na kapital banke.

Kretanje stope kamatne marze jedan je od najznacajnijih pokazatelja profitabilnosti
banaka jer banke najvec¢u zaradu biljeze upravo od razlike kamatnih stopa. Zakljucci
vezani uz promjene koli¢ine novca u optjecaju i kamatnih marzi nisu u skladu s
zakljuccima donesenim kada se u odnos stavljaju promjene koli€ine novca u
optjecaju te ROA i ROE. Medutim, kamatna marza je samo jedan od pokazatelja
profitabilnosti i ne prikazuje cjelokupnu profitabilnost banaka (odnosno kreditnih

institucija) ve¢ samo razlike izmedu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa.
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Franka Bilandzija

SAZETAK

Utjecaj promjene koli¢ine novca u optjecaju na profitabilnost hrvatskih

kreditnih institucija

SrediSnja banka koristi razne instrumente kako bi utjecala na rad bankovnih sustava,
regulira i emitira novac u optjecaju, ¢ime utjeCe na kamatne stope, Stednju, potrosnju
i potraznju za kreditima. Cilj svake kreditne institucije je uspjeSno poslovanje,
odnosno profitabilnost. Postoji vise pokazatelja profitabilnosti kreditnih institucija. U
ovom radu prikazana je veza izmedu promjene koliine novca u optjecaju i sljedecih
pokazatelja profitabilnosti: prinosa na imovinu (ROA), prinosa na kapital (ROE) i
kamatna marza. Ukoliko dode do povecanja koli¢ine novca u optjecaju povecat Ce se
i prinos na imovinu te prinos na kapital. Zaklju€ci vezani uz promjene koli¢ine novca u
optjecaju i kamatnih marzi nisu u skladu s zaklju¢cima donesenim kada se u odnos
stavljaju promjene koli¢ine novca u optjecaju te ROA i ROE jer je kamatna marza
samo jedan od pokazatelja profitabilnosti koji ne uzima u obzir cjelokupnu

profitabilnost banke (odnosno kreditne institucije).

Klju€ne rijeci: kreditne institucije, monetarni agregati, nov€ana masa Mi, pokazatelji

profitabilnosti banaka, Republika Hrvatska
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Franka Bilandzija

SUMMARY
The impact of changes in the amount of money in circulation on the

profitability of Croatian credit institutions

The central bank uses various instruments to influence the operation of banking
systems, regulates and issues money in circulation, thus affecting interest rates,
savings, consumption and demand for loans. The goal of every credit institution is
successful business, ie profitability. There are several indicators of the profitability of
credit institutions. This paper presents the relationship between the change in the
amount of money in circulation and the following profitability indicators: return on
assets (ROA), return on equity (ROE) and interest margin. If there is an increase in
the amount of money in circulation, the return on assets and the return on capital will
increase. Conclusions related to changes in the amount of money in circulation and
interest margins are not in line with the conclusions reached when the changes in the
amount of money in circulation and ROA and ROE are related because the interest
margin is only one of the profitability indicators that does not take into account the

bank's overall profitability. credit institutions).

Keywords: credit institutions, monetary aggregates, money supply M1, profitability

indicators, Republic of Croatia
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