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SazZetak

SAZETAK

Sustav stambene Stednje osim troSkova za drzavu u obliku drzavnih poticajnih sredstava (DPS-a)
donosi i odredene koristi. Ovaj je projekt, kao i ranije provedeni (IJF, 2013), dokazao pozitivan u¢inak
DPS-anaBDPijavne prihode, podizanje konkurentnosti sustava u odnosu na banke i privla¢enje
potencijalnih Stedisa.

Analiza pokazatelja poslovanja stambenih Stedionica dokazuje visoku kapitaliziranost sustava
stambene Stednje. Potraznja za kreditima stambenih Stedionica i dalje postoji jer je i 2013. prisutan
porast stambenih kredita (najviSe za kupnju nekretnina iz stare gradnje te za adaptaciju i
rekonstrukciju). Osim §to su op¢enito manje izloZzene kreditnom riziku, stambene Stedionice su u odnosu
na banke postale povoljnije po pitanju dugoro¢nih stambenih kredita i dugoroéne Stednje, jer 2013.
ostvaruju viSe pasivne te nize (i k tome fiksne) aktivhe kamatne stope od banaka.

Stambene Stedionice jedine na trzistu nude dugoroéne stambene kredite uz fiksnu kamatnu stopu
za cijelo razdoblje otplate kredita. No, zbog prosje€énog omjera kredita i depozita od 60% u 2013.
postoji moguénost povecanja kreditnog potencijala sustava stambenih stedionica, posebice kod
pojedinih stambenih Stedionica.

Ujedno, ovako postavljen sustav stambene Stednje vrlo je osjetljiv na zakonodavne promjene DPS-g, pa
¢ak i na same najave promjena. Dosadasnje su promjene smanjile broj novih ugovora o Stednji
i broj StediSa te povecale broj izlazaka postojecih StediSa iz sustava. To je posebno vidljivo nakon
zadnje odluke o neisplati DPS-a za uplate tijekom 2014.

Analiza ekonomskih i fiskalnih ucinaka (direktnih, indirektnih i induciranih) poslovanja stambenih
Stedionica u RH u odnosu na neto isplacena DPS-a pokazala je kako su stambene Stedionice u
godinama svoga poslovanja u potpunosti vratile i preplatile cjelokupan iznos ispla¢enih DPS-a.
Naime, u razdoblju 2001.-13. ukupni ekonomski ucinci poslovanja stambenih Stedionica iznose
prosjecno 218% neto iznosa isplacenih DPS-a, odnosno 1 kuna ulozenih DPS-a stvorila je prosjeéno
2,18 kuna dodane vrijednosti u gospodarstvu. Istovremeno, ukupni fiskalni uc¢inci iznose prosje¢no
161% neto iznosa isplacenih DPS-a, odnosno 1 kuna ulozenih DPS-a prosjeé¢no je u drzavni i
lokalne proraéune vratila 1,61 kunu.

Analiza konkurentnosti sustava stambene Stednje ovisno o DPS-u iz perspektive klijenta pomoéu
grani¢ne (GDPS)! i optimalne stope DPS-a (ODPS)? pokazala je da je:

a) stambena Stednja konkurentan oblik Stednje, u prvom redu zbog DPS-a, a klijenti stambenih
Stedionica su zbog DPS-a, neovisno o modelu uplate, ostvarivali veée prinose od StediSa
u bankama koji su oroé€ili isti iznos.

b) DPS nuzan za podizanje konkurentnosti sustava i osiguravanje stabilnog broja StediSa
kojima se financiraju stambeni krediti, a razlika ODPS-a i GDPS-a predstavlja premiju na
rizik prijevremenog raskida ugovora. Bez DPS-a prinos na stambenu Stednju odredio bi
samo iznos pasivne kamatne stope, kojeg pak, umanjuju ulazna naknada i naknada za
vodenje racuna.

c) Premda je tijekom dosadasnjeg postojanja sustava poticane stambene Stednje DPS uglavhom
bio iznad GDPS-a i ODPS-a, visina DPS-a ovisi i o fazi u kojoj se sustav nalazi. U prvim
godinama postojanja sustava kad se akumulirala Stednja DPS je morao biti zna€ajno visi
od ODPS-a, dok bi u narednom razdoblju (fazi kreditiranja) DPS mogao biti postavljen na
razini ODPS-a.

Projekcije srednjoroénog razvoja (do 2023.) sustava stambene Stednje i izradun buduéih ekonomskih i
fiskalnih uc€inaka u srednjoroénom razdoblju na osnovu Cetiri razliita scenarija u kojima je povec¢anje
ukupnih ekonomskih i fiskalnih koristi u apsolutnom iznosu najvec¢im dijelom uvjetovano rastom kreditne
aktivnosti (indirektni i inducirani uc¢inci) pokazuju kako se optimalni ekonomski i fiskalni uéinci sustava
stambene Stednje ostvaruju u slu¢aju primjene GDPS-a. U tom se slu¢aju i zna€ajno smanjuju iznosi
isplata DPS-a, a sustav i dalje generira rastuce realne ekonomske i fiskalne koristi. Ujedno, ukidanje

! Minimalna stopa DPS-a koja uz danu pasivnu kamatnu stopu na $tednju prinos stambene $tednje izjednaGava s prinosom na
oro¢enu $tednju u bankama.

2 ODPS izjednadava oéekivane prinose na stambenu $tednju i $tednju u banci uzimajuci u obzir sve moguénosti otkaza ugovora
s pripadaju¢im vjerojatnostima.
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DPS-a u 2023. u odnosu na baznu 2013. rezultiralo bi padom ukupne imovine sustava, broja novih
ugovora o Stednji i broja StediSa, te padom ukupnih ekonomskih i fiskalnih uéinaka.

Stambene Stedionice — koje su ve¢ ranije prepoznale potencijal razvoja energetske ucinkovitosti i na
trzite plasirale tzv. zelene ili eko kredite — mogu se kvalitetno i relativho brzo uklopiti u Vladine
programe poticanja energetske uéinkovitosti. Uz ve¢ razvijenu infrastrukturu i administraciju za
pracenje iskoriStenosti dodijeljenih sredstava, stambene Stedionice posjeduju i ogromni kreditni
potencijal (procijenjen na otprilike 1,9 mird. kn). Povezivanjem politika poticanja stambene Stednje
i energetske ucinkovitosti mogu se ostvariti i znacajne neto koristi za drzavu: izmedu 140 (bez
DPS-a) i 222 mil. kn. (GDPS) 2018., te izmedu 159 (bez DPS-a) i 249 mil. kn. (GDPS) 2023.2 Za to je,
naravno, potrebno i aktivnije upravljanje DPS-om od strane Ministarstva financija.

Analiza ukazuje da provedba mjera energetske uclinkovitosti neupitno stvara brojne koristi koje
zna¢ajno nadmasuju troSkove. Ukoliko stambene Stedionice preuzmu samo odredeni dio
poticaja i osiguravanja kredita za korisnike poticaja, ekonomske, fiskalne, energetske i okoliSne
koristi povezivanja stambene Stednje i poticanja energetske ucéinkovitosti biti ¢e veée od
alternative neuklju€ivanja stambenih Stedionica. Svi u projektu predlozeni modeli povezivanja
stambenih Stedionica s mjerama energetske ucinkovitosti stvaraju vece koristi od troS§kova u
vidu poticaja i na stambenu Stednju i za mjere energetske ucinkovitosti. Povezivanje tih politika
opravdano je i za optimalno iskoriStavanje postoje¢ih kapaciteta i potencijala stambenih Stedionica.

Imajuéi u vidu mogucnost daljnjih smanjenja DPS-a koja bi mogla uzrokovati trajnije poremecaje u
sustavu, ali i dokazane koristi sustava moze se preporuciti sliedece:

e Od presudnog su znacaja kontinuirane analize, procjene dugoroénih uéinaka i aktivho
upravljanje DPS-om.

e Zbog odrzavanja konkurentnosti visina DPS-a treba ovisiti o fazi u kojoj se sustav stambene
Stednje nalazi.

e U ovako postavljenom modelu stambene Stednje potpuno ukidanje DPS-a, osim $to bi smanjilo
broj stambenih §tediSa, moglo bi i ugroziti funkcioniranje sustava te bi u narednim istrazivanjima
trebalo analizirati moguée naéine aktivnijeg upravljanja DPS-om.

e Ukoliko se Vlada u buduénosti odluc¢i dodatno smanijiti DPS, a ne zeli ugroziti ovako postavljen
sustav, eventualno smanjenje bi moglo iznositi najvise do razine GDPS-a. U tom bi se slu¢aju
iznos DPS-a morao redovno pratiti i revidirati najmanje jednom godiSnje u skladu s
kretanjem bankarskih pasivnih kamatnih stopa, a zbog odrzavanja jednake razine
zadovoljstva StediSa trebalo bi uvesti i korekcije maksimalnih iznosa na koje se moze ostvariti
DPS njihovim indeksiranjem s rastom potrosackih cijena. Optimalni uéinci ostvaruju se
odredivanjem stope DPS-a na razini ODPS-a ili GDPS-a, ali uz moguénost ostvarivanja
pripadajuc¢eg DPS-a ¢ak i u sluc¢aju prijevremenog raskida ugovora o stambenoj stedniji, no
takvo postupanje iziskuje promjene postojeéeg zakonskog okvira.

e Zbog nize riziCnosti sustava u buduéim istrazivanjima treba analizirati adekvatnost sadasnjeg
sustava osiguranja depozita i moguénosti uvodenja diferenciranih premija osiguranja
depozita. Snizavanje regulatornog troSka moglo bi se supstituirati i nizim naknadama u
sustavu stambene Stednje (Sto se moze propisati u samom Zakonu) uz zadrzavanje
profitabilnosti stambenih Stedionica. Na taj nacin povecala bi se korist i za StediSe i za drzavu,
jer bi se smanjio troSak drzavnog proracuna za DPS (GDPS/ODPS).

e Kako izradun pokazuje da snizavanjem naknada ODPS znacajnije pada, u buduéim bi
istrazivanjima trebalo dodatno i analizirati moguée granice snizenja naknada u sustavu
stambene Stednje bez narusavanja njegove odrzivosti.

e Zbog ve¢ postojecih kapaciteta i kreditnog potencijala uklapanje stambenih Stedionica u
Vladine programe i mjere poveéanja energetske u€inkovitosti.

e Razrada pilot projekata za utvrdivanje najboljih moguénosti uklju¢ivanja stambenih Stedionica u
poticanje energetske ucinkovitosti kucanstava i viSestambenih zgrada i razrada modela i
operativne primjene istovremenog poticanja stambene Stednje i energetske uéinkovitosti.

e Analiziranje i izraCun socio-ekonomskih i fiskalnih troSkova i koristi povezivanja mjera poticanja
stambene Stednje i energetske u€inkovitosti.

e Aktivhim upravljanjem DPS-om od strane MF-a ostvarile bi se zna¢ajne neto koristi od
povezivanja programa poticanja stambene Stednje i poveéanja energetske uéinkovitosti.

3 Sve izrazeno u cijenama iz 2013.
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Uvod

1. UVOD

Temeljni je cilj ovog projekta istraziti buduéu srednjoro€nu i dugoro€nu perspektivu sustava drzavno
poticane stambene Stednje u RH analizama razli¢itih scenarija te izraCunati potencijalne fiskalne ucinke
buduéeg poslovanja stambenih Stedionica kao i moguénosti povezivanja sustava stambene Stednje s
vladinim politikama poticanja energetske ucinkovitosti. U projektu ¢e se detaljno analizirati tri razliita
scenarija i kvantificirati u€inci potencijalnih neto koristi ili troSkova za hrvatski drzavni proracun.

Kod analize DPS-a vazan ¢imbenik koji izaziva mnoge ekonomske zablude je stalna sklonost uo¢avanja
samo trenutnih ucinaka razmatrane politike, ili samo njezinih u€inaka na neku posebnu skupinu, bez
analize dugoro¢nih uc€inaka takve politike. Povlasteni polozaj stambenih StediSa u stambenim
Stedionicama u pogledu (ne)opravdanog ostvarivanja DPS-a naj¢eSce se kritizira s motriSta potrebe
smanjivanja javnih rashoda, a zanemaruje se Cinjenica koliko se na taj nacin potro3enih sredstava
izravno ili neizravno vrati u proracun te koliko se popratnih koristi na taj nacin postigne. Zbog svega toga
rasprava o DPS-u ne bi trebala biti usmjerena isklju€ivo na visinu poticaja, nego i na ucinkovitost u
ispunjavanju ciljeva stambene politike, odnosno ostvarivanje §to vec¢ih ukupnih drustvenih koristi za
svaku potrodenu nov€anu jedinicu iz drzavnog proracuna. DPS je jedan od rijetkih sustava drzavnih
izdataka koji imaju dokazano izmjerene povratne multiplikativne u€inke na gospodarski rast (BDP) i
javne prihode. Sto se ti¢e usmjerenosti DPS-a na pojedine drustvene skupine — mlade, siromas$ne,
osobe s invaliditetom, sa stanovista ucinkovitosti i administrativhe sloZenosti najbolje je poticaje za
stambenu Stednju odobriti svima bez obzira na dob, materijalno, dohodovno ili zdravstveno stanje, a
odgovarajuc¢im mjerama socijalne politike pomagati osobama koje su u nepovoljnijem polozZaju.

Kako sustav stambene Stednje donosi mnoge koristi, ali i izaziva odredene troSkove za drzavu u obliku
DPS-a u projektu se analiziraju buduée srednjoro€ne perspektive sustava drzavno poticane stambene
Stednje, raunaju potencijalni fiskalni ucinci buduéeg poslovanja stambenih Stedionica i moguénosti
njihova eventualnog povezivanja s programima energetske ucinkovitosti. Povezivanjem sustava
stambene Stednje s programima energetske ucinkovitosti mogla bi se stvoriti odredena sinergija razlicitih
gospodarskih politika Vlade s dodatnim pozitivnim u€incima na gospodarski rast i javne prihode.

Nakon uvoda, u drugom se dijelu projekta na temelju metodologije primijenjene u IJF (2013.) zaklju¢no
s 2013. analizira poslovanje stambenih Stedionica te prikazuje izraCun ukupnih troSkova i koristi za
drzavu u Sirem smislu, a sve kako bi se prikazali trenutni trendovi u poslovanju cjelokupnog sustava
stambene Stednje u RH.

U tre¢em dijelu analizira se osjetljivost sustava stambene 3tednje u odnosu na iznos DPS-a s ciljem
pokazivanja postojanja veze izmedu iznosa DPS-a i odluke klijenta o ulasku u sustav stambene Stednje,
odnosno izlaska iz sustava za postoje¢e stambene Stedise.

U Cetvrtom dijelu prikazuju se moguéi pravci razvoja sustava poticane stambene Stednje u RH u
narednom petogodiSnjem i desetogodisnjem razdoblju te ekonomski i fiskalni ucinci koje bi sustav u tom
razdoblju mogao generirati.

Peti dio procjenjuje moguce fiskalne i op¢e drustvene u€inke povezivanja sustava stambene Stednje s
Vladinim programima energetske ucinkovitosti za razdoblje 2013.-20., pri €emu bi se to poticanje
kanaliziralo kroz namjensko kreditiranje stambenih ulaganja i koridtenje stambene Stednje.

Na koncu se na temelju dobivenih podataka i uvida iz poslovanja sustava, procjenjuju moguéi nagini
razvoja sustava stambene Stednje, moguénosti povezivanja tog sustava s programima energetske
ucinkovitosti u RH, te donose relevantni zaklju€ci i preporuke.



Perspektiva sustava poticanja stambene Stednje u Republici Hrvatskoj

Smisao i svrha stambene Stednje

Stambene Stedionice dugoro€nim depozitima prikupljenima od stanovni$tva financiraju dugoro¢ne stambene
a prosjecni rokovi Stednje znatno kraéi od roc¢nosti kredita®, pojavijuje se jaz u ukupnim iznosima prikuplienih
sredstava i sredstava potrebnih za financiranje stambenih kredita. Drugim rije€ima, kada bi svaki stambeni StediSa
u ovako organizirani sustav uSao s namjerom dizanja stambenog kredita po isteku ugovorenog razdoblja Stednje,
sustav se ne bi mogao financirati isklju€ivo iz Stednih uloga. Stoga je u sustavu stambene Stednje nuzno imati
dovoljan broj StediSa koji Stede samo radi Stednje i po isteku Stednog razdoblja ne planiraju di¢i stambeni kredit.
Kako bi to uopée bilo ostvarivo, prinosi bi na stambenu Stednju trebali biti barem jednaki ili viS§i od prinosa na
istovjetne investicije (u smislu rizi€nosti i ronosti) koje postoje na trzistu, poput primjerice oro¢ene Stednje u
bankama. Zbog toga drzava daje DPS kojima se efektivan prinos na stambenu Stednju podize do ili iznad razine
efektivnog prinosa na oro¢enu Stednju u bankama.

Stambene su Stedionice izgradile povjerenje svojih StedisSa prije svega omogucavajuci im povoljne kreditne uvjete
s obzirom na kamatne stope i rok otplate. Ba$ kao i ostale kreditne institucije i stambene su Stedionice posrednici
na financijskom trziStu kojima je primarni cilj kanaliziranje sredstava od onih koji imaju viSak financijskih sredstava
k onima kojima su ta sredstva potrebna. Za razliku od ostalih kreditnih institucija, stambene Stedionice mogu
odobravati stambene kredite samo stambenim StediSama, a sredstva odobrenog kredita mogu se koristiti samo
u RH i u strogo propisanu svrhu. Stoga stambene Stedionice prikupljaju depozite stanovniStva (stambenih
StediSa) i plasiraju stambene kredite onim stambenim StediSama koji to Zele, te pritom zadovoljavaju nuzne uvjete
kreditne sposobnosti. Osim toga, stambene su Stedionice Sirom svijeta, ali i u RH, bolje prezivjele financijsku
krizu nego bankarski sektor u cjelini (Standard & Poor’s, 2012), §to se, izmedu ostalog, moze pripisati
"usmjerenosti na nisku razinu rizika poslovanja i vezanosti uz Stednju prilikom financiranja danih kredita te
zakonodavnim ograni¢enjima njihovog poslovanja na odredene financijske aktivnosti".

lako se depozitno-kreditnim poslovima bave i banke i stambene Stedionice njihova klju¢na razlika proizlazi iz
¢injenice da dok banke odobravaju kredite po promjenjivim kamatnim stopama, stambene Stedionice to ¢ine
isklju€ivo s fiksnim kamatnim stopama, $to je mnogo sigurnije i povoljnije za korisnika kredita. Kako obje vrste
institucija rade s ciliem ostvarivanja dobiti, DPS stambenim Stedionicama pomaze u privlaéenju $tediSa te
omoguc¢uju davanje kredita s fiksnom kamatnom stopom u cijelom razdoblju otplate i o¢uvanje njihove
profitabilnosti i konkurentnosti.

Privlanost sustava stambene Stednje u odnosu na banke u prvom redu &ine krediti s fiksnom kamatnom stopom
tilekom cijelog razdoblja otplate kredita Sto pozitivno utjeCe na osjecaj socijalne sigurnosti gradana. Pritom sustav
stambene Stednje nastoji da razlike izmedu kamata na Stednju (pasivne kamatne stope) i kamata na izdane kredite
(aktivne kamatne stope) budu trajno $to stabilnije te da ne budu podlozne kratkoro€nim Sokovima proizaslim iz
volatilnosti financijskih trzista, kao $to je to slu€aj kod banaka. Na taj nacin stambene Stedionice Stite svoje klijente
(StediSe, korisnike kredita), ali i sustav u cjelini, od prekomjernih rizika te sustav stambene Stednje moze u velikoj
mijeri pridonijeti i ublazavanju potencijalnih kreditnih problema gradana®.

U privla¢nosti sustava stambene $tednje vaznu ulogu igraju i DPS-i kojima se u odredenoj mjeri u sustav Zele privugi
i StediSe koji ne namjeravaju podici kredit ve¢ Zele sigurno Stedjeti uz prinose koji su usporedivi s prinosima u drugim
oblicima Stednje. Njihovo sudjelovanje u sustavu stambene Stednje u zna¢ajnoj je mjeri uvjetovano postojanjem
DPS-a, a oni su nuzni za dugoro¢nu odrzivost sustava. Svim je StediSama, pa tako i onima koji se u sustav ukljucuju
samo radi Stednje omoguceno slobodno raspolaganje svim ustedenim sredstvima i DPS-ima ako razdoblje njihove
Stednje, u pravilu, nije krace od 60 mjeseci.

Stambena je Stednja u prvom redu namijenjena onima koji su spremni i sposobni Stedjeti male iznose, prikupljajuci
sredstva za buduéa razdoblja, imajuéi Cesto na umu potrebe svoje djece ili buduéih narastaja. Drugim rijeCima, u
sustavu stambene Stednje najprije postoji viSegodis$nje stalno izdvajanje za stambenu Stednju ¢ime se stvara navika
Stednje i provjerava sklonost i sposobnost pravovremenog ispunjavanja obveza korisnika. To znaci da ¢e StediSe
nauciti savjesno gospodariti dohotkom, te nece pristupiti impulzivnoj kupniji iznad osobnih sposobnosti mjese¢nih
odricanja od potroSnje. Time ¢e StediSe pruziti jasnu poruku financijskoj instituciji koja odobrava kredite kako su
ozbiljni, pouzdani, sposobni i niskorizi¢ni klijenti zbog ¢ega institucija nema potrebe postroziti uvjete odobravanja
kredita i/ili podizati kamatnu stopu.

4 Udio vlastitih sredstava (depozita/Stednje) u ukupnom ugovorenom iznosu (kredit + vlastita sredstva) uobi¢ajeno iznosi 30-50%.
5 Dugoroéni depoziti uglavnom su ugovoreni na rok od 5 godina, dok je ro¢nost kredita moguca i do 20 godina.
5 U RH je posebice izrazen problem bio s poveé¢anim brojem neprihodujucih kredita vezanih uz $vicarski franak.
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2. POKAZATELJI POSLOVANJA STAMBENIH STEDIONICA

U ovom dijelu projekta analizira se poslovanje stambenih Stedionica te prikazuje izraCun ukupnih
troSkova i koristi za drzavu u Sirem smislu na temelju metodologije opisane u projektu Analiza sustava
poticanja stambene Stednje u RH (1JF, 2013). Cilj je ovog dijela prikazati azurno stanje i dugorocnije
trendove poslovanja sustava stambene Stednje u RH, a posebno u kontekstu neisplate DPS-a za sve
uplate tijekom 2014., predvidenih Zakonom o dopuni Zakona o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje iz studenoga 2013. (NN 139/13).

2.1. Postojece stanje i perspektiva sustava drzavno poticane stambene Stednje u RH

Od ukupno pet stambenih Stedionica koje posluju u RH vodeci trzisni udio od 31,7% ukupne aktive ima
PSS, a slijede WSS (22,9%), RSS (20,9%) i PBZSS (20,4%). Najmaniji trzi$ni udio (4,1%) ukupne aktive
biljezi HPBSS, koja je posliednja usla na trziste (osnovana 14. travnja 2006.). Ukupna imovina svih pet
stambenih Stedionica krajem 2013. iznosila je oko 7,6 mird. kn, odnosno tek 1,9% ukupne imovine svih
kreditnih institucija u RH. Medutim, dok sve kreditne institucije u 2013. biljeze smanjenje imovine od -
0,5%, stambene su Stedionice zabiljezile rast od 1,4% u odnosu na kraj 2012. Revidirani pokazatelji
poslovanja stambenih Stedionica na dan 31. prosinca 2013. prikazani su u tablici 2.1.

Tablica 2.1. Revidirani pokazatelji poslovanja stambenih Stedionica

na dan 31. prosinca 2013., u mil. kn i %
Ukupna aktiva Udio u Udio u Klasi¢ne Dobit Stopa Jamstveni

ukupnoj aktivi ukupnoj aktivi izvanbilanéne (gubitak) prije adekvatnosti kapital

svih svih kreditnih stavke (IBS) oporezivanja jamstvenog

stambenih institucija (%) kapitala (%)

Stedionica

HPBSS 307 41 0,1 5 1 26,6 34
PBZSS 1.544 20,4 0,4 4 20 46,0 167
PSS 2.401 31,7 0,6 83 23 18,0 218
RSS 1.582 20,9 0,4 6 -1 17,1 123
ws$s 1.731 22,9 0,4 9 1 14,8 119
Ukupno 7.565 100,0 1,9 107 44 20,5 662

Izvor: HNB (2013)

Ostvarena dobit prije oporezivanja stambenih Stedionica u 2013. u odnosu na 2012. smanjila se za 49%
i u prosjeku iznosi 0,6% ukupne imovine, a povrat na kapital ¢ini oko 5,3%7. lako su u odnosu na ukupno
sve kreditne institucije u RH (povrat na imovinu od 0,2% i povrat na kapital od 1,4%) stambene
Stedionice u 2013. opcenito ostvarile bolje rezultate, u usporedbi s primjerice povratom koji potencijalno
moze biti ostvaren od ulaganja u relativno sigurne drZavne vrijednosnice (tjekom 2013. kupon na
inozemne hrvatske obveznice s rokom dospije¢a od 10 godina iznosio je izmedu 5,5-6%), moZe se reci
kako je razina povrata na uloZeni kapital stambenih Stedionica relativho nezadovoljavajuca.

Stopa adekvatnosti jamstvenog kapitala (omjer jamstvenog kapitala i rizikom ponderirane aktive) na
razini sustava od prosje¢nih 20,5% ukazuje na njegovu visoku kapitaliziranost i potvrduje stabilnost tih
kreditnih institucija.

2.1.1. Financijski pokazatelji poslovanja

Ukupna imovina stambenih Stedionica u razdoblju 1999.-2013. raste, no nakon 2005. rast imovine
znacajno je usporen, i to najve¢im dijelom zbog smanjivanja maksimalnih godiSnjih iznosa DPS-a s
1.250 na 750 kn. lako se smanjenje DPS-a prvenstveno ocituje u sporijem rastu depozita na pasivno;j
strani (91,3% ukupnih obveza krajem 2013. €ine upravo depoziti komitenata), usporavanje rasta pasive
ujedno dovodi i do usporavanja rasta aktive jer stambene Stedionice primljena sredstva u obliku depozita
plasiraju u kredite ili ih ulaZu u drzavne vrijednosne papire. Primjerice, krajem 2013. krediti stanovniStvu
iznosili su 51% ukupne imovine, dok se ostatak odnosio na ostale kredite i potraZivanja (14%),
financijsku imovinu (24%), plasmane kod banaka (7%) i ostalu imovinu (5%).

7 Izrazeno kao neto dobit u odnosu na kapital i rezerve, podaci izracunati iz dostavljenih podataka stambenih $tedionica.
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Grafikon 2.1. Ukupna imovina stambenih $tedionica (u mird. kn, lijeva skala) i udio kredita stanovniStvu
u ukupnoj imovini (u %, desna skala), podaci s kraja razdoblja, 1999.-2013.

s imovina krediti stanovni$tvu u ukupnoj imovini

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Osim rastuceg trenda u kretanju ukupne imovine, grafikon 2.1. ukazuje i na glavne prijelomne tocke u
razvoju sustava stambene Stednje (2001., 2005. i razdoblje nakon 2011.). Naime, u 2001. pocela je
prava kreditna aktivnost stambenih Stedionica, u 2005. uvodenjem moguénosti medufinanciranja
znacajno je povecan kreditni potencijal sustava, a nakon 2011. uslijed stagnacije depozitne mase i rasta
kreditne aktivnosti udio kredita stanovniStvu u ukupnoj imovini raste.

Grafikon 2.2. Krediti i potraZivanja od stanovni$tva i depoziti komitenata (u mird. kn, lijeva skala) i
omjer kredita stanovnistvu i depozita (u %, desna skala), podaci s kraja razdoblja, 1998.-2013.
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Valutna uskladenost aktive i pasive prilicno je dobra buduéi da je veéina kredita stanovniStvu odobrena
uz valutnu klauzulu u eurima (93%), a istovremeno je oko 97% svih depozita komitenata odobreno uz
valutnu klauzulu u eurima. Razvojem sustava stambene Stednje postupno je rastao i prosje€an omjer
kredita i depozita svih stambenih $tedionica, koji je na kraju 2013. iznosio 60,2%8. Ve¢ je analiza iz
2013. (IJF, 2013) ukazala na neiskoriSteni kreditni potencijal sustava uslijed relativno niskog omjera
kredita i depozita, medutim vidljivi su i odredeni pomaci. Najvisi omjer kredita i depozita i dalje ima WSS

8 Omijer kredita i depozita izracunat je kao omjer kredita i potraZivanja od stanovni$tva i ukupnih depozita komitenata.
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(89% na kraju 2013., u odnosu na 86% na kraju 2012.), a najnizi PBZSS (11% na kraju 2013., u odnosu
na 4% na kraju 2012.). 1z ovih podataka vidljivo je da kod pojedinih stambenih Stedionica i dalje postoji
znacajan neiskoristeni kreditni potencijal, medutim proslogodiSnja aktivnost i trendovi idu upravo u cilju
njegova povecanja. U 2013. stambene Stedionice zabiljezile su i rast stambenih kredita od 12,1%, dok
primjerice stambeni krediti svih kreditnih institucija u RH (uglavnom banke) biljeze pad od 1,9% te je
udio stambenih kredita Stedionica u ukupnim stambenim kreditima u RH porastao s 5,5% krajem 2012.
na 6,2% u 2013. (HNB, 2014c).°

Iz ovoga se moze zakljuliti da potraznja za stambenim kreditima i dalje postoji te da su korisnicima
krediti stambenih Stedionica u odnosu na banke, i dalje primamljivi, $to ukazuje na njihov protucikliéni
karakter. Razlozi za to mogu se nalaziti i u novim izmjenama Zakona o potroSackom kreditiranju (NN
143/13, 147/13, stupio na snagu 1. sijecnja 2014.), a prema kojima se kamatna stopa mora vezati uz
neki od ponudenih parametara (EURIBOR, LIBOR!, NRS2, prinos na Trezorske zapise MF,
prosjecna kamatna stopa na depozite gradana u valuti u kojoj se dize kredit), Sto korisnicima kredita s
promjenjivom kamatnom stopom nosi potencijalno visok kamatni rizik, o ¢emu je u medijima i javnosti
¢esto govoreno i pisano.1® Na drugoj strani, stambene stedionice nude kredite s fiksnom kamatnom
stopom za cijelo razdoblje otplate kredita ¢ime je kamatni rizik za korisnike u cijelosti izbjegnut.

Grafikon 2.3. Struktura poslovnih prihoda stambenih Stedionica, 1999.-2013., u mil. kn
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U strukturi ukupnih poslovnih prihoda stambenih Stedionica u razdoblju 1999.-2013. dominiraju neto
kamatni prihodi (73% u 2013.). Neto kamatni prihodi podrazumijevaju razliku kamatnih prihoda (viSe
detalja o strukturi kamatnih prihoda na grafikonu 2.4.) i kamatnih rashoda, od ¢ega se 95% odnosi na
rashode po depozitima komitenata.

9 Pri tome ukupna imovina stambenih tedionica &ini svega 1,9% ukupne imovine svih kreditnih institucija u RH.

10 EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) oznagava prosjeénu kamatnu stopu po kojoj veliki broj prvoklasnih banaka Eurozone
medusobno jedna drugoj posuduju neosigurana sredstva denominirana u eurima. EURIBOR je stoga referentni pokazatelj cijene
zaduZivanja na europskom trziStu novca, a predstavlja osnovicu za odredivanje cijena i kamatnih stopa raznih financijskih
proizvoda poput kredita, duznickih vrijednosnih papira ili izvedenica. Visina EURIBOR-a u velikoj je mjeri odredena referentnom
kamatnom stopom Europske sredisnje banke (ECB) koja je zaduzena za provodenje monetarne politike unutar Eurozone.

1 LIBOR (The London Interbank Offered Rate) oznatava prosjeénu kamatnu stopu po kojoj veliki broj prvoklasnih banaka koje
posluju na Londonskim trziStu novca medusobno posuduju jedna drugoj neosigurana sredstva denominirana u jednoj od pet
svjetskih valuta (EUR, JPY, USD, CHF i GBP). LIBOR takoder predstavlja referentni pokazatelj cijene zaduzivanja na trzistu novca
pa se koristi kao osnovica za odredivanje cijena i kamatnih stopa raznih financijskih proizvoda.

12 NRS (Nacionalna referentna stopa) ozna¢ava prosjecni troak izvora sredstava hrvatskog bankovnog sektora (banaka i $tednih
banaka), s obzirom na odredeno proteklo razdoblje, vrstu izvora (depoziti fizickih osoba, depoziti pravnih osoba iz nefinancijskog
sektora, ostali izvori sredstava banaka) i relevantnu valutu. NRS prema tome predstavlja prosjecnu kamatu koju bankovni sektor
plaéa kako bi pribavio sredstva potrebna za kreditno poslovanje (HUB, 2012).

13 Vidjeti primjerice Drljaca (2013).
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Neto nekamatni prihodi uglavhom c¢ine naknade i provizije po depozitima, odnosno naknade za
ugovaranje Stednje i za vodenje Stednih racuna. Omjer neto nekamatnih prihoda i broja Stednih racuna
na kraju 2013. iznosio je 79 kn, odnosno stambene Stedionice su u 2013. u prosjeku po svakom Stednom
racunu naplatile 79 kn naknada. S obzirom na odredena ograni¢enja sustava, prvenstveno ograni¢enog
maksimalnog spreada kamatnih stopa stambenih Stedionica i ograni€ene ponude proizvoda (krediti i
depoziti), prihode od naknada u sustavu stambene Stednje bit ¢e i u buduénosti iznimno tesko
supstituirati drugim vrstama prihoda, kao $to je to primjerice slu¢aj kod banaka. Medutim, upravljanje
naknadama ujedno i je jedno od vaznijih strateskih pitanja stambenih Stedionica, pa pojedine stambene
Stedionice u trenucima (pre)niske potraznje Cesto nude i ,popuste” na naknade prilikom ugovaranja
stambene Stednje. Na taj nacin i same stambene Stedionice generiraju poveéanje potraznje za
stambenom Stednjom, odnosno utje€u na rast broja Stednih racuna.

Grafikon 2.4. Struktura kamatnih prihoda stambenih Stedionica po godinama, 1999.-2013., u mil. kn
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U strukturi ukupnih kamatnih prihoda stambenih Stedionica 2013. dominiraju prihodi od sektora
stanovnistva (56%), te prihodi od javnog sektora (36,7%). Relativno visok udio kamatnih prihoda od
javnog sektora proizlazi iz ulaganja vidka likvidnosti u drzavne vrijednosne papire. Ipak, u sadasnjoj fazi
razvoja sustava prihodi od danih kredita stanovnidtvu trebali bi imati viS§i udio u ukupnoj strukturi
kamatnih prihoda, $to nije ostvareno prvenstveno kao posljedica relativno niskog omjera kredita i
depozita. Valja primijetiti i da kamatni prihodi od sektora stanovnitva kontinuirano rastu, a dodatnim
razvojem kreditne aktivnosti mozZe se ocekivati i daljnji trend smanjivanja udjela kamatnih prihoda od
javnog sektora u ukupnoj strukturi kamatnih prihoda stambenih Stedionica.

2.1.2. Ugovori o Stednji

U ovom je dijelu kljuéan naglasak stavljen na analizu ugovora o $tedniji, a jedno od vaznijih pitanja na
koje ¢e se pokusati dati odgovor je to je li promjena Zakona o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje iz 2013. u pogledu neisplate poticaja za sve uplate tijekom 2014. utjecala na
poslovanje stambenih Stedionica, odnosno na ukupno kretanje depozithe mase.

Ukupno stanje Stednje na kraju 2013. iznosilo je oko 6,36 mird. kn i tek je neznatno (0,2%) viSe od stanja
na kraju 2012. Oko Cetiri petine depozita (80,3%) na kraju 2013. odnosi se na depozite s inicijalno
ugovorenom ro¢nosti od 3 do 5 godina, a 11,4% s ro€nosti duljom od 5 godina i oni ujedno u ukupnoj
strukturi stanja Stednje u gitavom razdoblju kontinuirano rastu.

Prema podacima HNB-a (2014d), ukupno stanje oroenih depozita stanovni$tva na kraju 2013. iznosilo
je 145,2 mird. kn, od ¢ega je 35 mird. kn oro€eno na rok dulji od dvije godine. Prema tome, na kraju
2013. udio depozita stambenih Stedionica u ukupnoj oro¢enoj Stednji s roénoséu duljom od 2 godine
iznosio je oko 18%.
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Grafikon 2.5. Stanja Stednje na kraju godine (u mird. kn, lijeva skala) i ukupan broj
ugovora o stednji (u tis., desna skala), 1998.-2013.
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Ukupan broj ugovora o stambenoj Stednji na kraju 2013. iznosio je 704 tisu¢e, dok je na kraju 2012.
iznosio oko 730 tisu¢a. Drugim rije€ima, u Citavom razdoblju do kraja 2012. broj ugovora o stambenoj
Stednji, uz manje oscilacije, kontinuirano je rastao, dok je u prva dva mjeseca 2013. pao za gotovo 25
tisu¢a, da bi se nakon toga tijekom 2013. relativno ustabilio.

Grafikon 2.6. Broj novih i isteklih ugovora o stambenoj Stednji, 1998.-2013., u tis.
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Ukupan broj ugovora o stambenoj Stednji s jedne strane odreden je brojem novih ugovora, a s druge
strane brojem isteklih i raskinutih ugovora (raskinutih svojevoljno od strane korisnika i zatvorenih
neaktivnih ugovora od strane stambenih Stedionica). Za pretpostaviti je kako je promjena Zakona iz
2013. nepovoljno utjecala na stambenu Stednju, Sto je vidljivo na smanjenom broju novih ugovora o
Stedniji tijekom 2013. Slican pad broja novih ugovora o Stednji uslijed smanjivanja DPS-a na 15%
(odnosno maksimalno 750 kn godiSnje) bio je vidljiv i 2005., Sto je jasan pokazatelj osjetljivosti sustava na
DPS. Uz relativno stabilan broj isteklih ugovora o Stednji koji se krece na razini od oko 80-ak tisu¢a
godiSnje u razdoblju 2006.-13., do smanjenog broja ugovora o stambenoj Stednji na kraju 2013. u
usporedbi s krajem 2012. doveo je i broj raskinutih ugovora, $to je prikazano na grafikonu 2.7.
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Grafikon 2.7. Udio raskinutih ugovora u ukupnom broju ugovora o Stednji, 1998.-2013., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Broj ugovora o stambenoj Stedniji raskinutih od strane korisnika kontinuirano raste, a istovremeno raste
i ukupan broj ugovora o stambenoj Stednji. Zbog toga se udio raskinutih ugovora od strane korisnika u
ukupnom broju ugovora o Stednji najvec¢im dijelom kretao na razinama izmedu 3i4%. U 2013. zabiljezen
je i povecan broj raskida ugovora od strane korisnika (36 tisu¢a u odnosu na 26,8 tisu¢a 2012.), ¢ime je
i udio raskinutih ugovora od strane korisnika u ukupnom broju ugovora o Stednji premasio 5%.

Moze se zakljuciti kako je zakonska odluka o neisplati DPS-a za sve uplate tijekom 2014. imala osjetno
nepovoljan u€inak na sustav stambene Stednje u RH koji se odrazio u vidu smanjenja broja novih
ugovora o Stednji tijekom 2013. i istovremenom povecanju raskinutih ugovora od strane korisnika. lako
navedena zakonska promjena nije dugoro€no ugrozila sustav stambene Stednje u RH, za pretpostauviti
je kako bi eventualne dodatne promjene i neizvjesnosti oko isplate DPS-a u buduéim razdobljima mogle
imati i znacajnije nepovoljne ucinke na sustav.

Grafikon 2.8. Isplaceni iznosi Stednje po raskinutim i isteklim ugovorima, 1999.-2013., u mird. kn
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora
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Do 2003. isplaceni iznosi Stednje odnosili su se gotovo isklju€ivo na raskinute ugovore, a istekom prvih
pet godina Stednje (u 2003.) doslo je i do postupnog porasta isplata po isteklim ugovorima®4. Najveci
broj ukupno isplac¢enih iznosa Stednje svih stambenih Stedionica zabiljezen je u 2009. (1,9 mird. kn), od
¢ega se 9,9% odnosilo na isplate po raskinutim ugovorima u ukupno isplacenim iznosima Stednje. Od
pocetka krize (2008.) ovaj udio kontinuirano raste te je u 2013. iznosio ¢ak 18,1%. Razlozi za to su
viSestruki. S jedne strane zasigurno se radi o loSijoj financijskoj situaciji pojedinaca, odnosno potrebi
pojedinih StediSa da uslijed gubitka posla ili smanjenja neto primanja raskinu ugovor o Stednji kako bi
dosli do ustedenih sredstava. S druge strane, dio raskidanja vjerojatno je rezultat i stalnih najava i
smanjivanja DPS-a Cime stambena Stednja postaje manje atraktivna u usporedbi s ostalim vrstama
dugorocne Stednje, posebice za StediSe koji ne planiraju di¢i stambeni kredit.

Grafikon 2.9. Isplaceni iznosi Stednje po isteklim ugovorima u ovisnosti o izvoru sredstava (u mird. kn,
lijeva skala) i udio DPS-a u ukupno isplacenom iznosu (u %, desna skala), 2003.-13.
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Stedise koji $tede do isteka ugovora o $tednji, a minimalno pet godina, imaju pravo na DPS bez obzira
odluce li se za podizanje stambenog kredita ili ne. Grafikon 2.9. prikazuje isplacene iznose Stednje po
isteklim ugovorima u slu€ajevima kada klijenti stambenih Stedionica nakon isteka Stednje nisu digli
stambeni kredit. NajviSi prosje¢an udio DPS-a u ukupno isplacenom iznosu Stednje zabiljeZen je u 2004.
(17,6%%)16, Ovaj podatak pokazuje kako su stambene $tediSe iznimno osjetljivi na DPS, odnosno
nastoje stambenu Stednju planirati i uplacivati uglavnhom do maksimalnog iznosa na koji mogu ostvariti
DPS (5.000 kn) &ime maksimiziraju prinos po stambenoj Stednji. Smanjivanjem maksimalnih godi&njih
DPS-a postepeno se smanjuje i udio DPS-a u ukupno isplacenom iznosu Stednje po isteklim ugovorima,
a ovakav se trend moze oCekivati i u budu¢em razdoblju.

14 Isplaceni iznosi Stednje podrazumijevaju isplate u slu¢aju kad StediSe $tede iskljudivo radi Stednje, odnosno po isteku
ugovorenog roka stednje ne podizu stambeni kredit.

15 Drugim rijegima, iznos DPS-a iznosio je u prosjeku 21,3% ukupnih vlastitih $tednih uloga, a zakonski maksimum je bio 25%.

16 Ovaj pokazatelj zapravo ukazuje na to kako nije bio ispunjen niti zakonski maksimum, iako je iskori$tenost DPS-a relativno
visoka. Uz DPS od 25% (vazeca stopa DPS-a u tom razdoblju), maksimalna iskoriStenost DPS-a znacila bi udio DPS-a u ukupno
isplacenom iznosu od oko 20%.
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Grafikon 2.10. Prosjecno isplaceni iznosi Stednje po raskinutim i isteklim ugovorima,
2001.-13,, u tis. kn
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U razdoblju 1998.-2013. prosje€an isplaceni iznos po raskinutom ugovoru iznosio je 7.116 kn, a po
isteklom ugovoru bio je znatno visi (20.294 kn, a ukljuCuje 17.669 kn vlastite Stednje i 2.625 kn DPS-a).
Uz pretpostavku da su svi istekli ugovori o Stednji ugovoreni na rok od 5 godina ($to je prili¢no realno
jer u suprotnome ne bi imali pravo na DPS), dobiva se prosje¢ni godiSnji iznos Stednje od 4.059 kn
(3.534 kn vlastitih sredstava i 525 kn DPS-a), $to je znacajno manje od godiSnjeg maksimuma DPS-a
koji je bio na snazi u tom razdoblju (1.250 i 750 kn).

Iz grafikona 2.10. vidljivi su jo$ neki zanimljivi trendovi. Prvi je da raste prosje€an isplaceni iznos Stednje
po raskinutim ugovorima (npr. s 3.928 kn 2004. na 8.786 kn 2013.). Drugi je vidljivi pad prosje¢no
isplaéenog iznosa Stednje po isteklim ugovorima s najviSe zabiljezenih 23.080 kn 2006. na 19.398 kn
2013.17 Medutim, zabiljezeni pad prosjec¢no isplacenog iznosa $tednje po isteklim ugovorima zapravo je
najveéim dijelom posljedica smanjenja maksimalnog DPS-a, a ne smanjenih vlastitih Stednih uloga. S
druge strane, smanjivanje DPS-a rezultira i manjim oportunitetnim gubitkom DPS-a za StediSe u slu€aju
raskida ugovora’®.

2.1.3. Odobreni krediti

Stambene Stedionice specijalan su oblik kreditnih institucija koji prikupljaju dugoro&ne depozite, a zatim
iz prikupljenih depozita odobravaju stambene kredite s fiksnom kamatnom stopom u cijelom razdoblju
otplate. Kroz aktivnosti kreditiranja i investiranja viSka likvidnosti stambene su Stedionice izlozene
kreditnom riziku. Kreditni rizik je rizik nevra¢anja ulozenih sredstva u obliku danih kredita ili kupljenih
vrijednosnica u cijelosti, odnosno planiranom dinamikom. U ovom dijeli projekta detaljno je prikazan
kreditni portfelj hrvatskih stambenih Stedionica.

Na kraju 2013. ukupno stanje odobrenih stambenih kredita iznosilo je 3,9 mird. kn, odnosno 12,1% viSe
nego krajem 2012. PojaCana kreditna aktivnost stambenih Stedionica zapocela je tek nakon 2005.,
djelomi¢no i zbog toga Sto je sustavu stambene Stednje od osnivanja potrebno nekoliko godina
akumuliranja Stednje kako bi stambene StediSe uopce stekli pravo na kredit, a djelomi¢no i jer je u 2005.
dana mogucénost medufinanciranja, €ime je prakticno stvoren preduvjet za znadajnije koristenje
kreditnog potencijala sustava u cijelosti.

17 Razdoblje prije 2005. nema smisla gledati u kontekstu isplata po isteklim ugovorima zbog toga $to je do 2005. sustav stambene
Stednje bio u fazi snazne akumulacije Stednje, odnosno radi se o Cinjenici da je od ugovaranja do isteka potrebno barem pet godina.

18 Primjerice, raskidanjem ugovora o $tednji nakon godine dana $tednje generira se oportunitetni gubitak DPS-a za $tediSu koji
iznosi 1.250 kn u uvjetima maksimalnog godiSnjeg DPS-a od 1.250 kn, odnosno 750 kn u uvjetima maksimalnog godiSnjeg iznosa
DPS-a od 750 kn.
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Grafikon 2.11. Iznosi izloZenosti po kreditima prema namjeni, stanje na kraju godine,
2001.-13., u mird. kn
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Iz tablice 2.2. vidljivo je kako su najvedi udio u strukturi ukupnog broja danih kredita aktivnih na kraju
2013. ¢inili krediti za adaptaciju i rekonstrukciju (gotovo polovica svih aktivnih kredita, 15.511 ili 47,8%),
te krediti za kupnju nekretnine iz stare gradnje (9.578 ili oko 29,5%). S druge strane, u ukupnoj strukturi
izloZzenosti kredita na dan 31. prosinca 2013. najveci udio imali su upravo krediti za kupnju nekretnine
iz stare gradnje (1.863 mil. kn ili ak 48,1%).

U 2012. najviSe je kredita u ukupnom broju odobreno za adaptaciju i rekonstrukciju (816 ili 40%) te za
kupnju nekretnine iz stare gradnje (722 ili 35%), dok je u 2013. najviSe kredita odobreno upravo za
kupnju nekretnina iz stare gradnje (1.296 ili 49,6%), adaptaciju i rekonstrukciju (551 ili 21,1%) te kupnju
nekretnina iz nove gradnje (393 ili 15%). Zbog toga Sto je tijekom 2013. najveci dio kredita odobren za
kupnju nekretnina vidljiv je i zna€ajan rast u ukupnom iznosu odobrenih kredita, 833 mil. kn u 2013. u
usporedbi s 463 mil. kn u 2012.

Tablica 2.2. Broj kredita i stanja prema namjeni, 2012. i 2013.

Stanje na dan Odobreni krediti u 2012. Odobreni krediti u 2013.
31. prosinca 2013.
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Adaptacija, rekonstrukcija 15.511 591 38 816 66 81 551 55 99
Izgradnja nekretnine 1.957 272 139 147 43 293 115 36 310
Komunalno uredenje gradevine 391 53 134 20 5 245 14 4 282
Kupnja gradevnog zemljiSta 1.023 164 160 37 5 145 33 6 193
Kupnja nekretnine - nova gradnja 1.675 588 351 167 72 432 393 173 441
Kupnja nekretnine - stara gradnja 9.578 1.863 195 722 233 322 1.296 476 368
Otplata stambenog kredita 2.303 342 148 130 39 297 212 83 390
UKUPNO 32.438 3.872 119 2.039 463 227 2.614 833 319

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Svakako je zanimljivo usporediti prosjecne iznose kredita u ovisnosti o namjeni. U 2012. i 2013. najvisi
prosjec¢ni iznosi danih kredita odnosili su se na kupnju nekretnine u novogradniji (432, odnosno 441 tis. kn),
a slijede ih krediti za kupnju nekretnine iz stare gradnje i krediti za otplatu postojecih stambenih kredita.
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lako najbrojniji, krediti za adaptaciju i rekonstrukciju u prosje€nom iznosu znacajno su nizi od ostalih
stambenih kredita.

Odobreni stambeni krediti stambenih Stedionica po godinama prikazani su u grafikonu 2.12. Najveca
kreditna aktivnost stambenih Stedionica zabiljezena je u pretkriznom razdoblju 2006.-08., kada je
odobreno 45,6% ukupno odobrenih kredita stambenih Stedionica, a unato€ krizi vidljiv je i relativno
pozitivan trend kreditne aktivnosti stambenih Stedionica u razdoblju 2011.-13., kada je odobrena otprilike
tre¢ina svih odobrenih kredita stambenih Stedionica (31,2%). S druge strane, podaci HNB-a (2014a)
pokazuju da stanje stambenih kredita u bankama, za razliku od onih u stambenim Stedionicama, pada
ve¢ drugu godinu za redom (-0,7% u 2012. i -2,7% u 2013.).

Grafikon 2.12. Odobreni stambeni krediti po godinama (mlird. kn, lijeva skala) i prosjeCan omjer
kredita i vrijednosti hipoteke kod odobrenja (u %, desna skala), 2000.-13.
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Otprilike 75% ukupne izloZenosti svih kredita odobrenih od strane stambenih Stedionica u razdoblju
2000.-13. odobreno je uz hipoteku, a €ine svega 35% ukupnog broja odobrenih kredita. Prosje¢an iznos
osiguranih kredita odobrenih u razdoblju 2000.-13. iznosi 351 tis. kn, $to je zna€ajno viSe od prosje¢nog
iznosa neosiguranih kredita odobrenih u istom razdoblju (62 tis. kn). Prosje¢an omjer iznosa kredita i
procijenjene vrijednosti nekretnine u trenutku odobravanja (loan to value - LTV) u razdoblju 2000.-13.
iznosi 53,5% i evidentno raste s 26,5% u 2000. na 68,2% u 2013. Bez obzira na rast LTV omjera, moze
se zakljuciti da su dani krediti prilicno dobro osigurani, ¢ak i u slu€aju iznenadnih nepovoljnih Sokova
poput rasta te€aja (za kredite uz valutnu klauzulu u eurima) ili znacajnijeg pada vrijednosti nekretnina.

2.1.4. Analiza kamatnih stopa

Stambene su Stedionice kreditno-depozitne institucije koje u okviru svog redovnog poslovanja imaju
zadatak upravljati i aktivnim (na kredite) i pasivnim (na depozite) kamatnim stopama i pripadaju¢im ALM
(Asset and Liability Management) rizicima.® Analiza kamatnih stopa izuzetno je vazna kad se govori o
koristima sustava poticane stambene Stednje za same korisnike. Radi se jednostavno o tome da
kamatne stope odreduju cijenu i isplativost proizvoda, odnosno privlaénost proizvoda za trZiste i ciljanu
skupinu kojoj je proizvod namijenjen. Svakako, cijena proizvoda jedna je od najvaznijih, ako ne i
najvaznija, determinanta potraznje za proizvodom. U konkretnom slu€aju, aktivne kamatne stope
odreduju cijenu stambenog kredita, dok pasivne kamatne stope odreduju prinose na $tednju stambenih
StediSa, odnosno cijenu prikupljanja izvora sredstava za same stambene Stedionice.

Zakonom o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje propisano je da visina kamatne
stope na odobreni kredit ne smije biti viSa od tri postotna boda od kamatne stope na uloge $tednje, osim
u slu€aju kredita za medufinanciranje. Zbog toga su stambene Stedionice u nepovoljnijem polozaju od
banaka kojima regulativa ne nameée takva ograni€enja. Osim toga, banke zbog diverzificiranosti

19 Upravljanje ALM rizicima podrazumijeva takvo upravljanje aktivom i pasivom koje optimizira (maksimizira) profitabilnost u okviru
definirane sklonosti riziku.
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poslovanja (Siri spektar proizvoda i usluga) i ostalih moguénosti ostvarivanja prihoda (npr. naknade po
platnom prometu i za vodenje racuna), mogu puno aktivnije upravljati vlastitom aktivom i pasivom kao i

formiranjem aktivnih i pasivnih kamatnih stopa.

Grafikon 2.13. Prosjecne aktivne kamatne stope stambenih Stedionica ovisno
0 namjeni kredita, 2001.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Prosjecne aktivne kamatne stope opcenito ovise o vrsti ugovorene Stednje, namjeni i rocnosti kredita te
opciji medufinanciranja. Grafikon 2.13. pokazuje da su do 2004. postojale znacajne razlike u aktivnim
kamatnim stopama u ovisnosti o namjeni kredita. U razdoblju 2005.-08. one su se smanjile, a nakon
2009. opet dolazi do njihova razilazenja. Bez obzira na to, u posljednjih nekoliko godina razlike izmedu
najvisih i najnizih kamatnih stopa relativno su male, svega do pola postotna boda. U 2013. najviSe su
prosjecne kamatne stope imali krediti za adaptaciju i rekonstrukciju (5,4%), a razlozi mogu biti viSestruki,
i opcenito proizlaze iz razlika u pripadaju¢im instrumentima osiguranja (grafikon 2.12). Kamatne stope

po ostalim stambenim kreditima kretale su se na razini od oko 5%.

Grafikon 2.14. Prosje¢ne pasivne kamatne stope stambenih Stedionica ovisno o ro¢nosti,
1998.-2013., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora
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Kao $to je bilo i logicno za pretpostaviti, kamatna stopa pozitivho je korelirana s ro€nosti, odnosno
ugovori o Stednji vec€e ro¢nosti imaju i viSu prosje¢nu kamatnu stopu. ProsjeCne su kamatne stope po
ugovorima o Stedniji skloplijenima na rok izmedu 3 i 5 godina u razdoblju 1998.-2013. najstabilnije i
kontinuirano rastu. U razdoblju nakon 2005. dolazi do znacajnijeg diferenciranja kamatnih stopa ovisno
o ro¢nosti pa je i znaCajno povecéana razlika izmedu prosje¢nih kamatnih stopa na ugovore ro¢nosti 2
godine i 3-5 godina. U 2013. razlika izmedu kamatnih stopa po ugovorima o $tednji s ugovorenom
ro¢nosti 3-5 godina i 2 godine iznosila je 1,2 postotna boda, a razlika izmedu kamatnih stopa po
ugovorima o Stednji s ugovorenom rocnosti 3-5 godina i viSe od 5 godina 0,4 postotna boda.

U razdoblju 2001.-13. prosjecna razlika izmedu aktivnih i pasivnih kamatnih stopa (kamatni spread)
stambenih Stedionica iznosila je 2,52 postotna boda. Zbog rastuc¢eg trenda pasivnih i padajuceg trenda
aktivnih kamatnih stopa kamatni spread se u posljednjih nekoliko godina smanjuje i u 2013. je iznosio
2,08 postotna boda.

Grafikon 2.15. Usporedba prosjecnih kamatnih stopa banaka na kunske stambene kredite s valutnom
klauzulom i prosjecnih kamatnih stopa po kreditima stambenih Stedionica, 2002.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB (2014e); obrada autora

Grafikon 2.15. prikazuje usporedbu prosjeéne kamatne stope na stambene kredite banaka i stambenih
Stedionica. Aktivne su kamatne stope na kredite stambenih Stedionica u razdoblju 2002.-13. relativno
stabilne i s lagano padajuc¢im trendom, a od 2007. niZe su od onih u bankama. Aktivhe kamatne stope
banaka ujedno su i puno volatilnije, $to je izravna posljedica ugovaranja kredita s promjenjivim kamatnim
stopama koje su nepovoljnije za korisnike kredita. S obzirom da se kamatne stope banaka odreduju u
odnosu na referentne kamatne stope (npr. EURIBOR) koje su trenutno na povijesno niskim razinama,
te je u buduénosti realno oc¢ekivati njihov rast, moze se zakljuditi da je iz perspektive zastite potroSaca
kreditiranje stambenih Stedionica uz fiksnu kamatnu stopu dugoro¢no znatno povoljnije.

Sli¢no kao aktivne, i pasivne kamatne stope po ugovorima o Stednji stambenih Stedionica takoder su u
razdoblju 2000.-13. relativno stabilne i kre¢u se na razini od oko 3%. Kamatne stope banaka na oroene
dugoroéne devizne depozite stanovniStva u eurima sve do 2013. bile su znatno povoljnije od kamatnih
stopa po ugovorima o $tednji stambenih Stedionica?°. Tijekom 2013. pasivne kamatne stope banaka
pale su ispod pasivnih kamatnih stopa stambenih Stedionica, djelomi¢no i zbog visoke likvidnosti
bankarskog sustava, ali i zbog iznimno niskih kamatnih stopa na medubankarskom trZiStu. Ukoliko se
na te kamatne stope stambenih Stedionica doda i iznos DPS-a, pasivne kamatne stope po ugovorima o
Stedniji znatno su povoljnije od kamatnih stopa po dugoro¢nim oro€enim depozitima u bankama.

20 Promatrane vrste Stednje iz grafikona 2.16. nisu u potpunosti usporedive buduéi da dugorotna Stednja kod banaka
podrazumijeva rok dulji od jedne godine, dok se kod $tedionica uglavnom radi o roku od pet godina. Klju¢an dio razlike svakako
dolazi i od preferencijalnih kamatnih stopa koje se u bankama daju na visoke iznose depozita i na duge rokove oro¢avanja.
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Drugim rije€ima, stambene su Stedionice u 2013. postale povoljnije od banaka i po pitanju dugoroc¢nih
stambenih kredita (nize aktivhe kamatne stope te pritom i fiksne) i po pitanju dugorocne Stednje (viSe
pasivne kamatne stope i mogucnost ostvarivanja DPS-a).

Grafikon 2.16. Usporedba prosjecnih kamatnih stopa banaka na oroéene dugoroéne devizne depozite
stanovnistva u eurima i kamatnih stopa po ugovorima o stednji stambenih Stedionica, u %

stambene Stedionice

banke

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB (2014f); obrada autora

2.1.5. Rizici

Kljucni rizici stambenih Stedionica su kreditni rizik (zbog odobravanja kredita StediSama), rizik promjene
kamatnih stopa (zbog kreditiranja na dugi rok s fiksnim kamatnim stopama) te rizik likvidnosti (zbog
kratkoro€nih i dugoro&nih obaveza i upravljanja aktivom i pasivom). U ovom ¢e dijelu biti prikazani kljucni
pokazatelji rizicnosti kreditnog portfelja i stabilnosti sustava stambene Stednje.

Rizikom ponderirana aktiva (Risk Weighted Assets — RWA) predstavlja zbroj knjigovodstvenih stanja
odgovarajucih aktivnih bilan¢nih i izvanbilanénih stavki ponderiranih stupnjevima kreditnog, trziSnog i
operativnog rizika. Ponderi koriSteni u izraCunu rizikom ponderirane aktive propisani su HNB-ovom
Odlukom o adekvatnosti jamstvenog kapitala kreditnih institucija (NN 1/09, 75/09, 2/10, 118/2011,
67/13)%, a kreditne institucije mogu koristiti standardne ili napredne metode mjerenja rizika i izracuna
adekvatnosti kapitala.

Prema podacima stambenih Stedionica najvedi dio rizikom ponderirane aktive odnosi se na kreditni rizik
(otprilike 85% na kraju 2013.). Omjer rizikom ponderirane aktive i ukupne imovine u prosjeku
promatranog razdoblja (2009.-13.) iznosi oko 35%, $to znaci da je prosjeCan ponder rizika na ukupnu
imovinu stambenih Stedionica oko 35%, vec¢im dijelom zbog izloZenosti prema drzavi koja se u
standardiziranom pristupu ponderira nultom stopom te zbog dijela portfelja kredita stanovnistvu na koji
se primjenjuje preferencijalni ponder od 35%322.

21 0d 1. sijeénja 2014. na snagu je stupila Uredba (EU) br. 575/2013 Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. lipnja 2013. o bonitetnim
zahtjevima za kreditne institucije i investicijska drustva. Time prestaju vaZiti podzakonski akti koji su uredivali podrucje jamstvenog
kapitala kreditnih institucija i njegove adekvatnosti buduci da je to podrucje Uredbom (EU) br. 575/2013 jedinstveno uredeno na nivou
EU. Podaci u ovoj analizi prikazuju stanje na dan 31. prosinca 2013., odnosno prije poCetka primjene nove regulative.

22 Za koristenje preferencijalnog pondera od 35% potrebno je zadovoljiti neke formalne procedure, pa stoga dio portfelja i dalje
ostaje na punom ponderu (100%).
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Grafikon 2.17. Rizikom ponderirana aktiva i s time povezani omjeri, 2009.-13.,
u mird. kn (lijeva skala) i % (desna skala)
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Rizikom ponderirana aktiva vazna je i zbog toga $to se omjer jamstvenog kapitala i rizikom ponderirane
aktive (tzv. stopa adekvatnosti jamstvenog kapitala) koristi kao jedan od regulatornih omjera koje svaka
kreditna institucija mora drzati iznad 12%?23. Omijer kapitalnog zahtjeva (12% iznosa rizikom ponderirane
aktive) i jamstvenog kapitala na kraju 2013. iznosio je 60%. Obzirom da kapitalni zahtjev sluzi za
pokrivanje eventualnih nepredvidenih i neocekivanih gubitaka (o¢ekivani gubici ukljuuju se u godi$nje
poslovne planove te se troSkovi po njima adekvatno budzetiraju), moze se zakljuciti da su stambene
Stedionice stabilne i iznimno dobro kapitalizirane €ak i u slu¢aju ekstremnih Sokova koji bi se potencijalno
mogli odraziti u iskazanim gubicima iz poslovanja.

Grafikon 2.18. Stopa adekvatnosti jamstvenog kapitala stambenih Stedionica i banaka u RH,
2009.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB (2009.-2013.); obrada autora

3 S 1. sije¢nja 2014. stupa na snagu novi regulatorni okvir za kreditne institucije (tzv. Basel Ill). Izmedu ostaloga, promjene
uklju€uju spustanje stope adekvatnosti jamstvenog kapitala s 12% na 8%, ali i uvodenje dodatnih slojeva kapitala. Obzirom da su
svi podaci azurni na dan 31. prosinca 2013., odnosno prije poCetka primjene nove regulative, primijenjena je stopa adekvatnosti
jamstvenog kapitala od 12%.
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Opcenito na razini cijele RH kreditne institucije nemaju poteSkoéa s kapitalizirano$¢u, odnosno stope
adekvatnosti jamstvenog kapitala ve¢ su godinama jako visoke (na oko 20%). Stambene Stedionice kre¢u
se otprilike na razini cijelog sustava kreditnih institucija (tj. banaka), $to opet govori u prilog njihove stabilnosti.

Grafikon 2.19. Udio djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih kredita u
ukupnim stambenim kreditima stanovnistvu, 2008.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB (2014a); obrada autora

Grafikon 2.19 pokazuje znacajnu razliku u visini realiziranog kreditnog rizika stambenih Stedionica u
odnosu na banke i $tedne banke. Udio stambenih kredita s poteSko¢ama u otplati, odnosno stambenih
kredita koji se procjenjuju kao djelomi¢no nadoknadivi i potpuno nenadoknadivi, pokazuje znatno
nepovoljnije trendove u bankarskom sustavu od kredita stambenih Stedionica, koji su u razdoblju 2008.-
13. stabilni i na iznimno niskim razinama. lako je globalna ekonomska kriza znacajno utjecala na gotovo
sve vaznije ekonomske pokazatelje, tj. rast nezaposlenosti, pad BDP-a, stagnacija (ili ¢ak realan pad)
placa, Cini se da su klijenti stambenih Stedionica daleko bolje apsorbirali te makroekonomske Sokove
od klijenata u bankama?4. Dodus$e, valja naglasiti da jedan dio poveéanog kreditnog rizika u bankama
dolazi i od kreditiranja uz valutnu klauzulu u Svicarskim francima. Prema podacima HNB-a o kvaliteti
kredita po valutama (HNB, 2014a), vidi se da je udio djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih
kredita u ukupnim stambenim kreditima denominiranih u Svicarskim francima (ili uz valutnu klauzulu u
Svicarskim francima) porastao s 3,1% krajem 2010. na 12,4% krajem 2013., dok je isti pokazatelj za
kredite u eurima na razini bankarskog sustava porastao s 2,3% krajem 2010. na 4,9% krajem 2013.%5

Djelomi€no nadoknadivi i potpuno nenadoknadivi stambeni krediti u stambenim Stedionicama imaju
manji iznos ispravaka vrijednosti nego kod banaka. Buduéi da se na obje vrste kreditnih institucija
primjenjuju jednaka pravila kod klasifikacije plasmana, rije€ je o zanimljivom nalazu. Razloga za to moZe
biti nekoliko. Prvi razlog je taj da stambene Stedionice imaju vrlo nizak udio djelomi¢no nadoknadivih i
potpuno nenadoknadivih kredita u ukupnim kreditima pa ne postoje znac¢ajniji problemi s kasnjenjima u
otplatama stambenih kredita stambenih Stedionica te je i prosje¢na starost duga niza od prosjecne
starosti duga kod stambenih kredita banaka. Drugi razlog je i visoka kolateraliziranost u sustavu
stambene Stednje (grafikon 2.12), Sto utjeCe na visinu ispravaka vrijednosti jer se €ak i nakon primjene
korektivnog faktora za vrijednost nekretnine (haircut) o€ekuje visi povrat od preostalog iznosa kredita.

% To je dodatno potvrdeno analizom odrednica stambene $tednje u Hrvatskoj. Vide u IJF (2013).

% Na rast udjela djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih kredita u ukupnim stambenim kreditima stanovnistvu u
Svicarskim francima utjecalo je ne samo rast poteSkoc¢a s pla¢anjima (povecanja brojnika), ve¢ i smanjivanje izloZzenosti zbog
otplata i/ili konverzije kredita u druge valute (smanjivanje nazivnika).
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Grafikon 2.20. Pokrivenost djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih stambenih
kredita stanovniStvu ispravcima vrijednosti, 2008.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB (2014a); obrada autora

S obzirom da ova analiza iz perspektive rizi€nosti pokazuje odredene komparativne prednosti stambenih
Stedionica u odnosu na ostale kreditne institucije, potrebno se osvrnuti i na pitanje visine i adekvatnosti
regulatornog troSka. Regulatorni troSkovi stambenih Stedionica zapravo spadaju u skupinu troSkova
prudencijalne regulacije, odnosno troSkova koji se namecu s ciliem povec¢anja stabilnosti i otpornosti
sustava kreditnih institucija. Stambene Stedionice, ba$ kao i banke, duzne su zadovoljavati zahtjeve o
regulatornoj adekvatnosti kapitala, odrzavanju likvidnosti i plaéanju premija osiguranja depozita. S druge
strane, sukladno Odluci o obveznoj priGuvi (NN 133/10, 30/11, 109/11, 136/11, 12/12, 43/12, 143/13)
stambene Stedionice nisu duzne obraCunavati, odrzavati i izdvajati obveznu pri€uvu, $to zapravo znaci
da su oslobodene znacajnih oportunitetnih troSkova pa samim time imaju i nize ukupne regulatorne
troSkove od banaka.

Regulatorni troSkovi proizasli iz potrebe odrZavanja adekvatnosti kapitala (solventnosti) i likvidnosti
nuzni su iz perspektive odrzavanja kratkoro&ne i dugorocne stabilnosti sustava, a eventualno pitanje
neadekvatne visine regulatornog troSka moglo bi se vezati uz visinu premija za osiguranje depozita.
Zakon o osiguranju depozita (NN 177/04, 119/08, 153/09, 80/13) propisuje tromjeseCno placanje
premije za osiguranje depozita u visini od 0,08% prosje¢nog stanja osiguranih depozita prethodnog
tromjesecja. Od ulaska RH u EU iznos osiguranih depozita iznosi 100 tisu¢a eura pa zapravo svi depoziti
stambenih Stedionica spadaju pod osigurane. Prema podacima stambenih Stedionica, u razdoblju
1999.-2013. svih pet stambenih Stedionica na ime premija za osiguranje depozita uplatilo je ukupno
270,8 mil. kn, odnosno iznos koji odgovara 4,3% stanja Stednje na kraju 2013. Buduci da Zakon predvida
mogucnost smanjivanja visine godiSnje premije u trenutku kad sredstva u Fondu za osiguranje depozita
koji se vodi kod Drzavne agencije za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka (DAB) prijedu iznos od
2,5% od osigurane visine depozita kod svih banaka, opravdano je postaviti pitanje bi li Zakon trebalo
prilagoditi tako da stambene Stedionice tretira zasebno od banaka, Sto bi sustavu stambene 3tednje
impliciralo moguc¢nost snizavanja premije za osiguranje depozita. Dodatno, s obzirom kako je pokazano
da stambene Stedionice generalno nose nizi rizik od ostalih kreditnih institucija, a Zakon predvida
mogucnost odredivanja diferencirane premije ovisno o stupnju riziénosti poslovanja kreditne institucije,
smisleno je preispitati i adekvatnost trenutno vaze¢eg modela osiguranja depozita za stambene
Stedionice. S druge pak strane, ovako organiziran sustav stambene Stednje uvelike ovisi o DPS-u pa je
upitno treba li premija za osiguranje Stednih uloga stambenih $tedionica doista biti niza nego kod banaka.

Pitanju dizajna hrvatskog sustava osiguranja depozita i eventualnim manjkavostima ve¢ se i ranije
pridavala znagajna pozornost. Primjerice, Faulend i Kraft (2004) kao potencijalno slabe tocke hrvatskog
sustava osiguranja depozita navode relativno velikodudno pokri¢e sustava osiguranja te nepostojanje
klauzule koosiguranja, 5to kod StediSa dovodi do prisutnosti moralnog hazarda. Naime, visoki limiti
osiguranja i nepostojanje klauzule koosiguranja dovode do toga da Stedide svjesno tede u rizi€nijim
bankama koje im nude viSe prinose na Stednju neovisno o riziku neisplate tih sredstava, buduci da su
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svjesni postojanja potpunog pokri¢a u slu¢aju propasti banke, odnosno u tom se slu¢aju sav rizik prenosi
sa StediSe na DAB. Valja takoder naglasiti da je od navedene analize osigurani iznos depozita visestruko
porastao, i to s 100 tis. kn na 100 tisu¢a eura. Drugi problem koji se javlja u hrvatskom sustavu
osiguranja depozita je problem negativne selekcije (Faulend i Kraft, 2004), a koja se javlja kao posljedica
postojanja moralnog hazarda. Naime, povecanje pasivnih kamatnih stopa u cilju odrzanja razine
profitabilnosti dovodi i do povec¢anja aktivnih kamatnih stopa. Medutim, viSe aktivne kamatne stope
dovode do toga da se na dizanje kredita odlu€uju uglavnom rizi¢niji klijenti (negativna selekcija) pa raste
rizik u vidu vece vjerojatnosti nevracanja kredita. lako na minimiziranje problema negativne selekcije
pozitivno djeluje &injenica da je sudjelovanje u sustavu osiguranja obvezno za sve, potencijalno
negativan ucinak na minimiziranje istog problema ima &injenica kako u sustavu osiguranja ne postoji
placanje diferenciranih premija. Galac (2004) u svom istrazivanju nalazi da RH, premda jedna od
naprednijih zemalja u skupini onih u kojima se ne diferenciraju premije osiguranja Stednih uloga, jo$
uvijek ne zadovoljava preduvjete za izvlacenje najvece koristi od diferenciranja premije. Obzirom da je
od provedene analize proSlo deset godina, svakako je potrebno aktualizirati pitanje diferencijacije
premije osiguranja depozita. No, sva ova pitanja mogla bi se detaljnije analizirati u nekim buducéim
istrazivanjima sustava stambene $tednje u RH.

2.1.6. Zakljuéci

Unato€¢ nepovoljnim gospodarskim kretanjima i padu potraznje na trziStu stambenih nekretnina u odnosu na
razdoblje prije krize, stambene su Stedionice u 2013. u odnosu na 2012. zabiljezile rast stambenih kredita
od 12,1%. Udio stambenih kredita stambenih Stedionica u ukupnim stambenim kreditima u RH porastao
je s 5,5% na kraju 2012. na 6,2% na kraju 2013. S obzirom da stambeni krediti u bankama u 2013.
biljieze pad od 2,7% u odnosu na kraj 2012.; krediti stambenih Stedionica i dalje su primamljivi
korisnicima Sto ukazuje na njihov protucikli¢ni karakter i kako potraznja za stambenim kreditima i dalje
postoji, no mijenjaju se zahtjevi korisnika kredita koji sve viSe preferiraju manje rizi¢ne proizvode,
odnosno stambene kredite s fiksnom kamatnom stopom u cijelom razdoblju otplate, $to u ovom trenutku
na trzistu jedino stambene Stedionice nude.

U 2013. najviSe je kredita stambenih Stedionica odobreno za kupnju nekretnina iz stare gradnje (49,6%),
za adaptaciju i rekonstrukciju (21,1%) te kupnju nekretnina iz nove gradnje (15%). U strukturi ukupnog
broja kredita aktivnih na kraju 2013. najveci se udio odnosi na kredite za adaptaciju i rekonstrukciju, koji
Cine otprilike polovicu svih aktivnih kredita (47,8%), te kredite za kupnju nekretnine iz stare gradnje (oko
29,5%). Iz toga se moze zakljuciti kako se trendovi odobravanja stambenih kredita u ovisnosti o namjeni
postepeno mijenjaju, pri ¢emu se povecava broj odobrenih kredita za kupnju nekretnine. Stambeni
krediti op¢enito su vrlo dobro osigurani, a za kredite odobrene u 2013. prosje€ni omjer iznosa kredita i
procijenjene vrijednosti nekretnine u trenutku odobravanja (loan to value - LTV) iznosi 68,2%.

Ukupno stanje stambene Stednje u okviru stambenih Stedionica na kraju 2013. kretalo se na razini od oko
6,36 mird. kn i tek je neznatno (0,2%) viSe od stanja Stednje na kraju 2012. Istovremeno je u 2013. doslo
do smanjenja ukupnog broja ugovora o Stednji (za 3,6% u odnosu na kraj 2012.), a koji je na kraju 2013.
iznosio 704 tisuce. 1z ovih podataka moze se zakljuciti kako je odluka o neisplati DPS-a za sve uplate
tijekom 2014., provedena Zakonom o dopuni Zakona o stambenoj Stedniji i drzavnom poticanju stambene
Stednje iz studenoga 2013., u velikoj mjeri nepovoljno utjecala na sustav stambene Stednje u RH. Taj se
nepovoljan u€inak odrazio u obliku smanjenja broja novih ugovora o Stednji tijekom 2013. i istovremenom
povecanju raskinutih ugovora od strane korisnika. lako navedena promjena Zakona nije dugoro¢no
ugrozila hrvatski sustav stambene Stednje, eventualne dodatne zakonodavne promjene i neizvjesnosti oko
isplate DPS-a u budu¢im bi razdobljima mogle imati znacajnije nepovoljne ucinke na sustav u cijelosti.

Prosje€an omjer kredita i depozita svih stambenih Stedionica na kraju 2013. iznosio je 60,2%, odnosno
bio je za 6,1 postotnih bodova vidi nego u 2012. |1z ovih podataka moZe se zakljuciti i kako na razini
sustava stambene Stednje i dalje postoji neiskoristeni kreditni potencijal, koji je posebice izraZzen kod
pojedinih stambenih Stedionica, ali su i vidljivi odredeni pozitivni pomaci upravo u tome smijeru.
Istovremeno s rastom odobrenih stambenih kredita, kontinuirano rastu i kamatni prihodi od sektora
stanovnistva. U sadasnjoj fazi razvoja sustava prihodi od danih kredita stanovnistvu trebali bi imati viSi
udio u ukupnoj strukturi kamatnih prihoda, $to nije ostvareno prvenstveno kao posljedica relativno niskog
omijera kredita i depozita. S dodatnim razvojem kreditne aktivhosti moze se ocekivati i daljnji trend rasta
kamatnih prihoda od sektora stanovniStva, ¢ime bi se mogla otvoriti postepena moguénost supstitucije
nekamatnih prihoda kamatnima, uz zadrZavanje istih ili generiranja vi8ih razina profitabilnosti Stedionica.
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Na koncu u 2013. po svakom je Stednom ra¢unu u prosjeku naplaceno 79 kn naknada, odnosno otprilike
1,6% maksimalnog iznosa Stednih uloga na koji se isplacuje DPS (5.000 kn).

Aktivne kamatne stope stambenih Stedionica od 2007. niZe su od kamatnih stopa na kredite u bankama.
S obzirom da se kamatne stope banaka odreduju u odnosu na referentne kamatne stope (npr.
EURIBOR) a koje su trenutno na povijesno niskim razinama, moze se zakljuciti kako je iz perspektive
zastite potroSaCa kreditiranje stambenih Stedionica uz fiksnu kamatnu stopu dugoro€no znacajno
povoljnije. Istovremeno, tijekom 2013. pasivhe kamatne stope banaka pale su ispod pasivnih kamatnih
stopa stambenih Stedionica. Ukoliko se na kamatne stope stambenih Stedionica doda i iznos DPS-a,
kamatne stope po ugovorima o Stednji znatno su povoljnije od kamatnih stopa po dugoro€nim oro&enim
depozitima u bankama. Drugim rije€ima, stambene su Stedionice u 2013. postale povoljnije od banaka
i po pitanju dugoro¢nih stambenih kredita (nize aktivne kamatne stope i pri tome fiksne) i po pitanju
dugorocne Stednje (vise pasivne kamatne stope i moguénost ostvarivanja DPS-a).

Ovaj projekt, kao i prethodni iz 2013., otvorenim drzi iznimno vazno pitanje aktivnhog upravljanja DPS-om.
Naime, drzavna intervencija u sustavu stambene Stednje putem DPS-a sluzi kao svojevrstan stabilizacijski
¢imbenik kojim se efektivne kamatne stope po ugovorima o $tednji podizu do razina kojima mogu
konkurirati pasivnim kamatnim stopama u bankama, Cime se osiguravaju stabilni dugoroéni izvori
financiranja za kredite prema povoljnijim i stabilnijim uvjetima od trziSnih. Za pretpostaviti je kako je, u
vremenima u kojima su pasivne kamatne stope banaka u usporedbi s kamatnim stopama po ugovorima o
stambenoj Stednji na relativno niskim razinama, kao $to je to bio slu€aj u 2013., potreban znatno maniji
iznos DPS-a da bi odrzao sli¢nu ili istu razinu zadovoljstva stambenih StediSa. S druge strane, s ve¢om
razlikom izmedu pasivnih kamatnih stopa banaka i stambenih Stedionica, nuzno je poveéati iznos DPS-a
kako bi stambena Stednja i dalje korisnicima bila atraktivnija od oro€ene $tednje u bankama. Upravo je
ovo klju€no pitanje o kojem bi trebalo razmisljati prilikom odlucivanja o buducnosti sustava stambene Stednje.

Kreditne institucije u RH opc¢enito nemaju problema sa solventnoscu. Isto tako, sustav stambene Stednje
visoko je kapitaliziran i stabilan Sto je vidljivo iz visoke stope adekvatnosti jamstvenog kapitala (prosjecno
19,9%). Medutim, izmedu stambenih Stedionica i banaka postoje znacajne razlike u visini realiziranog
kreditnog rizika budu¢i da udio neprihodujuéih (djelomi¢no nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih)
stambenih kredita kod stambenih Stedionica iznosi tek 1,3%, dok je na razini bankarskog sustava znatno
viSi (8,1%). Sam koncept sustava stambene Stednje implicira nizu rizinost u odnosu na bankarski sustav
pa bi u odredenoj mjeri trebalo preispitati i adekvatnost visine regulatornog troska za stambene Stedionice,
prvenstveno u vidu diferencijacije premija za osiguranje depozita u ovisnosti o stupnju riziCnosti. Posljednja
ozbiljnija istraZivanja na tu temu provedena su prije desetak godina pa se, shodno rezultatima ove analize,
predlaZze iniciranje analize adekvatnosti sadasnjeg sustava osiguranja depozita i moguénosti uvodenja
diferenciranih premija osiguranja depozita.

2.2. Ekonomski i fiskalni uéinci poslovanja stambenih stedionica u RH

U ovom dijelu rada pokusat ¢e se dati odgovor na pitanje koliki je stvarni neto ucinak poticanja stambene
Stednje te koje su izravne i neizravne koristi poslovanja stambenih $tedionica za drzavu?®. Prvi dio ovog
poglavlja posvecen je analizi DPS-a, nakon Cega slijedi procjena neto ucinaka (troSkova i koristi)
poslovanja stambenih Stedionica. Metodologija procjene ekonomskih i fiskalnih ucinaka poslovanja
stambenih Stedionica istovjetna je onoj opisanoj u projektu IJF-a (2013), te ¢e se zbog jednostavnosti i
sazetosti prikaza u ovome dijelu navoditi samo rezultati i njihova rasprava.

Literatura koja se bavi problematikom procjene ukupnih ekonomskih i fiskalnih u€inaka uglavhom navodi
tri razli¢ita tipa ucinaka koji se generiraju bilo kojim poslovanjem, a to su direktni, indirektni i inducirani
ucinci. Primijenjeno na poslovanje stambenih Stedionica, ti u€inci obuhvacaju:

2 Potrebno je napomenuti da kvantificirani neto uc¢inak u ovom sluéaju ne podrazumijeva analizu alternativnih scenarija. Drugim
rijeima, kvantifikacija neto u€inaka u ovoj analizi zanemaruje €injenicu da bi odredeni dio u¢inaka koje generira sustav stambene
Stednje u RH ionako bio zabiljezen, €ak i u sluaju nepostojanja stambenih Stedionica. To se odnosi na primjerice osobnu
potro$nju za stambene potrebe (uredivanje stambenog prostora i nabava uredaja), podizanje kredita (u slu¢aju nepostojanja
stambenih Stedionica velik broj korisnika bi se svejedno odlucio na podizanje kredita, ali u bankama), zaposlenosti (u slu¢aju
nepostojanja stambenih Stedionica jedan dio zaposlenih u sustavu stambene Stednje radio bi negdje drugdje te bi se na taj nacin
svejedno dio prihoda slio u drzavni i lokalne proracune iz doprinosa, poreza i prireza), itd. Nadalje, kvantifikacija neto u¢inaka u
ovoj analizi zanemaruje i Sire socio-ekonomske pozitivne ucinke poput poticanja dugoro¢ne Stednje, povecanja financijske
pismenosti, poboljSanja Zivotnog standarda i poboljSanja kvalitete Zivotnog prostora.
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e Direktni u¢inak — rast zaposlenosti, BDP-a, te proraunskih, tj. poreznih prihoda koji proistjecu
iz poslovanja stambenih Stedionica.

e Indirektni u¢inak — rast zaposlenosti, BDP-a, te proraCunskih, tj. poreznih prihoda koji proistjecu
uslijed utjecaja sustava na poslovne subjekte u lancima poslovanja. Ovo se prvenstveno odnosi
na sve poslovne subjekte koji predstavljaju dobavljace ili poslovne subjekte koji temeljem
poslovanja stambenih Stedionica (tj. namjenskog kreditiranja i/ili Stednje) uspijevaju generirati
odredenu dodanu vrijednost u gospodarstvu. Pri tome se u prvom redu razmatra utjecaj
kreditiranja i Stednje bez podizanja kredita u okviru stambenih Stedionica na potraznju za
stambenim prostorom i poticanje ekonomske aktivnosti djelatnosti gradevinarstva. Ovi uéinci se
ponekad u literaturi nazivaju Sirim direktnim u€incima, iz razloga $to namjensko kreditiranje i
potroSnja Stednih uloga na kupnju ili adaptaciju stambenog prostora direktno utjeCe na
gradevinsku djelatnost.

e Inducirani u¢inak — to su ujedno i najkompleksniji uinci jer obuhvacaju Sirok spektar razli€itih
ekonomskih aktivnosti poput rasta zaposlenosti, BDP-a, te proraunskih, tj. poreznih prihoda
zbog potroSnje dijela dohotka zaposlenih u stambenim Stedionicama, ali i zaposlenih u
gradevinarstvu koji su ostvarili svoj dohodak indirektnim putem zbog postojanja stambenih
Stedionica. Nadalje, to uklju€uje i potroSnju na dobra i usluge u Sirem smislu, primjerice poticanje
poslovanja raznih industrija koje sudjeluju u proizvodnom lancu prije same djelatnosti
gradevinarstva (proizvodnja gradevinskih materijala, stru¢ne i tehni¢ke aktivnosti, maloprodaja,
veleprodaja, prijevoz i skladistenje). Ovi se ucinci zbog svoje iznimne kompleksnosti uglavnom
procjenjuju metodom multiplikatora, a ponekad se u literaturi nazivaju Sirim indirektnim ucincima.

Ekonomske ucinke poslovanja stambenih Stedionica u vidu rasta zaposlenosti moguce je procijeniti
samo direktno, $to ¢e u ovom dijelu ujedno i biti napravljeno. Za procjenu rasta indirektne i inducirane
zaposlenosti ne postoji dovoljno detaljna baza podataka u RH niti relevantna istrazivanja na trzistu koja
bi dala adekvatnu procjenu tih u€inaka. Stoga se u cijelom ovom dijelu u nastavku ekonomski uéinci
poistovje¢uju samo s mjerom dodane vrijednosti (varijabla za procjenu utjecaja na BDP).

2.2.1. Drzavna poticajna sredstva

Poticanje stambene Stednje svake godine generira odredene proracunske troskove u obliku DPS-a koji
se stambenim Stedionicama odobravaju iz drzavnog proracuna na osnovu dokumentiranih podataka o
prikupljenoj stambenoj Stednji u prethodnoj kalendarskoj godini. U 2013. DPS je iznosio 10% od iznosa
raspolozive stambene Stednje uplacene u godini za koju se DPS ispla¢uju, a najvisi iznos kojeg je
StediSa mogao ostvariti u jednoj godini po svim svojim $tednim radunima iznosio je 500 kn?’. ZatraZzeni
iznos DPS-a ispla¢uje MF nakon ¢ega ga stambene Stedionice upisuju na raune stambene Stednje
stambenih StediSa te se ukamacuje po istoj kamatnoj stopi kao i ostali Stedni ulozi. Ukoliko se ugovor o
stambenoj Stedniji otkaze prije isteka roka od pet godina, stambena Stedionica duzna je u drzavni proracun
izvrsiti povrat odgovarajuéeg iznosa DPS-a s pripadaju¢om kamatom koji se vrSi na mjesecnoj razini.

Ukupan troSak za drzavu po osnovi isplacenih DPS-a StediSama stambenih Stedionica razlika je bruto
iznosa DPS-a (isplacenih sredstava po osnovi uplaéenih Stednih uloga u pojedinoj godini) i ukupno
vracenog iznosa DPS-a zbog otkaza i/ili raskidanja ugovora o stambenoj Stednji. Taj iznos u nastavku
teksta oznaCava se kao neto iznos isplacenog DPS-a i on se koristi u procjeni ekonomskih i fiskalnih
u€inaka stambenih Stedionica. Neto iznos DPS-a za pojedinu godinu koji je koristen u analizi izraCunat je
na nacin da se racunaju isplate i povrati DPS-a koji su se dogodili u pojedinoj godini, a ne prema nacelu
nastanka obveze pla¢anja, odnosno ne veZu se na godinu za koju se isplata vrsi?.

27 Sukladno Zakonu o dopuni Zakona o stambenoj $tednji i drzavnom poticanju stambene $tednje iz studenoga 2013. za sve
uplate stambenih Stednih uloga u 2014. DPS se nece isplacivati. Do 2004. maksimalan iznos DPS-a kojeg je svaki stambeni
StediSa mogao ostvariti iznosio je 1.250 kn, 750 kn u razdoblju 2005.-12, odnosno 500 kn u 2013.

28 Qva pretpostavka uvedena je zbog jednostavnosti izraduna, no vazno je imati na umu da isplate DPS-a koje obavlja MF kasne
ponekad ¢ak i 2 godine u odnosu na godinu nastanka obveze isplate DPS-a. S obzirom da se u analizi promatraju dulje vremenske
serije, eventualne nekonzistentnosti generiraju tek nematerijalan ucinak na rezultate.
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Grafikon 2.21. Neto iznosi DPS-a za Stedise stambenih Stedionica, 1999.-2013., u mil. kn
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Paralelno s rastom ugovorenih raCuna o stambenoj Stednji u razdoblju do 2005. rastu i proradunske
uplate po osnovi ostvarenih DPS-a. Najvisi iznos neto isplaéenih DPS-a od 326 mil. kn ostvaren je
upravo u 2005., a odnosi se na DPS iz 2004. Nakon 2006. i snizavanja maksimalnog iznosa DPS-a
smanjuju se i proracunske isplate. U 2009. ukupan neto efekt iznosio je -18 mil. kn, jer su se isplate
DPS-a za 2008. prebacile u 2010.

2.2.2. Direktni ekonomski i fiskalni uéinci

Direktni ekonomski i fiskalni u€inci poslovanja stambenih Stedionica iS€itavaju se i izraCunavaju iz
racunovodstvenih podataka stambenih Stedionica.?® Sastoje se od ukupne zaposlenosti koju generira
poslovanje stambenih Stedionica, dodane vrijednosti, tj. utjecaja na BDP, te fiskalnih u¢inaka u vidu
raznih uplata u drzavni i lokalne proracune.

Na kraju 2013. svih pet stambenih Stedionica zaposljavalo je ukupno 365 osoba temeljem ugovora o
radu (11% manje nego u 2012.) Osim njih, stambene su Stedionice imale i veliki udio zaposlenih na
temelju raznih privremenih ugovora (npr. ugovora o posredovanju), a koji se odnose na prodajno osoblje,
vanjske suradnike i agente. Na kraju 2013. temeljem takvih privremenih ugovora bilo je zaposleno ukupno
5.370 osoba. Bez obzira na oblik i trajanje njihovog zaposlenja, oni svejedno barem kratkoro€no rjeSavaju
svoj status zaposlenosti i time unaprjeduju svoju financijsku poziciju.3°

Direktan utjecaj na BDP uobiajeno se izrazava mjerom dodane vrijednosti koju generira odredena
industrija ili gospodarski subjekt. Dodana vrijednost (value added) mozZe se izraCunati kao razlika
ukupnih prihoda prije oporezivanja i ukupnih tro8kova, izuzev troSkova rada. Direktni fiskalni u&inci
podrazumijevaju sve iznose uplacenih doprinosa, poreza i prireza u drzavni proradun i proraune
lokalnih jedinica vlasti proiza8le iz obveza stambenih Stedionica. To su:

e porez na dohodak i prirez porezu na dohodak;
doprinosi iz place i na placu;
porezi na usluge vanjskih suradnika;
porez na dobit;
porez na dodanu vrijednost (PDV);
ostale uplate poput primjerice komunalne naknade, spomenicke rente, doprinosa za Sume,
¢lanarine i doprinosa Hrvatskoj gospodarskoj komori (HGK) i RTV pristojbi. Svi ti dodatni izdaci
direktno ili indirektno idu u drzavni ili lokalne proracune.

2 Za tu su svrhu kreirani detaljni upitnici i tablice koje jasno popisuju sve financijske i nefinancijske stavke potrebne za procjenu
direktnih uc€inaka poslovanja stambenih Stedionica. Autori ovog projekta ne preuzimaju odgovornost za eventualne greSke u
primljenim podacima.

30 Pritom je za analizu nevazno radi li se o ljudima koji su ina¢e stalno zaposleni pa im honoraran ili priviemen posao nosi dodatni
prihod ili se radi o nezaposlenim ljudima koji na taj nacin makar i samo privremeno rjeSavaju svoje egzistencijalne potrebe.
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Zbroj svih ovih stavaka predstavlja direktne fiskalne ucinke. Medutim, ovom se iznosu moZe dodati i
iznos placenih premija osiguranja $tednih depozita. Prema Arhivanalitici (2009), radi se takoder o kvazi-
poreznom davanju, jer iako su stambene Stedionice regulatorno ograni¢ene u poslovanju i zbog toga
znatno manje rizicne od poslovnih banaka, placaju premiju osiguranja po istoj stopi kao i banke3.
Direktni ekonomski i fiskalni u¢inci poslovanja stambenih Stedionica prikazani su u tablici 2.3.32

Tablica 2.3. Direktni ekonomski i fiskalni uc¢inci poslovanja stambenih Stedionica,
razdoblje 2010.-13. i prosjek razdoblja 2001.-13., u tis. kn ili %

Prosjek
2001-13.

Broj zaposlenih u stambenim Stedionicama 405 440 409 365 319
Ukupan broj vanjskih suradnika, agenata i sl. 6.369 6.823 5.669 5.370 7.192
Ukupna zaposlenost 6.774 7.263 6.078 5.735 7.511
Prihodi poslovanja 174.944 184.548 241.016 193.624 167.745
Tro$kovi poslovanja 152.442 167.175 147.460 139.213 147.013

od Cega: troSkovi osoblja 67.384 70.192 62.890 57.534 52.302
Ukupna dodana vrijednost 89.887 87.564 156.446 111.944 73.034
Doprinosi na placu 9.057 9.660 8.408 7.407 7.269
Doprinosi iz place 10.128 11.192 9.912 9.098 8.142
Porez na dohodak i prirez 9.161 9.958 9.052 8.183 8.087
Porezi na usluge vanjskih suradnika 3.366 3.622 3.298 2.935 5.316
Plac¢eni PDV po fakturama 6.601 6.720 7.547 7.919 5.565
Porez na dobit 7.865 6.059 11.746 11.585 5.499
Ostali porezni troSkovi 1.303 1.333 1.306 1.075 1.011
Ukupno porezi i doprinosi 47.481 48.544 51.269 48.202 40.888
TroSkovi osiguranja Stednih uloga 17.607 18.724 19.484 19.920 20.687
Porezi, doprinosi i DAB 65.087 67.268 70.753 68.121 61.575
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 176.858
Dodana vrijednost (% DPS-a) 47,2 50,1 87,3 61,5 41,3
Uplate u prora¢un (% DPS-a) 24,9 27,8 28,6 26,5 23,1
Ukupni direktni fiskalni uéinci (% DPS-a) 34,2 38,5 39,5 37,4 34,8

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Detaljna razrada stavaka koje ulaze u izraun te procjena svih direktnih u€inaka prikazani su u tablici 2.3., te
je vidljivo kako u razdoblju 2001.-13. dodana vrijednost svih pet stambenih Stedionica iznosi 41%, a
ukupne uplate u drzavni proracun i proracune lokalnih jedinica 23% neto isplaéenih DPS-a. Ukoliko se
ovom potonjem iznosu doda i uplaceni iznos premija osiguranja Stednih depozita, ukupni direktni fiskalni
ucinci iznose 35% neto isplaéenih DPS-a. To znaci da se na jednu ulozenu kunu iz drzavne blagajne
putem DPS-a na stambenu Stednju, u drzavni i prora¢une lokalnih jedinica iz poslovanja stambenih
Stedionica direktno vratilo prosjeéno 35 lipa ili nesto viSe od trecine isplaéenih DPS-a.

Najveci udio fiskalnih ucinaka iz poslovanja stambenih Stedionica proizlazi iz zaposlenosti koju generira
sustav stambene Stednje u RH. Ti fiskalni ucinci ukupno iznose oko 16% neto isplacenih DPS-a, a
podrazumijevaju doprinose na placu i iz place, porez na dohodak i prirez porezu na dohodak te poreze
na usluge vanjskih suradnika. Drugi najveci udio fiskalnih u€inaka odnosi se na troSkove osiguranja
Stednih uloga koji iznose 12% neto isplacenih DPS-a. Direktni fiskalni ucinci u obliku poreza na dobit
svih pet stambenih Stedionica relativno su nematerijalni i iznose tek 3% neto ispla¢enih DPS-a.

31 Stambene $tedionice opéenito su manje riziéne od ostalih kreditnih institucija, tj. banaka, $to je pokazala i analiza u dijelu 2.1.5.
Medutim, poslovanje stambenih Stedionica iznimno je osjetljivo na postojanje i iznos DPS-a zbog ¢ega je otvoreno pitanje treba li
premija za osiguranje Stednih uloga stambenih Stedionica doista biti niza nego kod banaka.

32 Za sve uginke u nastavku teksta izraGunat je prosjek razdoblja 2001.-13., iz jednostavnog razloga jer uéinci proizasli iz isplata
Stednje bez koriStenja kredita postoje tek od 2001.
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Grafikon 2.22. Prosjecni fiskalni uéinci iz poslovanja stambenih Stedionica
u razdoblju 2001.-13. (% neto DPS-a)
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

2.2.3. Indirektni i inducirani ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditne aktivnosti

Sljededi je korak u odredivanju ukupnih ekonomskih i fiskalnih u¢inaka sustava stambene Stednje u RH
procjena indirektnih u¢inaka koji se u prvom redu odnose na ekonomske i fiskalne ucinke koji proizlaze
iz kreditiranja stambenih Stedionica, uz pretpostavku da se stambena, odnosno graditeljska transakcija
ne bi mogla dogoditi bez kredita. Drugim rijeCima, potraznja za stambenim prostorom ili njegovom
adaptacijom, pa samim time i graditeljska aktivnost, bila bi proporcionalno manja kada stambene
Stedionice ne bi poslovale.

Veli€ina i zna€aj ekonomskih i fiskalnih u€inaka razlikuju se ovisno o vrsti kredita stambenih Stedionica,
odnosno njegovoj hamjeni koje se mogu razvrstati po sljedeéim skupinama:
e adaptacija i rekonstrukcija;
e izgradnja nekretnine;
komunalno uredivanje gradevine;
kupnja gradevnog zemljista;
kupnja nekretnine — nova gradnja;
kupnja nekretnine — stara gradnja;
e otplata postojeceg stambenog kredita.

Projekt IJF-a (2013) pokazao je da krediti za adaptaciju i rekonstrukciju imaju najveci relativan doprinos
za drzavni prorac¢un, buduéi da se preko Cetvrtine iznosa odobrenog kredita (prosjec¢no 27,9%) slijeva u
drzavni i proraCune lokalnih jedinica. Kod kredita za komunalno uredenje gradevine te za izgradnju
nekretnine i kupnju nove nekretnine oko petine iznosa kredita (prosje€no oko 20%) slijeva se u drzavni
proradun. Cak i otplata stambenog kredita kreira pozitivne uginke za drzavu, ali jo$ i vise za same
korisnike zbog supstitucije postojeceg kredita s povoljnijim kreditom zbog prosjeéno nizih i fiksnih
kamatnih stopa u cijelom razdoblju otplate. Najmanje koristi drzavi donose krediti za kupnju gradevnog
zemljidta i kupnju stare nekretnine (svega 5%). Medutim, dugoro¢no i ti krediti stvaraju dodatnu Korist,
jer se na kupljenom zemljistu o€ekuje izgradnja nekog objekta, dok se kod kupnje stare nekretnine moze
ocCekivati dodatna korist u vidu rekonstrukcije ili adaptacije.

Iz tablice 2.4. vidljivo je kako iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica u razdoblju 2001.-13. indirektna
dodana vrijednost iznosi 49%, a ukupni indirektni fiskalni u€inci (1j. uplate u drzavni proradun i proracune
lokalnih jedinica koje se manifestiraju indirektno) 36% neto isplacenih DPS-a. Drugim rije€ima, u razdoblju
2001.-13. na jednu kunu ulozenu iz drzavne blagajne putem DPS-a u drzavni i lokalne proraéune
indirektnim se putem iz kreditne aktivnhosti stambenih Stedionica vratilo prosje¢no 36 lipa.
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Tablica 2.4. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditiranja stambenih Stedionica,
razdoblje 2010.-13. i prosjek razdoblja 2001.-13., u tis. kn ili %

Prosjek

2001.-13.

Adaptacija, rekonstrukcija 54.415 84.067 65.854 54.819 96.592
Izgradnja nekretnine 29.849 45.980 43.051 35.639 31.170
Komunalno uredenje gradevine 3.316 6.356 4.891 3.955 7.404
Kupnja gradevnog zemljista 6.282 8.997 5.347 6.372 26.480
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 64.428 111.087 72.189 173.135 64.155
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 125.680 301.842 232.670 476.500 223.939
Otplata stambenog kredita 18.871 136.451 38.634 82.781 41.693
Ukupni dani krediti 302.841 694.780 462.636 833.200 491.433
Ukupna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 87.511
Pla¢eni PDV 22.391 36.278 27.418 37.019 30.975
Porez na dobit 3.401 5.481 4.139 5.680 4.611
Porez na promet nekretnina 6.598 15.542 11.901 24.144 12.521
Prosjec¢na bruto placa u gradevinarstvu 6.234 6.315 6.364 6.488 5.677
Prosjec¢na neto placa u gradevinarstvu 4.446 4.522 4.564 4.643 4.038
Doprinosi na placu u gradevinarstvu 1.072 1.086 1.095 1.116 976
Porezi i doprinosi iz place u gradevinarstvu 1.788 1.793 1.800 1.845 1.639
Udio doprinosa na placu u tro$ku rada (%) 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7
Udio doprinosa iz place u trosku rada (%) 24,5 24,2 24,1 24,3 24,6
Doprinosi na placu 3.026 4.876 3.682 5.052 4.103
Porezi i doprinosi iz plac¢e 5.046 8.049 6.055 8.353 6.888
Ucginak otplate stambenog kredita 2.521 13.792 4.442 7.973 5.014
Ukupne uplate u proraéun 42.984 84.017 57.637 88.220 64.111
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 176.858
Ukupna indirektna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 49,5
Ukupni indirektni fiskalni u€inci (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 36,3

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U analizi indirektnih koristi iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica prisutne su znacajnije razlike po
godinama koje, naravno, ovise o kreditnoj aktivnosti pojedinih stambenih Stedionica, odnosno o broju,
iznosu i strukturi danih kredita. U 2013. u odnosu na 2012. vidljiv je porast udjela ukupnih indirektnih
u€inaka u neto isplacenom DPS-u s 32% na 48%, dok relativno maniji porast indirektnih ucinaka iz
kreditne aktivnosti (51%) u odnosu na relativan porast iznosa danih kredita (80%) proizlazi iz strukture
danih kredita u 2013. Ujedno je pri tome zabiljeZzen znalajan rast danih kredita za kupnju stare
nekretnine koji stvaraju u usporedbi s drugim kreditima (krediti za adaptaciju ili krediti za kupnju nove
nekretnine) manje fiskalne koristi.

Tablica 2.5. Inducirani ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditiranja stambenih Stedionica,
razdoblje 2010.-13. i prosjek razdoblja 2001.-13., u tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. Z'Zroof{i';_
Ukupna indirektna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 87.511
Ukupne indirektne uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 51.590
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 176.858
Multiplikator = 2
Ukupna inducirana dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 87.511
Ukupne inducirane uplate u prora¢un 36.385 68.475 45.736 64.077 51.590
Inducirana dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 49,5
Inducirani fiskalni uéinci (% DPS) 19,1 39,2 25,5 35,2 29,2

a Indirektne uplate u proracun podrazumijevaju uplate koje generira sektor gradevinarstva, {j. iz ukupnih indirektnih
fiskalnih ucinaka iz kreditne aktivnosti iskljucene su uplate po osnovi poreza na promet nekretnina.

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Osim direktnih i indirektnih u€inaka za analizu u€inaka stambene Stednje vaZni su i inducirani u&inci i
moguci ucinci prelijevanja. Osnovna pretpostavka ovog projekta je da su indirektni ucinci iz kreditne
aktivnosti stambenih Stedionica zapravo direktni ucinci sektora gradevinarstva, $to znaci da se dodatno
razmatraju multiplikatori kojima se procjenjuju indirektni i inducirani u€inci sektora gradevinarstva. U
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literaturi se uobiCajeno ukupni multiplikativni u¢inci krecu izmedu 2 i 3, a za potrebe ove analize bit ¢e
koriSten konzervativniji pristup s multiplikatorom 2. To drugim rijeCima znaci kako svaka ulozena
nov€ana jedinica putem kredita stambenih Stedionica dodatno kreira jo$ jednu nov€anu jedinicu u
povezanim industrijama (gradevinarstvu).

U razdoblju 2001.-13. iz kreditne aktivnosti stambenih tedionica inducirana dodana vrijednost iznosi
49%, a ukupni inducirani fiskalni u€inci (tj. uplate u drzavni proracun i proraune lokalnih jedinica) 29%
neto isplacenih DPS-a. Drugim rije¢ima, u razdoblju 2001.-13. na jednu ulozenu kunu iz drzavne
blagajne putem DPS-a, u drzavni i lokalne prorac¢une iz kreditne aktivhosti stambenih stedionica
induciranim se putem prosjec¢no vratilo 29 lipa.

2.2.4. Indirektni i inducirani ekonomski i fiskalni uc¢inci stambene Stednje bez korisStenja kredita

Osim ucinaka koji proizlaze iz kreditne aktivnosti, poslovanje stambenih Stedionica generira dodatne
pozitivhe ucinke za drzavni i lokalne proracune, ¢ak i u slu€ajevima kad se StediSa odluci za podizanje
stambene S$tednje bez koriStenja stambenog kredita33. Za procjenu indirektnih i induciranih uc¢inaka
proizaslih iz stambene Stednje bez podizanja stambenog kredita posluZiti ¢e rezultati istrazivanja trzista
o koristenju stambene Stednje nakon isteka ugovora, koju je proveo GfK Hrvatska. Detalji oko
primijenjene metodologije mogu se takoder nadéi u projektu 1JF-a (2013).

Ukupni indirektni fiskalni u€inci stambene Stednje bez koristenja kredita predstavljaju zbroj komponenti
uCinaka Stednje u slu€aju namjenskog koriStenja sredstava za unaprjedenje kvalitete stanovanja i
uCinaka Stednje prilikom njena troSenja na smanjenje obveza po postoje¢im kreditima. Inducirani ucinci,
kao Sto je vec¢ ranije navedeno, predstavljaju ucinke gradevinske djelatnosti koje kreira namjenska
potroSnja ustedenih sredstava. Stoga su ukupni inducirani uéinci stambene Stednje bez koriStenja
kredita izraCunati primjenom multiplikatora 2 (konzervativan odabir multiplikatora) na fiskalne ucinke za
one namjene kojima se poti¢e gradevinska djelatnost.

Osim fiskalnih uc¢inaka koje kreira Stednja bez podizanja stambenih kredita, potrebno je procijeniti i
ekonomske ucinke, odnosno ukupnu dodanu vrijednost koja se na ovaj nacin stvara na sli¢an nacin kao
u slu€aju procjene ekonomskih u&inaka iz kreditne aktivnosti. Ukupni inducirani ekonomski u&inci
stambene Stednje bez koriStenja kredita izraCunati su tako da se primijeni multiplikator 2 (konzervativan
odabir multiplikatora) na ukupne indirektne ekonomske ucinke stambene Stednje bez koriStenja kredita.

Tablica 2.6. Indirektni i inducirani ekonomski i fiskalni ucinci stambene Stednje bez podizanja
stambenih kredita, razdoblje 2010.-13. i prosjek razdoblja 2001.-13., u tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013, IR

Isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima 1.345.695 1.196.367 1.180.199 1.373.602 887.305
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 154.072
Unaprjedenje kvalitete stanovanja 109.307 97.177 95.864 111.574 72.073
Renoviranje / adaptacija 71.371 63.451 62.594 72.851 47.060
Opremanije stana ili ku¢e 27.979 24.874 24.538 28.559 18.449
Gradnja / dovrSenje kuée 7.015 6.236 6.152 7.160 4.625
Kupnja stana, kuce ili zemljista 2174 1.933 1.907 2.219 1.434
Nesto drugo 767 682 673 783 506
Smanjenje obveza po postoje¢im kreditima 7.158 6.364 6.278 7.306 4.720
Ukupni indirektni fiskalni u€inci 116.465 103.541 102.142 118.880 76.793
Inducirani fiskalni u¢inci (M=2) 79.175 70.389 69.438 80.817 56.925
Ukupni indirektni i inducirani fiskalni uéinci 195.640 173.930 171.580 199.697 133.718
Siva ekonomija (30%) 58.692 52.179 51.474 59.909 40.115
Ukupni fiskalni u¢inak stednje 136.948 121.751 120.106 139.788 93.603
Fiskalni ucinak stednje (% DPS) 71,9 69,7 67,0 76,8 60,8
Ukupni indirektni i inducirani ekonomski uéinci 270.170 240.190 236.944 275.772 170.379
Siva ekonomija (30%) 81.051 72.057 71.083 82.732 51.114
Ukupni ekonomski uéinak stednje 189.119 168.133 165.861 193.041 119.265
Ekonomski uc¢inak Stednje (% DPS) 99,3 96,2 92,6 106,0 77,4

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

33 Za uobicajeno funkcioniranje sustava stambene $tednje nuzno je imati i odredeni udio upravo takvih Stedisa.
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U procjeni ukupnih u€inaka stambene Stednje bez koriStenja kredita koristit ¢e se korekcija procijenjenog
iznosa za udio potroSenih sredstava iz Stednje koji zavrsi u sivoj ekonomiji, a za koji je pretpostavljeno
da iznosi 30% (prema podacima VISA Europe, 2013).

U Citavom razdoblju 2001.-13. indirektna i inducirana dodana vrijednost stambene Stednje bez podizanja
kredita iznosi 77%, a ukupni indirektni i inducirani fiskalni ucinci (tj. uplate u drzavni proracun i proracune
lokalnih jedinica koje se manifestiraju indirektno i inducirano) 61% neto isplacenih DPS-a. Drugim
rije€ima, u razdoblju 2001.-13. na jednu uloZenu kunu iz drzavne blagajne putem DPS-a u drzavni
i lokalne prorac¢une iz isplata ustedenog iznosa stambene Stednje bez koristenja kredita
indirektnim i induciranim putem prosje¢no se vratila 61 lipa.

2.2.5. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci sustava stambene Stednje
Stambene Stedionice generiraju brojne pozitivne ekonomske i fiskalne ucinke prikazane u tablicama
2.3, 2.4., 25,1 2.6., a u ovom ¢e se dijelu sumirati kljuéni nalazi o ukupnim ucincima poslovanja

stambenih Stedionica.

Grafikon 2.23. Ukupni ekonomski i fiskalni u¢inci stambenih Stedionica u odnosu
na neto isplaceni DPS, prosjek cijelog razdoblja 2001.-13.
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Izvor: Izraduni autora

Poslovanje stambenih Stedionica u Sirem smislu generira direktne ekonomske i fiskalne ucinke koji
proizlaze iz redovnog poslovanja, indirektne i inducirane ekonomske i fiskalne ucinke iz kreditiranja te
indirektne i inducirane ekonomske i fiskalne u€inke iz Stednje bez koridtenja kredita po isteku razdoblja
Stednje. Dok se direktni u€inci manifestiraju u samoj djelatnosti stambenih Stedionica, indirektni se i
inducirani u€inci odrazavaju u povezanim industrijama, prije svega gradevinarstvu i s njim povezanim
industrijama (proizvodnja, struéne i tehnic¢ke aktivnosti, trgovina i transport).

Zbrajanjem svih ucinaka koje u Sirem smislu generira poslovanje stambenih Stedionica moze se
ustvrditi da su stambene Stedionice u 15 godina poslovanja u potpunosti vratile i zna€ajno
preplatile cjelokupan iznos isplaéenih DPS-a iz drzavnog prora¢una.

Ukupni ekonomski ucinci poslovanja stambenih Stedionica u razdoblju 2001.-13. kreéu se na razini od
prosje¢no 218% neto iznosa isplaéenih DPS-a. Drugim rije€ima, jedna proraéunska kuna ulozena
putem DPS-a za stambenu Stednju stvorila je prosjeéno 2,18 kuna dodane vrijednosti u
cjelokupnom hrvatskom gospodarstvu.

Ukupni fiskalni ucinci stambenih Stedionica u razdoblju 2001.-13. nizi su od kreirane dodane vrijednosti
u gospodarstvu i kre¢u se na razini od prosjec¢no 161% neto iznosa isplacenih DPS-a. Dakle, jedna
proracdunska kuna ulozena putem DPS-a u stambenu Stednju prosjec¢no je u drzavni i lokalne
proracune vratila oko 1,61 kuna.
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Na koncu, moze se zakljuciti da je drzavno poticanje stambene Stednje iz financijske perspektive
opravdano jer je u drzavni i proraune lokalnih jedinica uplaceno 61% viSe nego $to je iz drzavnog
proracuna isplaceno putem DPS-a. Drugim rije€ima, radi se o prosje¢nom povratu na ulaganje od 61%
nominalno, odnosno oko 58,2% realno.3*

Grafikoni 2.24. i 2.25. prikazuju samo posljednje Cetiri godine poslovanja stambenih Stedionica (2010.-
13.) i prosjek razdoblja 2001.-13. Prikazivanje godina do 2010. izostavljeno je iz razloga $to je u ranijim
razdobljima sustav jo$ bio u fazi razvoja pa su i generirani uginci razumljivo nizi.

Grafikon 2.24. Ukupni godi$nji ekonomski ucinci stambenih Stedionica u odnosu na
neto isplaceni DPS, razdoblje 2010.-13. i prosjek cijelog razdoblja 2001.-13., u %
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Grafikon 2.25. Ukupni godisnji fiskalni uc¢inci stambenih Stedionica u odnosu na neto isplaceni DPS,
razdoblje 2010.-13. i prosjek cijelog razdoblja 2001.-13., u %
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Ekonomski i fiskalni ucinci poslovanja stambenih Stedionica znacajno variraju po godinama, a ponajprije
ovisno o tome kolika je zabiljezena kreditna aktivnost u pojedinoj godini, $to se na grafikonima 2.24. i
2.25. jasno vidi. S druge strane, direktni ucinci te u€inci Stednje bez podizanja kredita puno su stabilniji.

34 Prema podacima DZS-a prosje¢na stopa inflacije mjerena indeksom potrosackih cijena u razdoblju 2001.-13. iznosila je 2,8%.
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2.2.6. Zakljucci

Procjena ekonomskih i fiskalnih u€inaka provodi se procjenama triju kljuénih komponenti, i to tzv.
direktnih, indirektnih i induciranih u¢inaka. Kako bi se odredio iznos u€inaka koji generira svaka jedinica
(jedna kuna) DPS-a svi se ti u¢inci stavljaju u odnos s neto ispla¢enim iznosom DPS-a. Ukoliko na koncu
jedna kuna DPS-a ispla¢ena iz drzavnog proracuna vrati putem direktnih, indirektnih i induciranih
ucinaka u drzavni i lokalne proracune vise od jedne kune, investicija DPS-a opravdana je jer generira
vecu korist za drzavu u cjelini u odnosu na inicijalni troSak isplate DPS-a.

Direktni se ucinci sastoje od dodane vrijednosti, tj. utjecaja na BDP, te fiskalnih u¢inaka u vidu raznih
uplata u drzavni i lokalne proracune koje generira poslovanje stambenih Stedionica. U razdoblju 1998.-
2013. dodana vrijednost svih pet stambenih Stedionica iznosi 41%, a ukupno direktni fiskalni ucinci
iznose 35% neto isplaéenih DPS-a. To znadi da se na jednu uloZzenu kunu iz drzavne blagajne putem
DPS-a na stambenu Stednju, u drzavni proracun i proraune lokalnih jedinica iz poslovanja stambenih
Stedionica direktno vratilo prosje¢no 35 lipa ili nesto vise od trecine isplaéenih DPS-a.

Indirektni ucinci podrazumijevaju rast BDP-a i proradunskih prihoda od poreza zbog utjecaja na
poslovne subjekte u svim lancima poslovanja.

Inducirani u€inci podrazumijevaju rast BDP-a i proraunskih prihoda od poreza zbog potrosnje dijela
dohotka zaposlenih u stambenim Stedionicama, ali i zaposlenih u gradevinarstvu i povezanim
industrijama koji su ostvarili svoj dohodak uslijed aktivnosti kreditiranja stambenih Stedionica. Medutim,
inducirani u€inci uklju€uju i potroSnju na dobra i usluge u Sirem kontekstu, primjerice poticanje poslovanja
raznih industrija koje sudjeluju u proizvodnom lancu prije djelatnosti gradevinarstva (proizvodnja
gradevinskih materijala, stru¢ne i tehniCke aktivnosti, maloprodaja, veleprodaja, prijevoz i skladistenje).

U ovom projektu indirektni i inducirani ucinci izdvojeno se procjenjuju u ovisnosti o aktivnosti stambenih
Stedionica, odnosno posebno za kreditiranje stambenih Stedionica, a posebno za Stednju bez koristenja
kredita. Veli¢ina i znaCaj ekonomskih i fiskalnih u€inaka generiranih kreditnom aktivno$¢u stambenih
Stedionica zapravo se razlikuju ovisno o vrsti kredita, odnosno njegovoj namjeni. U razdoblju 2001.-13.
iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica indirektna dodana vrijednost iznosila je 49%, a ukupni
indirektni fiskalni u€inci (j. uplate u drzavni proracun i proracune lokalnih jedinica koje se manifestiraju
indirektno) 36% neto isplacenih DPS-a. Drugim rije¢ima, u razdoblju 2000.-13. na kunu drzavnog
proracuna uloZzenog putem DPS-a u proraéune se indirektnim putem iz kreditne aktivnosti stambenih
Stedionica vratilo prosje¢no 36 lipa. U istom razdoblju inducirana dodana vrijednost iz kreditne aktivnosti
stambenih Stedionica iznosi 49%, a ukupni inducirani fiskalni u€inci (tj. uplate u drzavni proracun i
proracune lokalnih jedinica) 29% neto ispla¢enih DPS-a. Drugim rije€ima, u razdoblju 2001.-13. na kunu
drZavnog proracuna uloZenu u obliku DPS-a u proracune se iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica
induciranim putem prosjec¢no vratilo 29 lipa.

Osim ucdinaka proizaslih iz kreditne aktivnosti poslovanje stambenih 3tedionica generira dodatne
pozitivne u€inke za proracun, ¢ak i u slu€ajevima kad se Stedida odluCi za podizanje stambene Stednje
bez koriStenja stambenog kredita. U razdoblju 2001.-13. indirektna i inducirana dodana vrijednost
stambene Stednje bez podizanja kredita iznosi 77%, a ukupni indirektni i inducirani fiskalni ucinci (1j.
uplate u drzavni proracun i proracune lokalnih jedinica koje se manifestiraju indirektno i inducirano) 61%
neto isplaéenih DPS-a. Drugim rije€ima, u razdoblju 2001.-13. na kunu drZavnog proracuna uloZenu
putem DPS-a u proraCune se iz isplata uStedenog iznosa stambene Stednje bez koristenja kredita
indirektnim i induciranim putem prosjec¢no vratilo 61 lipa.

Zbrajanjem svih u€inaka koje u Sirem smislu generira poslovanje stambenih Stedionica vidljivo
je kako su stambene Stedionice u 15 godina poslovanja u potpunosti vratile i preplatile
cjelokupan iznos ispla¢enih DPS-a iz drzavnog prorac¢una.

Ukupni ekonomski u€inci poslovanja stambenih Stedionica u razdoblju 2001.-13. kre¢u se na razini od
prosje¢no 218% neto iznosa isplaéenih DPS-a. Drugim rije€ima, jedna proraéunska kuna ulozena
putem DPS-a za stambenu Stednju stvorila je prosjeéno 2,18 kuna dodane vrijednosti u
cjelokupnom hrvatskom gospodarstvu.

Ukupni fiskalni u€inci stambenih Stedionica u razdoblju 2001.-13. neSto su nizi od kreirane dodane
vrijednosti u gospodarstvu i kre€u se na razini od prosje¢no 161% neto iznosa isplacenih DPS-a. Dakle,
jedna proraéunska kuna ulozena putem DPS-a u stambenu Stednju prosje€no je u drzavni i
proracune lokalnih jedinica vratila ukupno oko 1,61 kuna.
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3. OSJETLJIVOST SUSTAVA STAMBENE STEDNJE U ODNOSU NA DPS

Cilj je ovog dijela projekta ispitati postojanje veze izmedu iznosa DPS-a i odluke klijenta o ulasku u
sustav stambene Stednje, odnosno izlaska iz sustava postojec¢ih stambenih StediSa. Analiza se provodi
na temelju dostupnih podataka o broju novih ugovora stambene Stednje i broju raskinutih ugovora od
strane klijenta u razdoblju 2000.-13.

Buduéi da stambena Stednja predstavlja specifi¢an oblik dugoro¢ne Stednje koiji ukljucuje i DPS, pokusat
¢e se ocijeniti njezina konkurentnost u odnosu na dugoro¢nu Stednju u bankama u ovisnosti 0 iznosu
DPS-a. IzraCunat ¢e se tzv. grani¢na stopa DPS-a (GDPS) koja predstavlja minimalnu stopu DPS-a koja
stambenu Stednju €ini jednako atraktivnom u odnosu na sliCan model Stednje u bankama. Izracun cCe se
provesti pomocu posebno razvijenog modela koji ¢e za ulazne parametre koristiti dostupne podatke
stambenih Stedionica i banaka, uz tri pretpostavljena scenarija Stednje.

Pri izraCunu GDPS-a pretpostavlja se neprekinuta Stednja unutar ugovorenog razdoblja Stednje po
fiksnoj kamatnoj stopi. U stvarnosti je u svakom trenutku moguce otkazati bilo koji od modela Stednje i
ustedeni iznos reinvestirati u onaj model Stednje koji bi donio veéi prinos u narednom razdoblju.
Medutim, u slu¢aju otkaza ugovora o stambenoj Stedniji prije isteka ugovorenog roka korisnik ostaje bez
cjelokupnog uplaéenog iznosa DPS-a i pripadaju¢ih kamata po DPS-u. Stoga ¢e se odrediti tzv.
optimalna stopa DPS-a (ODPS) koja izjednacava oc¢ekivane prinose na stambenu Stednju i Stednju u
banci uzimajuéi u obzir sve moguénosti otkaza ugovora s pripadaju¢im vjerojatnostima. Na taj nacin
odredit ¢e se DPS kaoji izjednac¢ava atraktivnost stambene Stednje i oro¢ene Stednje u bankama, a koji
pokriva i rizik prijevremenog raskida ugovora o Stednji.

3.1. Analiza osjetljivosti sustava na DPS

DPS su namjenska nov€ana sredstva drzavnog proracuna kojima drzava potie stambenu Stednju.
Uplacuju se u odredenom postotku u odnosu na iznos raspolozive stambene Stednje uplacene u godini
za koju se DPS ispla¢uju po stambenom §tediSi. Zakonom o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju
stambene Stednje (NN 109/97) odreden je postotni udio i maksimalni iznos poticaja kojeg stambeni
StediSa moze ostvariti u jednoj godini, a do 2014. Zakon je mijenjan, odnosno dopunjavan ukupno Sest
puta (117/97, 76/99, 10/01, 92/05, 21/10 i 15/13).

Izmjene zakona u vezi DPS-a donesene su u srpnju 2005. (NN 92/05) kada je iznos DPS-a smanjen s
25% na 15% iznosa raspolozive stambene Stednje, u veljaci 2013. (NN 15/13) kada je smanjen s 15%
na 10% iznosa raspolozive stambene Stednje, te u studenom 2013. (NN 139/13) kada je odlu¢eno da
se stupanjem izmjene zakona na snagu od 1. sijeCnja 2014. iznosi DPS-a na stambenu S$tednju
prikupljenu u razdoblju od 1. sijeénja do 31. prosinca 2014. nece isplatiti iz drzavnog proracunas®.

U nastavku ¢e se na temelju dostupnih povijesnih podataka razmatrati veza izmedu visine DPS-a i
ulazaka, odnosno izlazaka klijenata iz sustava stambene Stednje. Ukoliko veli¢inu sustava mjerimo
ukupnim brojem ugovora, ulaske bi u sustav valjalo mjeriti brojem novih ugovora o Stednji, a izlaske
brojem isteklih i raskinutih ugovora, s time da se razlikuju ugovori raskinuti od strane klijenta i zatvoreni
neaktivni ugovori®®. Budu¢i da odluku o ulasku i izlasku iz sustava $tednje donosi klijent, jedino se
ugovor raskinut od strane klijenta moze smatrati indikativnim pokazateljem veze s promjenom DPS-a.

Kao $to je ranije pokazano na grafikonu 2.6., zamjetno smanjenje broja novih ugovora karakteristi¢no
je za 2005. i 2013. Kako je u tim godinama doSlo do smanjenja stope DPS-a za pretpostaviti je kako je
ono nepovoljno utjecalo na stambenu S$tednju, i to upravo smanjenjem broja novih ugovora te
povecanjem broja raskinutih ugovora. Buduci da su informacije o izmjeni zakona javnosti obi¢no bile
poznate dva do tri mjeseca prije samog donosenja, na grafikonu 3.1. sivim su ispunjenjima istaknuta
razdoblja u kojima se ve¢ mogu oc€ekivati u€inci njegove primjene: travanj - srpanj 2005., studeni 2012.
- veljaca 2013. te listopad 2013. — sije€anj 2014.

3% Raspoloziva stambena $tednja je iznos $tednje koju je StediSa uplatio tijekom godine nakon umanjenja iznosa naknada koju
naplacuje stambena Stedionica.

36 UobiGajeno se veli¢ina sustava mjeri ukupnom imovinom (aktivom). Buduci da je struktura klijenata homogena i s obzirom da
se Stede relativno mali iznosi, ukupni broj ugovora u sustavu je indikativna varijabla koja pokazuje koliko je stambena Stednja kao
proizvod privlacna klijentu, te je iz tog razloga ova varijabla i koriStena u analizi.
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Grafikon 3.1. Broj novih ugovora u razdoblju 1998.-2013., u tis.
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Broj je novih ugovora o stambenoj Stednji sve do 2005. biljezio rastuéi trend na godiSnjoj razini, nakon
¢ega je uslijedila stagnacija. 1z mjese¢nog kretanja broja novih ugovora o stambenoj Stednji moze se
primijetiti prili€éno izrazena sezonalnost, jer je broj novih ugovora opéenito najznacéajnije rastao u drugoj
polovici godine, posebice u prosincu. Jedno od mogucih objasnjenja pojave sezonalnosti je §to se
krajem godine uplatom cijelog iznosa stambene $tednje mogao ostvariti maksimalni DPS, $to je ocito
bio privlagan izbor za novog stambenog StediSu. Takoder ne treba previdjeti €injenicu kako se u svrhu
dostizanja poslovnih ciljeva stambene Stedionice snaznije reklamiraju i snizavaju naknade ba$ krajem
godine. S druge strane znacajniji pad broja novih ugovora zamjetan je upravo u razdobljima koja
odgovaraju razdobljima vezanim uz zakonsko smanjenje stope DPS-a. Radi potpunijeg uvida,
promatrano je i kretanje broja novih ugovora preko stope rasta novih ugovora u odnosu na isto razdoblje
prethodne godine $to je prikazano na grafikonu 3.2.

Grafikon 3.2. Stopa rasta novih ugovora u razdoblju 1998.—2013., u odnosu na isti mjesec
godinu dana ranije, u %
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Dobiveni podaci prikazani u grafikonu 3.2. dodatno objadnjavaju ve¢ spomenuta zapaZanja — negativha
stopa rasta novih ugovora o stambenoj Stednji zapoCela je krajem travnja 2005., a najzna&ajnije stope
pada novih ugovora karakteristi¢cne su upravo za razdoblja kada su se izmjenama zakona i smanijile stope
DPS-a. U srpnju 2005. sklopljeno je 33% manje ugovora nego u srpnju 2004., a u rujnu 2005. &ak 48%
manje nego u rujnu 2004. Sli¢an pad stope novih ugovora (za 33%) karakteristiCan je i za veljacu 2013.
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Pocetkom listopada 2013. Vlada je najavila moguénost potpunog ukidanja poticaja na stambenu Stednju,
a broj ugovora u listopadu 2013. pao je za 37%, a u studenom za 50% u odnosu ha iste mjesece u 2012.

Grafikon 3.3. Stopa raskinutih ugovora od strane klijenata u razdoblju 2005.-13.
u odnosu na isti mjesec godinu dana ranije
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Ukoliko se ucinak smanjenja DPS-a promatra u kontekstu raskinutih ugovora, analizom raskinutih
ugovora od strane klijenta u razdoblju 2005.-13., vidljivo je kako su se najvece stope pada broja ugovora
u odnosu na isto razdoblje u prethodnoj godini dogodile upravo u ve¢ spomenutim razdobljima. Najveéi
porast broja raskinutih ugovora od strane klijenta zabiljezen je u sije€nju 2013. (108% viSe raskinutih
ugovora u odnosu na sije€anj 2012.), listopadu 2013. (sa 77%) te kolovozu 2005. s 87% viSe raskinutih
ugovora nego u istom mjesecu u godini prije.

Ova analiza pokazuje da je sustav stambene Stednje iznimno osjetljiv na promjene DPS-a, pa ¢ak i na
samo njihove najave. Drugim rije€ima, najava ili smanjenje DPS-a rezultira smanjenjem broja novih
stambenih StediSa i povecanim brojem izlazaka postojecih StediSa iz sustava stambene Stednje. lako su
u prethodnom razdoblju ti nepovoljni u€inci bili relativno kratkotrajni i nisu zna€ajnije ugrozili opstojnost
sustava, eventualna budu¢a smanjenja DPS-a mogla bi uzrokovati i trajnije poremeéaje u sustavu.

3.2. Grani¢na stopa DPS-a

U sustavu poticane stambene Stednje aktivne kamatne stope odreduju cijenu stambenog kredita, dok
pasivne kamatne stope odreduju prinose na Stednju stambenih StediSa, odnosno cijenu prikupljanja izvora
sredstava za same stambene Stedionice. Usporedba pasivnih kamatnih stopa stambenih Stedionica i
kamatnih stopa banaka u razdoblju 2000.-13. (grafikon 2.16.) pokazuje da su kamatne stope banaka na
oroCene dugorocne devizne depozite stanovniStva u eurima sve do 2013. bile znatno povoljnije od pasivnih
kamatnih stopa stambenih Stedionica. Jedino su tijekom 2013. pasivne kamatne stope banaka pale ispod
onih u stambenim Stedionicama. lako bi se iz svega toga moglo zakljuditi kako je Stednja u bankama iz
perspektive klijenta bolji izbor, ujedno se moZe i zaklju€iti da ukoliko se na pasivne kamatne stope
stambenih Stedionica doda i iznos DPS-a, kamatne stope po ugovorima o tednji znatno su povoljnije i
privlagnije, posebno klijentima kojima je dugoro€na Stednja uz Sto veéi prinos primarni cil;.

Buduéi da u modelu stambene Stednje upravo depoziti stambenih StediSa omogucavaju stambeno
kreditiranje, za kreditnu sposobnost sustava vazno je konstantno postojanje odredenog broja StediSa
koji nemaju namjeru podi¢i stambeni kredit ve¢ ovakav dugoroCni oblik Stednje koriste iz razloga $to
ostvaruju dovoljan prinos, odnosno prinos koji je vedi ili jednak od onog kojeg bi mogli ostvarivati
dugoro¢nom Stednjom u bankama. Drugim rije€ima, postojanje i stimulacija daljnjih uplata Stednih uloga
kod Stedi8a koji nemaju namjeru di¢i stambeni kredit po isteku razdoblja Stednje, potreba je kojom se
osiguravaju stabilni dugoro&ni izvori sredstava za financiranje dugorocnih stambenih kredita, odnosno
samo funkcioniranje sustava u cijelosti i konkurentnost ovako postavljenog modela stambene Stednje.
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Stoga ¢e se u ovom dijelu detaljnije ispitati konkurentnost modela stambene Stednje iz perspektive
klijenata. Cilj je ponuditi odgovor koji model Stednje za klijenta donosi veéi prinos, oro¢ena Stednja u
bankama ili stambena Stednja te koliko iznosi GDPS odnosno kolika je minimalna stopa DPS-a koja uz
danu pasivnu kamatnu stopu na Stednju prinos stambene $tednje izjedna¢ava s prinosom na oro¢enu
Stednju u bankama. Drugim rije¢ima, GDPS se racuna kao ona stopa DPS-a uz koju istekom razdoblja
Stednje klijent raspolaze jednakim ustedenim iznosom kao da je jednake iznose oro€io u banci.

3.2.1. GDPS - metodoloski okvir

Pretpostavimo da na kraju neke godine klijent raspolaze odredenim nov&anim iznosom kojeg Zeli orogiti
na razdoblje od pet godina s ciliem maksimiziranja prinosa na Stednju. Neka su na trziStu dostupna dva
modela Stednje — stambena Stednja i dugoro€no oro€enje depozita u eurima. Pretpostavimo racionalnog
klijenta kojemu je cilj ostvariti $to veéi prinos na uloZeni Stedni ulog, odnosno dizanje stambenog kredita
nije njegov primarni cilj. Takav ¢e klijent prije odluke o izboru modela $tednje usporediti komercijalne uvjete
stambene Stednje i dugoroéne Stednje u bankama, te ¢e Stednju ugovoriti tamo gdje bi po isteku Stednog
razdoblja trebao raspolagati veCom ustedenom svotom. Kao $to je prethodno spomenuto, idejna svrha
GDPS-a je osiguranje jednakog prinosa na stambenu $tednju u usporedbi s oro€enom stednjom u bankama.

Izraun GDPS-a provest ¢e se pomo¢u modela razvijenog u MS Excelu koji na temelju odredenih
ulaznih parametara kao rezultat izracuna daje GDPS. Za ulazne parametre koristi se vecina parametara
koja u stvarnosti ¢ini ugovorne uvjete prilikom sklapanja ugovora o stambenoj Stednji, odnosno prilikom
dugoroc¢nog oroCenja depozita u bankama. Na temelju predstavljenog modela izraCuni GDPS-a provest
Ce se za tri scenarija.

Iz razloga $to model posebno racuna prinose na stambenu $tednju i banke postoje dvije grupe ulaznih
parametara. Ulazni parametri za izraCun prinosa na stambenu Stednju su:

e Stedni ulog predstavlja iznos kojim klijent raspolaze prilikom sklapanja ugovora o $tedniji,
odnosno iznos depozita kojim StediSa otvara Stednju;

e Ugovoreni iznos nov€ani je iznos definiran ugovorom o stambenoj Stednji koji se mora sklopiti na
odredenu svotu koja u stvarnosti ovisi o tarifi stambene Stednje u pojedinoj stambenoj Stedionici.
Ovaj parametar koriSten je u modelu iz razloga $to o njemu ovisi iznos ulazne naknade;

e Ulazna naknada jednokratna je naknada koja se plac¢a prilikom sklapanja ugovora o stambenoj
Stednji. U pravilu iznosi 1% ugovorenog iznosa, a obraCunava se i naplacuje jednokratno iz
Stednog uloga odmah po sklapanju ugovora o stambenoj Stednji;

e Naknada za vodenje racuna fiksan je iznos koji se krajem kalendarske godine tokom cijelog
razdoblja Stednje naplacuje jednokratno u ukupnom iznosu;

e Pasivna kamatna stopa na stambenu Stednju fiksna je tijekom cijelog razdoblja Stednje, njen je
obraCun sloZzen, a jednokratno se i u cijelosti pripisuje krajem godine, odnosno prilikom
zatvaranja raCuna Stednje. Fiksna kamatna stopa i ovakav nadin obraCuna kamata uobicajeni
su za stambene Stedionice;

e DPS je odredeni postotak iznosa uplaéene raspoloZive stambene Stednje u nekoj godini, pri
¢emu se obraCunava do najviSe 5.000 kn raspolozive stambene Stednje po stambenom StediSi
tilekom jedne kalendarske godine®”. Dio raspoloZive stambene $tednje koja prelazi 5.000 kn po
stambenom $tediSi u jednoj godini prenosi se u sljedec¢u kalendarsku godinu. U izracunu je
koriStena pretpostavka da se iznos DPS-a isplacuje sa zakaSnjenjem od jedne godine i 3
mjeseca, odnosno isplata DPS-a za godinu t vrSi se na kraju prvog kvartala godine t + 2, a
pripisom se ukamacuje na isti nacin kao i Stedni ulog. Iznimno DPS za godinu t + 4 isplaéuje
se krajem godine t + 5, odnosno to¢no u trenutku isteka ugovorenog roka Stednje.

Ulazni parametri za izraGun prinosa na Stednju u banci su:

e Ukupni Stedni ulog iznos je depozita s kojim StediSa otvara Stednju i jednakog je iznosa kao i u
slu¢aju stambene Stednje;

e Pasivna kamatna stopa na oroCene devizne depozite stanovniStva u eurima fiksna je tijekom
cijelog razdoblja Stednje, obracun je sloZzen, a kamata se jednokratno i u cijelosti pripisuje
krajem godine, odnosno prilikom isteka ugovorenog roka Stednje. Varijabilna kamatna stopa na
dugoro¢ni Stedni ulog smanijila bi usporedivost promatranih modela Stednje, a u stvarnosti
postoje ponude dugoro¢ne Stednje s fiksnom kamatnom stopom;

e Pretpostavljeno je nepla¢anje nikakvih drugih naknada.

37 Npr. maksimalni iznos DPS-a za jednogodi$nje razdoblje iznosi 500 kn u slu¢aju da je stopa DPS-a 10%.
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Izradun prinosa na stambenu Stednju. Za izraCun prinosa na stambenu Stednju potrebno je krenuti od
Stednog uloga kojim se krajem godine t otvara stambena Stednja®®. Prilikom sklapanja ugovora o
stambenoj Stednji napladuje se ulazna naknada, pa se odmah po sklapanju ugovora u godini t =0
raspolaze iznosom S, umanjenim za ulaznu naknadu, odnosno vrijedi:

SOZPIO_UNO

gdje je PI, pocCetni iznos Stednog uloga, a UN, iznos ulazne naknade. To znaci da nakon sklapanja
ugovora o stambenoj Stednji u godini t = 0, $tednju nastavljamo iznosom S,

Bududi je Stednja ugovorena na samom kraju godine, iznos S, se od tog trenutka do kraja prve godine
Stednje t + 1 ukamacduje po fiksnoj godiSnjoj pasivnoj kamatnoj stopi na stambenu Stednju (oznaka
PKS), aprema pretpostavci iz ulaznih parametara DPS ¢ée se za bilo koju godinu t pripisati tek na kraju
prvog kvartala godine t + 2.

Dakle na kraju prve godine Stednje t + 1 raspolaze se ukupnim iznosom S; koji je dobiven kao:
S; =S, (1 + PKS) — NVR, + PI,

gdje je NVR iznos godi$nje naknade za vodenje raCuna koja se po pretpostavci naplacuje krajem godine,
a PI, eventualna uplata krajem 1. godine.3®

Od kraja prve godine Stednje t + 1 pa sve do kraja druge godine Stednje t + 2 iznos S; ukamacivat ¢e
se po istoj godiSnjoj kamatnoj stopi PKS. Ali u drugoj godini pripisati ¢e se DPS za godinu t = 0 koji ¢e
se ukamacivati na isti nac€in kao i $tedni ulog, no po kamatnoj stopi koja iznosi 0,75 - PKS, buduéi da se
zbog pretpostavke pripisa DPS-a na kraju prvog kvartala DPS ukamacuje samo 9 mjeseci. Na kraju
druge godine raspolagat ¢e se iznosom S, koji je dobiven kao:

S, =S, - (1 + PKS) + DPS, - (1 + 0,75 - PKS) — NVR, + PI,

Iznos drzavnih poticajnih sredstava DPS, za godinu t ovisi 0 iznosu S i stopi DPS-a u oznaci SDPS koja
je fiksna i odredena zakonom o stambenoj Stednji, odnosno vrijedi:

DPS, = min(5.000,S,) - SDPS
Iterativnim postupkom, istekom razdoblja stambene Stednje raspolaze se iznosom S; koji je jednak:
Ss =S, (1+PKS)+DPS, (140,75 PKS) — NVR,
Iznos S5 predstavlja raspolozivi iznos Stednje istekom Stednog razdoblja.

Izra¢un prinosa na Stednju u banci nesto je jednostavniji buduci da se pretpostavlja da se pri otvaranju
Stednje ne plac¢aju nikakve dodatne naknade.

U slu€aju prvog i drugog scenarija, ako se na kraju godine t = 0 Stedni ulog B, = PI, oroCi po godiSnjoj
kamatnoj stopi PKB na razdoblje od pet godina, uz primjenu navedenih pretpostavki fiksne kamatne stope i
slozenog ukamacivanja istekom razdoblja Stednje odnosno na kraju pete godine klijent raspolaze iznosom:

B = B, - (1 + PKB)S

U treCem scenariju pretpostavljeno je pet jednokratnih godidnjih uplata iznosa od 5.000 kn na kraju
svake godine. Pojednostavljeno gledajuci, pretpostavljeno je da se nakon prve i svake sljedece godine
na postojeci Stedni ulog dodatno uplacuje iznos od 5.000 kn koji se potom nastavlja ukamacivati zajedno
s prethodnim uStedenim iznosom po istim uvjetima kao u prethodnom razdoblju. U tom slu€aju na kraju
prve godine vrijedi:

B, = By - (1 + PKB) + 5.000

gdje je B, iznos poc&etnog Stednog uloga, a B, predstavlja iznos nakon godinu dana Stednje iznosa By, i
uplate dodatnog depozita u iznosu od 5.000 kn.

3% Qva pretpostavka koristi se iz razloga $to je moguca u stvarnosti. Neovisno u kojem se razdoblju godine otvara ugovor o
stambenoj Stednji, uplatom iznosa veceg ili jednakog 5.000 kn ostvaruje se pravo na maksimalni iznos DPS-a. Dakle, neovisno o
tome kada se u godini zapocelo sa stambenom Stednjom, moze se ostvariti maksimalni iznos poticaja. Radi jednostavnosti
pretpostavlja se da se ugovor sklapa na datum 31. prosinca i da sve uplate/isplate sjedaju na ra¢un tog dana.

3% Ovu je varijablu potrebno posebno uvoditi buduci da u nekim scenarijima u nastavku pretpostavljene su visekratne uplate. U
slu€aju jednokratne uplate vrijedi PI; = 0.
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Istekom Stednog razdoblja, na kraju pete godine raspolaze se ukupnim ustedenim iznosom:
Bs = B, (1 + PKB)

Izraun GDPS-a izvodi se na nacin da za unesene ostale fiksne parametre, model varira stopu DPS-a
sve dok ne vrijedi Sg = Bs, odnosno dok se ne izjednace prinosi na Stednju u bankama i stambenim
Stedionicama. Stopa DPS-a koja izjednaCava ustedene iznose S i Bs predstavlja trazeni GDPS.

Prije samog izraCuna potrebno je istaknuti jo§ nekoliko metodoloskih pretpostavki. Zbog jednostavnosti
izraCuna u nastavku ovog poglavlja pretpostavlja se da je ugovoreni iznos to¢no jednak 25.000 kuna, a
iznos ulazne naknade to¢no 1% ugovorenog iznosa, odnosno iznos ulazne naknade je fiksan i iznosi 250
kuna. U stvarnosti to Cesto i nije tako nego je ugovoreni iznos otprilike 2-3 puta visi od Stednog uloga sto
znaci da je pretpostavkom o ugovorenom iznosu od 25.000 kuna podcijenjena ulazna naknada koja bi
trebala iznositi izmedu 500 i 750 kuna, ovisno o0 modelu Stednje. Medutim, s druge strane stambene
Stedionice vrlo Cesto daju odredene ,popuste” na ugovaranje stambene Stednje pri Cemu se smanjuje
ulazna naknada za primjerice 50%, a ¢ak u nekim slu€ajevima i do 100%. To bi zapravo znacilo da se
ulazna naknada uz ,popust® otprilike kre¢e izmedu 0 i 375 kuna. Prema tome, pretpostavka prosjecne
ulazne naknade od 250 kuna €ini se u potpunosti opravdanom.40

3.2.2. Izraéun GDPS-a na osnovu 3 razli¢ita scenarija

Prvi scenarij. U prvom scenariju Zeljelo se vidjeti koliki je GDPS kod Klijenta koji raspolaze relativno
velikim pocetnim Stednim ulogom, Zeli ostvariti maksimalan iznos DPS-a, ali nema namjeru naknadno
tijekom razdoblja Stednje uplaéivati dodatni depozit. Ovakav model Stednje, iako manje tipi¢an u slu¢aju
stambenih Stedionica, viSse odgovara modelu dugoro¢ne Stednje u bankama, ali je ipak moguée dobiti
relativno dobru usporedivost ovih dvaju modela Stednje.

U prvom scenariju pretpostavlja se da klijent na kraju godine t raspolaze iznosom od 25.000 kn kojeg
zeli u cijelosti oroc€iti na razdoblje od pet godina. Dakle, osim jednokratne uplate tog iznosa prilikom
otvaranja Stednje krajem ishodiSne godine, sve do isteka ugovorene Stednje nema viSe nikakvih uplata
od strane klijenta. Iznos od 25.000 kn uzet je iz razloga Sto omoguc¢ava ostvarivanje maksimalnih DPS
u svakoj od pet godina Stednje. IzraCun GDPS-a provodi se za petogodisnje razdoblje. Za vrijednost
pasivne kamatne stope na stambenu S$tednju te kamatne stope na Stednju u bankama uzimaju se
prosjeCne kamatne stope kakve su vrijedile u ishodiSnoj godini za svaki od promatranih oblika Stednje.
Na primjer, u izraCunu za ishodi$nu godinu 2000. uzimane su vrijednosti kamatnih stopa od 2,78% za
stambenu Stednju i 5,17% za Stednju u bankama (v. grafikon 2.16.). Iznos naknada za vodenje racuna
predstavlja prosjek godiSnjih naknada stambenih Stedionica. Pregled svih ulaznih parametara za prvi
scenarij prikazan je u tablici 3.1.

Tablica 3.1. Pregled ulaznih parametara u prvom scenariju

ERTGTEED Stambena Stednja u Orocena Stednja u
stambenoj Stedionici komercijalnoj banci
Stedni ulog (kn) 25.000 jednokratno 25.000 jednokratno
Ugovoreni iznos (kn) 25.000 Nije primjenjivo, ugovara se samo $tedni ulog.
Pasivna kamatna stopa Vazeca trziSna kamatna stopa, fiksna u Vazeca trziSna kamatna stopa, fiksna u narednom
P narednom petogodi$njem razdoblju. petogodiSnjem razdoblju.
Ulazna naknada (%, kn) 1% ugovorenog iznosa (250 kn) Nema
Naknada za vodenje raéuna (kn) 39 Nema

Izvor: Autori projekta

Nakon izraCuna GDPS-a za ulazne parametre iz prvog scenarija, dobivaju se vrijednosti GDPS-a za
svaku godinu prikazane na grafikonu 3.4.

40 Ovako postavljena teza o konzistentnosti izratuna s 250 kn ulazne naknade potvrdena je i jednostavnom kalkulacijom. Od
godiSnjeg iznosa naknada i provizija po depozitima (podatak iz raCuna dobiti i gubitka) na razini cijelog sustava umanjuje se
procijenjeni iznos naknada za vodenje racuna — 39 kn pomnozZeno s brojem Stednih raduna u promatranoj godini. Ostatak se
zapravo odnosi na prihod od ulaznih naknada, ali prema pravilu da se naknade razgrani€avaju na razdoblje trajanja Stednje. Uz
pretpostavku da je u prosjeku trajanje ugovora o Stednji jednako 5 godina (u 2013. je 80%-ak posto stanja Stednje bilo ugovoreno
na 5 godina, a ponderirani prosjek ro¢nosti iznosi 5,14 godina) za prosjek napla¢ene ulazne naknade uzima se ukupan prihod od
ulaznih naknada podijeljen s petinom broja novih ugovora u svakoj od posliednjih pet godina (ukupan broj novih ugovora u
posljednjih 5 godina podijeljeno s 5). Dobiveni rezultati pokazuju da je prosje¢an iznos ulazne naknade 2010. iznosio 279,74 kn,
273,24 kn 2011., 200,97 kn 2012., a 240,14 kn 2013. Prosje¢an (ponderirani) iznos ulazne naknade razdoblja 2010.-13. iznosio
je 248,80 kn, sto je gotovo jednako koriStenom iznosu ulazne naknade u modelima.
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Prosjecna GDPS kroz cijelo razdoblje 2000.-13. iznosi 11% S$to je u nominalnom iznosu 800 kn godisnje
te je vidljivo da je gotovo cijelo razdoblje bila ispod uplacivane stope DPS-a, s iznimkom u 2008. i 2009.
kada je 1 postotni bod bila viSa od vazeée stope DPS-a koja je tada iznosila 15% odnosno 750 kn
godisnje. U tome je razdoblju razlika pasivnih kamatnih stopa banaka i Stedionica ujedno bila na najviSoj
razini. Cak i u 2013., kada su prosjeéne pasivne kamatne stope banaka bile za pola postotnog boda
nize od pasivnih kamatnih stopa stambenih Stedionica, GDPS-a bio je pozitivan i iznosio je 1,6%.

Kada se pri otvaranju stambene Stednje ne bi placala ulazna naknada, prosje¢na stopa GDPS-a pala bi
za prosje€no 1 postotni bod (50 kn) uz nepromijenjene ostale parametre. Kada se pak ne bi placala
naknada za vodenje racuna, ve¢ samo ulazna naknada, prosjeCna stopa GDPS-a smanijila bi se takoder
prosjeéno za 1 postotni bod. Dakle, obje analizirane vrste naknada imaju gotovo istovjetan u€inak na
GDPS, tj. snizavaju ga za isti nominalni iznos.

Grafikon 3.4. GDPS u prvom scenariju za razdoblje 2000.-13., u %

30 +
25 -
20 -
L, s =-ea
15 - DS -~ , 4 \\
S e e =" N , s \
o _-- A
10 A Sao---7 B R
5 T
N
S ~
0 r
N\ N % O g o © A Q> O Q N Vv G
N Q Q Q Q Q N\ Q Q N N N N N
I T T I
prosje€ne kamatne stope po ugovorima o Stednji stambenih Stedionica
prosje¢ne kamatne stope banaka na oro¢ene dugoro¢ne devizne depozite stanovnistva u eurima
---- GDPS
uplaéivana stopa DPS-a

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB; izracuni i obrada autora

Drugim rije€ima, prema prvom scenariju u razdoblju 2000.-12. stambena je Stednja korisnicima bila
veoma isplativ oblik dugoroCne Stednje upravo zbog DPS-a koji su bili viSi od GDPS-a. Dakle, uz
pretpostavke prvog scenarija jednokratno uplacen Stedni ulog u iznosu od 25.000 kn u petogodiSnjem
razdoblju donosio je veéi prinos nego isti Stedni ulog orofen u komercijalnim bankama. No,
pretpostavljeni pocetni Stedni ulog od 25.000 kn ne predstavlja preveliki iznos ukoliko se promatra u
petogodiSnjem kontekstu, a znatno je drugacija situacija kada je rije€ o jednokratnoj uplati cijelog tog
iznosa. To se dodatno pokazuje prosje¢nim godisnjim uplatama Stednih uloga koji su prosje¢no nizi od
onih na koje se moze ostvariti maksimalan DPS.

Drugi scenarij. U drugom scenariju Zeljelo se vidjeti koliki je GDPS u slu€aju klijenta koji raspolaze s
manjim pocetnim Stednim ulogom. Pretpostavljeno je da da klijent otvara Stednju s inicijalnim iznosom
od 5.000 kn, te da ¢e isti iznos uplacivati na kraju svake idué¢e godine. Dakle, ukupno ¢e kroz pet uplata
iznosa od 5.000 kn svake godine na kraju biti uplac¢en isti iznos kao i u prvom scenariju. Iznos od 5.000
kn takoder predstavlja iznos na koji se u svakoj godini Stednje ostvaruje maksimalni DPS. Ipak,
placanjem ulazne naknade odmah pri ugovaranju Stednje, raspoloZivi iznos Stednje odmah je umanjen
i iz tog razloga je osnovica za izraun DPS-a u prvoj godini Stednje manja od maksimalne, $to je takoder
uzeto u obzir prilikom izraCuna.

Ovakav nacin Stednje CeSéi je u sluCaju stambenih Stedionica i vise odgovara stvarnom modelu
stambene Stednje uz redovite uplate (najéeSce mjesecne). S druge strane, u slucaju Stednje u banci
pretpostavke su identi¢ne kao i u prvom scenariju. Pregled svih ulaznih parametara za drugi scenarij
prikazan je u tablici 3.2.
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Tablica 3.2. Pregled ulaznih parametara u drugom scenariju

Parametar Stambena Stednja u stambenoj Stedionici Orocena $tednja u komercijalnoj banci

Stedni ulog (kn) Pet jednokratnih godisnjih uplata po 5.000 kn 25.000 jednokratno

Ugovoreni iznos (kn) 25.000 Nije primjenjivo, uglc:)\éara se samo $tedni
. Vazeca trziSna kamatna stopa, fiksna u narednom VazZeca trziSna kamatna stopa, fiksna u

Pasivna kamatna stopa o } o ;

petogodiSnjem razdoblju. narednom petogodiSnjem razdoblju.
Ulazna naknada (%, kn) 1% ugovorenog iznosa (250 kn) Nema
Naknada za vodenje raéuna (kn) 39 Nema

Izvor: Autori projekta

U drugom scenariju dobiva se prosje¢na grani¢na stopa DPS-a od 17% (850 kn godi$nje), Sto u odnosu
na prvi scenarij predstavlja povec¢anje od 6 postotnih bodova. Grani¢na stopa DPS-a bila je gotovo
jednaka uplaéivanoj stopi DPS-a u 2005. kada je iznosila 15,31%, a od 2006.-10. bila je na vi$oj razini
od uplacivane. Kao i u prvom scenariju, grani¢éna stopa DPS-a u razdoblju 2011.-13 kretala se ispod
uplaéivane stope DPS-a, a u 2013. iznosila je priblizno 8% (400 kn godisnje).

Uz pretpostavke i parametre drugog scenarija dobivamo iznose GDPS-a prikazane na grafikonu 3.5.
Grafikon 3.5. GDPS u drugom scenariju za razdoblje 2000.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB; izraéuni i obrada autora

Kada se ne bi placala ulazna naknada prosje¢na stopa GDPS-a bila bi niza za prosje¢no 1,5 postotni bod,
a kada se ne bi pla¢ala naknada za vodenje racuna, GDPS bi bila niza za prosje¢no 0,8 postotnih bodova.

Nedostatak ovog scenarija je u tome Sto se usporeduju viSekratne uplate stambene Stednje s
jednokratnom uplatom u bankama te su zbog tog razloga ova dva modela manje usporediva. Buducéi da
je u ovom slu€aju prinos u banci bitno visi jer se od samog pocetka Stednje ukamacuje peterostruko
vedi iznos od pocletnog iznosa u slu€aju stambene Stednje, na ovaj nadin izralunata graniCna stopa
DPS-a takoder je viSa. Iz tog razloga promatran je i treci scenarij.

Treci scenarij. U treéem se scenariju usporeduju viSekratne uplate za oba modela Stednje odnosno pet
jednokratnih godisnjih uplata iznosa od 5.000 kn po fiksnoj kamatnoj stopi u ishodiSnoj godini u slu¢aju
stambene Stednje u stambenoj Stedionici i oro€ene Stednje u komercijalnoj banci. Pregled svih ulaznih
parametara za treéi scenarij prikazan je u tablici 3.3.
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Tablica 3.3. Pregled ulaznih parametara u tre¢cem scenariju

Parametar Stambena Stednja u stambenoj Stedionici Orocena Stednja u komercijalnoj banci

Stedni ulog (kn) Pet jednokratnih godi$njih uplata po 5.000 kn Pet jednokratnih godi$njih uplata po 5.000 kn

Ugovoreni iznos (kn) 25.000 Nije primjenjivo, ugovara se samo $tedni ulog.

Pasivna kamatna stopa Vazeca trziSna kama_tvna_\ stopa, f|ksr_1a u narednom Vazeca trziSna kama_tpq stopa, flkspa u
petogodi$njem razdoblju. narednom petogodi§njem razdoblju.

Ulazna naknada (%, kn) 1% ugovorenog iznosa (250 kn) Nema

Naknada za vodenje racuna (kn) 39 Nema

Izvor: Autori projekta
U tre¢em scenariju dobivamo iznose GDPS-a prikazane na idu¢em grafikonu.

Grafikon 3.6. GDPS u tre¢em scenariju za razdoblje 2000.-13., u %
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB; izraéuni i obrada autora

Prema treCem scenariju prosjeéni GDPS u razdoblju 2000.-13. iznosi 7%, $to u odnosu na drugi scenarij
predstavlja smanjenje od 10 postotnih bodova odnosno smanjenje od 4 postotna boda u odnosu na prvi
scenarij. Isto tako GDPS je u cijelom promatranom razdoblju ispod uplac¢ivane stope DPS-a, &ak i u
razdoblju od 2008.-09 u kojem je u prethodna dva scenarija GDPS bio je iznad uplaéivane stope $to
znaci da u ovako postavljenom modelu uplate, GDPS je manje osjetljiv na razliku (spread) kamatnih
stopa. Kada se ne bi plac¢ala ulazna naknada, prosje¢na grani¢na stopa DPS-a bila bi niza za prosje¢no
1,1 postotni bod, a kada se ne bi placala naknada za vodenje racuna, prosje¢ni GDPS iznosio bi 6,5%.
Treéi scenarij, koji je najsli¢niji stvarnom modelu stambene Stednje prema nadinu uplacivanja Stednih
uloga, pokazuje da GDPS osim o kamatnim stopama, ovisi i o na¢inima uplate Stednih uloga.

3.2.3. Zakljuéci

Za dane povijesne podatke iznosa kamatnih stopa na Stednju u Stedionicama i bankama, te uz
pretpostavke modela na kojem se temelji izralun GDPS-a u sva tri promatrana scenarija, mozZe se
ustvrditi kako je stambena tednja konkurentan oblik Stednje i to ponajviSe zbog DPS-a. U prva dva
scenarija GDPS bio je u vecini razdoblja ispod uplaéivane stope DPS-a osim u razdoblju 2008.-09. kada
je razlika kamatnih stopa banaka i stambenih Stedionica bila najveéa, dok je u trecem scenariju GDPS
bio ispod uplacivane stope DPS-a tijekom cijelog razdoblja 2000.-13. Dakle, neovisno o modelu uplate,
klijenti stambenih Stedionica ostvarivali bi u konaénici veéi prinos nego StediSe koiji bi orocili isti iznos u
banci upravo zbog DPS-a.

Ipak postoje neka bitna ograni¢enja prilikom izraCuna GDPS-a pomocu koristenog modela za izracun.
Naime, GDPS se racuna uz pretpostavku neprekinute Stednje u stambenoj Stedionici, a u slu¢aju raskida
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ugovora prije ugovorenog roka, u stvarnosti se ostaje bez cjelokupnog iznosa DPS-a, kao i kamata na
DPS, sto Cesto nije sluc¢aj ukoliko se Stednja raskine prije roka u banci. Dodatno, kako bi se osigurala
akumulacija Stednje za financiranje kredita u budu¢em razdoblju, stopa DPS-a je u samim poc¢ecima
sustava stambene Stednje trebala biti i na vi§im razinama od grani¢ne. Prema tome, sam DPS trebao
bi biti ovisan i o fazi u kojoj se sustav nalazi. U sadasnjoj fazi sustava stambene Stednje ne postoji
potreba poticanja Stednje vi§im stopama od onih koje osiguravaju jednaku konkurentnost u odnosu na
banke Sto npr. u slu€aju trec¢eg scenarija za 2013. iznosi nominalno 87 kn godiSnje (GDPS od 1,74%).
Naime, analiza financijskih pokazatelja poslovanja (v. poglavlje 2.1.) pokazuje povecéan rast stambenih
kredita u 2013. i kako postojeci trendovi idu upravo u cilju poveéanja iskoristivosti kreditnog potencijala
sustava stambene Stednje. Dodatno, kamatne stope na stambenu Stednju su trenutno povoljnije od
kamatnih stopa banaka na dugoro¢no oro¢ene devizne depozite u eurima.

Kao $to je ve¢ spomenuto, za kredithu sposobnost sustava dosta je vazno konstantno postojanje
odredenog broja StediSa koji ovakav dugoro¢ni oblik Stednje koriste samo iz razloga Sto ostvaruju
dovoljan prinos. U tom slucaju njihovi $tedni ulozi omoguéavaju odobravanje stambenih kredita drugim
klijentima. Buduéi da su iznosi stambenih kredita u pravilu nekoliko puta veci od iznosa $tednog uloga,
otvaranje jednog stambenog kredita omogucavaju depoziti ve¢eg broja stambenih StediSa. Ako bi
potpuno ukidanje DPS-a rezultiralo povecanim odljevom stambenih Stedi8a, funkcioniranje sustava
moglo bi biti naruseno. Stoga u ovakvo postavljenom modelu stambene Stednje DPS predstavljaju
neizostavni dio samog sustava stambene Stednje, zbog €ega bi u narednim istrazivanjima trebalo
analizirati moguce nacine aktivnijeg upravljanja DPS-om.

3.3. Optimalna stopa DPS-a

U poglavlju 3.2. racunala se visina GDPS-a, odnosno stope DPS-a koja izjednacava prinose na Stednju
u stambenim $tedionicama i bankama uz pretpostavku Stednje od pet godina koliko uobiajeno traje
Stednja bez namjere podizanja stambenog kredita u stambenim Stedionicama. Medutim, GDPS zapravo
po svojoj definiciji zanemaruje mogucnost da klijent prije isteka roka Stednje raskine ugovor o Stednji. U
tom slu€aju klijent zapravo ne ostvaruje pravo na DPS, pa je u nepovoljnijoj poziciji nego da je primjerice
Stedio u banci. Stoga je u ovom poglavlju cilj izracunati optimalnu stopu DPS-a (ODPS), koja daje iznos
DPS-a kojim se izjednaCavaju o€ekivani prinosi stambene Stednje i Stednje u bankama uzimajuéi u obzir
vjerojatnost prijevremenog raskida ugovora o Stedniji tijekom razdoblja Stednje i samim time gubitak
DPS-a i pripadnih kamata.

3.3.1. ODPS - metodoloski okvir

U izraCunu ODPS-a pretpostavljeno je da klijent na kraju neke godine raspolaZze odredenim nov&anim
iznosom kojeg Zeli uloZiti te pritom ima samo dvije moguénosti ulaganja — oro€ena Stednja u banci ili
stambena Stednja. Klijent je isto tako uvjeren da ¢e jednake nov€ane iznose modi uloZiti i u naredne
Cetiri godine. Ako se pretpostavi kako je klijent potpuno racionalan i svjestan svih rizika tednje, odnosno
postojanja vjerojatnosti raskida ugovora (npr. uslijed neocekivane potrebe pla¢anja popravka osobnog
automobila ili Zzelje za kupnjom novog LCD TV-a ustedenim iznosom), tada ¢e ukoliko se odlu¢i na model
Stednje u stambenoj Stedionici, u sluaju prijevremenog raskida ugovora on zapravo izgubiti pravo na
DPS. Model Stednje sa svim mogucim scenarijima isplate u stambenoj Stedionici i banci prikazan je na
grafikonu 3.7.
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Grafikon 3.7. Model Stednje sa scenarijima isplate u stambenoj Stedionici i banci
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Izvor: Autori projekta

U oba modela $tednje postoji ukupno Sets mogucih scenarija isplata. Najpovoljniji scenarij oznacen je
sa Ss i Bg, pri ¢emu klijent Stedi punih 5 godina. U stambenoj Stedionici klijent u tome slu¢aju ostvaruje
pravo na DPS. Uz zanemarivanje ostalih moguénosti isplate uslijed raskida ugovora stopa DPS-a koja
izjednaCava isplatu u stambenoj Stedionici i banci jednak je GDPS-u analiziranom u prethodnom
poglavlju. Medutim, osim ove najpovoljnije varijante, za klijenta postoji joS 5 manje povoljnih varijanti
(izbora) . Tosu S04, ..., SOs te B0, ..., BOs, gdje SO, oznaCava isplatu u godini t u slu€aju otkaza ugovora
o stambenoj Stedniji u toj godini, a BO; oznacava isplatu u godini t u slu€aju raskida oro€enja u toj godini.
Za svaku od navedenih isplata postoji vjerojatnost nastanka tog dogadaja koje su oznagene velikim
slovima P;, odnosno Q;.

S obzirom da je model Stednje definiran scenarijima isplate u stambenoj Stedionici i banci kao $to je
prikazano na grafikonu 3.7, svaka od isplata predstavlja odredeni dogadaj s pripadaju¢om vjerojatnosti
nastanka. Prema tome, radi se o slu€ajnim varijablama S i B, pri ¢emu S oznacava slu€ajnu varijablu isplata
stambene Stednje, a B slu€ajnu varijablu isplata oro€enja. Te se sluajne varijable mogu zapisati kao:

¢ ( Ss 50, S0, S0, S0, SO0 )
PP,PsP,Ps 1 —P; P(1—P,) P P,(1-P;) PP,Ps(1—-P) PPPP(1—P;)

B~( B, BO, BO, BO, BO, BO; )
Q102050405 1—-0; Q(1—-0Q2) Q1Q:(1—0Q3) Q10:0:(1—Qs) @Q1Q,Q3Q4(1—Qs)

Pritome su Ss i Bs dobiveni jednakim izracunom kao i ranije (u dijelu 3.2.1.), a SO; i BO; se izvode kako
je opisano u nastavku.

Isplaceni iznos stambene Stednje u godini i (za svaki i=1,...,5) u slu€aju raskida ugovora dobiva se kao:

PKS) NVR;

SOi =Si—1'(1+ 2 2

Pri éemu su PKS pasivna kamatna stopa na stambenu $tednju, NVR; godi$nji iznos naplac¢enih naknada
po Stednom radunu, a S;_; (za i=2,...,5) dobiva se rekurzivno iz sljedece formule:
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S,y =S;_, (14 PKS) — NVR,_, + 5.000

ZaizraCun S;_; primjenjuju se sli¢ne formule kao i u dijelu 3.2.1., ali se ne uklju€uje i ne pripisuje iznos
DPS-a, buducéi da se ovi iznosi raéunaju za slu¢ajeve u kojima klijent raskida ugovor o Stednji prije isteka
roka Stednje pa pravo na DPS nece niti ostvariti. Dodatna napomena odnosi se na primjenu pasivne
kamatne stope i godi$njeg iznosa naplacenih naknada po Stednom raCunu u godini raskida ugovora. Uz
pretpostavku da se raskid ugovora moze dogoditi u bilo kojem trenutku od po&etka do kraja godine i uz
jednaku vjerojatnost, oekivana pasivna kamatna stopa dvostruko je manja od pasivne kamatne stope,
a isto vrijedi i za godiSnji iznos napla¢enih naknada po Stednom radunu.

Isplaceni iznos oro¢ene Stednje u godini j (za svaki j=1,...,5) u slu€aju raskida ugovora o oro¢enoj Stedniji
dobiva se kao:

PKB

Pri Cemu su PKB pasivna kamatna stopa na orocenu $tednju, a B;_; (za j=2,...,5) dobiva se rekurzivno

iz formule:
B;_y = Bj_,-(1+ PKB) + 5.000

Ostaje jo$ otvoreno pitanje definiranja vjerojatnosti nastanka dogadaja raskida stambene ili oro¢ene
Stednje. Uz pretpostavku da klijent raskida obje Stednje samo u slu¢aju nuzne potrebe, vjerojatnosti P;
jednake su vjerojatnostima Q; za svaki i=j.

Buduéi da je klijent u potpunosti racionalan te zeli optimizirati prinose na Stednju, on &e izabrati onu
varijantu Stednje koja mu daje veci prinos. Cilj je ovog poglavlja izraCunati stopu DPS-a takvu da
ocekivani prinos na stambenu Stednju izjednaCava s o€ekivanim prinosom na oro¢enu $tednju u banci.
Matematicki zapisano, radi se o:

E[S] = E[B]

Matemati¢ko je ocekivanje prema definiciji zbroj umnozaka moguc¢ih dogadaja i pripadajucih
vjerojatnosti. Odnosno, vrijedi:

]E[S] = P1P2P3P4P555 + (1 - P1)501 + Pl(l - PZ)SOZ + P1P2(1 - P3)503 + P1P2P3(1 - P4_)504
+ P1P2P3P4(1 - PS)SOS

E[B] = @1Q2Q3Q4Q5Bs + (1 = Q1)B0; + Q:(1 = Q2)B0; + Q1Q>(1 — Q3)B03 + 0:Q,03(1 — Q4)BO,4
+0:10:Q3Q,(1 = Q5)BOs

Uz pretpostavku da je P; = Q; za svaki i=] dobiva se jednadzba:

P,P,P;P,PsSs + (1 — P,)SO; + Py (1 — P,)SO, + P,P,(1 — P;)SO5 + P,P,P5(1 — P,)SO,
+ P,P,P;P,(1 — P5)SOs
= P,P,P;P,PsBs + (1 — P,)BO; + P,(1 — P,)BO, + P,P,(1 — P;)BO,
+ P,P,P;(1 — P,)BO, + P,P,P;P,(1 — P5)BOs

Daljnje raspisivanje ovog izraza postaje prekomplicirano, ali i nepotrebno jer se sav izraéun provodi u
MS Excelu prema definiranim koracima.

3.3.2. Izra¢un ODPS-a

Uz pretpostavku racionalnog klijenta, moze se dodatno pretpostaviti kako se vjerojatnost prijevremenog
raskida ugovora smanjuje s duljinom razdoblja Stednje u iznosu od 10% godis$nje. Drugim rije¢ima, Sto
se viSe bliZi kraj ugovornog razdoblja Stednje, manja je vjerojatnost prijevremenog raskida ugovora,
odnosno veca vjerojatnost da ée klijent nastaviti odabrani model Stednje.

Tada za svaki i=2,...,5,vrijedi:
Pi = Pi—l + 10%
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Neka je P, = 50%, odnosno vjerojatnost da ¢e klijent nastaviti Stednju u prvoj godini tono je jednaka
vjerojatnosti prijevremenog raskida Q1. Posljedi¢no, prema prethodnoj formuli dobiva se da je vjerojatnost da
¢e klijent raskinuti ugovor u zadnjoj godini Stednje Qs jednaka 10%. Uz ovakve pretpostavke vjerojatnosti i
iznose kamatnih stopa kao i u izraunu GDPS-a u sva tri scenarija (grafikoni 3.4., 3.5. i 3.6.), dobiveni iznos
ODPS-a prikazan je na grafikonu 3.8.

Iz grafikona 3.8. vidljivo je kako kretanje ODPS-a trendom prati kretanje GDPS-a te da je u razdoblju
2000.-13., izuzev u godinama 2008. i 2009., ODPS u prosjeku bila ispod uplac¢ivane stope DPS-a.
Prosje¢ni ODPS u razdoblju 2000.-13. iznosio je 14% (700 kn godi$nje), dok je prosjecni GDPS iznosio
7% (350 kn godisnje). Iz toga je vidljivo kako je GDPS uvijek manji od ODPS-a i to iz razloga $to
zanemaruje vjerojatnosti raskidanja ugovora o Stednji. ODPS je u razdoblju 2000.-13. bio na najvisoj
razini u 2008. (20,1%), a na najnizoj u 2013. (5,5%), Sto pokazuje ovisnost o pasivnim kamatnim
stopama na Stednju buduci da je u navedenim godinama razlika pasivnih kamatnih stopa bila na najvisoj,
odnosno na najnizoj razini.

Kada se ne bi pla¢ala ulazna naknada na stambenu Stednju, prosje¢ni ODPS bio bi u prosjeku nizi za
¢ak 7 postotnih bodova odnosno iznosio bi 350 kn godiSnje. Naime, kako se ulazna naknada pla¢a
odmah pri zaklju€enju ugovora o stambenoj Stednji, u slu€aju ranog raskida ugovora (npr. odmah u prvoj
godini Stednje koja je po pretpostavci modela 50%), gubitak je najvedi, te je iz tog razloga ODPS dosta
osjetljiv na iznos ulazne naknade, $to u slu¢aju GDPS-a nije bio slu€aj. Kada se ne bi pla¢ala naknada
za vodenje raduna, ODPS bi bio u prosjeku niza za dva postotna boda.

Grafikon 3.8. ODPS za razdoblje 2000.-13., u%
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Izvor: Podaci stambenih Stedionica; HNB, izraéun autora
3.3.3. Zakljucci

Prethodni izraéun potvrduje ve¢ prethodno spomenuti zaklju€ak da je DPS nuzZan €imbenik u ovako
postavljenom sustavu stambene Stednje jer podiZze njegovu konkurentnost i osigurava konstantan broj
StediSa C€iji depoziti omogucéavaju stabilne izvore sredstava za odobravanje stambenih kredita onim
klijentima Ciji je cilj iskoristiti manje rizicne uvjete stambenog kreditiranja u odnosu na bankarski sektor.
Prosje¢ni ODPS u razdoblju 2000.-13. iznosio je 14% (700 kn godis$nje), dok je prosje¢na GDPS iznosila
7% (350 kn godi$nje). GDPS je uvijek manji od ODPS-a jer zanemaruje vjerojatnosti raskidanja ugovora

o Stedniji.

Buduéi da u sustavu stambene Stednje klijent pravo na isplatu DPS-a ostvaruje tek nakon isteka
ugovorenog razdoblja, ODPS zapravo predstavlja premiju na rizik prijevremenog raskida ugovora. Bez
DPS-a prinos na stambenu Stednju bio bi odreden samo iznosom pasivne kamatne stope, kojeg
umanjuju ulazna naknada i naknada za vodenje racuna. Kako izraéun ODPS-a takoder pokazuje da
shizavanjem naknada ODPS znacajnije pada, valjalo bi dodatno istraZiti moguée granice sniZenja
naknada u sustavu stambene Stednje, bez da se narusi njegova odrZivost.
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4. UCINCI RAZVOJA SUSTAVA U SREDNJOROCNOM RAZDOBLJU

U ovom dijelu projekta cilj je prikazati moguéi razvoj sustava poticane stambene Stednje u RH u
narednom petogodiSnjem i desetogodiSnjem razdoblju te izraCunati ekonomske i fiskalne u€inke koje bi
sustav u tom razdoblju mogao generirati. Za izraun buducih ucinaka sustava stambene Stednje
definirati ¢e se simulacijski model koji ¢e u obzir uzeti dovoljan broj kljuénih parametara poslovanja i
identificirati veze izmedu tih parametara pomocu kojih ¢e se vrsiti projekcije raznih stavki iz
racunovodstvenih izvjestaja stambenih Stedionica. IzraCuni ¢e se bazirati na raznim scenarijima razvoja
sustava definiranih u suradnji sa stambenim Stedionicama. U tu svrhu stambenim Stedionicama poslani
su dodatni upitnici s definiranim scenarijima u kojima se od stambenih Stedionica trazila vlastita procjena
razvoja poslovanja svake od njih. U analizi koja slijedi koristeni su isklju€ivo agregirani podaci svih pet
stambenih Stedionica.

4.1. Simulacijski model

Kao $to je ve¢ spomenuto, za izraCun ekonomskih i fiskalnih u€inaka sustava poticane stambene Stednje
u buduc¢em petogodiSnjem i desetogodiSnjem razdoblju definirat ¢e se slozeni simulacijski model kojime
se projiciraju odredene kljuéne stavke bilance stanja i raCuna dobiti i gubitka te ostalih poslovnih
pokazatelja stambenih $tedionica u odnosu na definirane inicijalne parametre. Model je relativho
kompleksan jer poc€iva na velikom broju kljuénih parametara poslovanja stambenih Stedionica te iz
identificiranih veza izmedu njih generira trazene projekcije. U ovom dijelu projekta cilj je potanko opisati
funkcioniranje simulacijskog modela razvoja sustava stambene Stednje te navesti koriStene pretpostavke
kojima se odreduje meduovisnost odredenih parametara u simulacijskom modelu.

4.1.1. Definiranje klju¢nih parametara

Simulacijski model implementiran je u Microsoft Excelu, a sadrzi ukupno 41 ulazni parametar, od ¢ega
je nuzno bilo popuniti 19 kljuénih parametara te jos 22 opcijska parametra koje su stambene Stedionice
ispunjavale po vlastitom nahodenju. Simulacijska analiza biti ¢e temeljena na oekivanom razvoju
sustava stambene Stednje u RH u Cetiri razli€ita scenarija koja su definirali autori ovog projekta, pri ¢emu
se od stambenih Stedionica trazila vlastita procjena razvoja poslovanja svake od njih.

Prvi scenarij je tzv. graniéni DPS scenarij u kojemu se cijelo poslovanje sustava stambene Stednje
projicira uz pretpostavku izmjene postojece stope DPS-a od 10% na razinu GDPS-a. Drugim rije€ima,
ta pretpostavka predvida aktivnije upravljanje DPS-om od strane MF pri ¢emu je DPS odreden tako da
se efektivne kamatne stope na Stedne uloge podignu iznad pasivnih kamatnih stopa na dugoro&nu
orocenu Stednju u bankama kako bi se stimulirale daljnje uplate Stednih uloga S$tedisa koji nemaju
namjeru di¢i stambeni kredit po isteku razdoblja Stednje. Time bi se osigurali stabilni dugoroc¢ni izvori
sredstava za financiranje dugorocnih stambenih kredita jer je za nesmetano funkcioniranje sustava
nuzno imati i odredeni udio upravo takvih StediSa radi Stednje.

Drugi i treci scenarij su scenariji koji predvidaju zadrZzavanje stope DPS-a na razini od 10%. Drugi
scenarij predvida rast kreditne aktivnosti stambenih Stedionica viSe od projiciranog rasta (ovisno o
poslovnoj strategiji svake pojedine stambene Stedionice), odnosno ispunjavanje kreditnog potencijala
stambenih Stedionica. Tredi, pak, scenarij predvida dodatan rast depozita u primjerice uvjetima niskih
pasivnih kamatnih stopa kod banaka. Ova su dva scenarija medusobno povezana jer je povecanje jedne
veli¢ine gotovo uvijek praceno povecéanjem druge.

Cetvrti scenarij je scenarij potpunog ukidanja DPS-a. U tom slugaju opstojnost sustava bila bi uvelike
uvjetovana kretanjem kamatnih stopa na trzistu, odnosno u sustav bi viSe-manje ulazili oni korisnici koji
planiraju u buduénosti, ¢im za to steknu uvjete, di¢i stambeni kredit. Cilj je Cetvrtog scenarija prikazati
kliju¢ne poteskoce koje se u tom sluéaju javljaju, ali i izracunati apsolutne koristi za drzavu*.

Klju¢ni parametri. Prva tri klju¢na parametra koja se koriste u modelu su:
e postotak DPS-a koji je zapravo definiran gornjim scenarijima;
e maksimalan iznos DPS-a za koji se u sva tri scenarija (u ¢etvrtom scenariju nema DPS-a)
pretpostavlja da je jednak 5.000 kn;

41 Relativne koristi u odnosu na neto DPS nemoguce je izraunati buduci da je neto DPS u ovome scenariju jednak 0.
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e prosjecCan isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima sveden je na godi$nju razinu. U ovom
se slucaju pretpostavlja da se radi o ukupno isplaéenom iznosu po isteku Stednje (koji ovisi o
scenariju) podijelienom s 5 godina koliko traje ocekivano razdoblje Stednje u slu¢aju kad se
StediSe ne odlu€e na podizanje kredita.

Iz podataka iz bilance stanja procjenjuju se ukupno tri parametra, a to su:
e ukupno stanje stambenih kredita stanovniStvu na dan 31.prosinca 2018. i 31. prosinca 2023.;
e ukupno stanje depozita komitenata na dan 31. prosinca 2018. i 31. prosinca 2023.;
e udio stambenih kredita u ukupnoj imovini.

Nakon toga se iz ovih podataka jednostavnim matemati¢kim operacijama mogu izraCunati ukupna imovina
na dan 31. prosinca 2018. i 31. prosinca 2023. te omjer kredita i depozita (tzv. loan to deposit ratio).

Iduca Cetiri parametra iznimno su vazni poslovni parametri nefinancijskog karaktera za projekcije i
ukljucuju:
e prosjeCan broj StediSa u pojedinoj godini;
e ukupan broj novih ugovora o $tednji u pojedinoj godini;
e ukupan broj novih stambenih kredita u pojedinoj godini te
e postotak ugovora o Stednji koji se isplacuje bez kredita. Radi se zapravo o postotku StediSa koji
Stede iskljuCivo radi Stednje, odnosno bez primarne namjere dizanja stambenog kredita po
isteku razdoblja Stednje u odnosu na ukupan broj ugovora o stambenoj Stednji ugovoren pet
godina ranije (s obzirom na pretpostavku da je ofekivano razdoblje Stednje u slu€aju kad se
StediSe ne odluce na podizanje kredita 5 godina).

Preostalih devet parametara vazno je za procjenu direktnih ucinaka, odnosno prihoda i troSkova
poslovanja stambenih Stedionica. Prvih pet parametara utjeCu na izracun neto prihoda poslovanja i to su:
e prosjeCan troSak depozita u nekoj godini (t) definiran kao omjer kamatnih rashoda po
depozitima komitenata i prosje¢nog stanja depozita komitenata na kraju dvije uzastopne godine

(t — 1it). Ovaj pokazatelj moze se tumaditi i kao pasivna kamatna stopa;

e prosjeCan kamatni troSak po ostalim obvezama definiran kao omjer kamatnih rashoda po
ostalim obvezama (razlika ukupnih i kamatnih rashoda po depozitima komitenata) i prosje¢nog
stanja ostalih stavki pasive (razlika prosjec¢ne ukupne imovine i prosjecnog stanja depozita
komitenata na kraju dvije uzastopne godine);

e prosje€an povrat na kredite stanovniStvu definiran kao omjer kamatnih prihoda od stanovnistva
i prosjeCnog stanja kredita stanovniStvu na kraju dvije uzastopne godine. Ovaj pokazatelj se
zapravo moze tumacditi i kao aktivna kamatna stopa;

e prosjeCan povrat na ostalu imovinu definiran kao omjer kamatnih prihoda po ostaloj imovini
(razlika ukupnih i kamatnih prihoda samo od stanovnistva) i prosje€nog stanja ostalih stavki aktive
(razlika prosje€ne ukupne imovine i kredita stanovnidtvu na kraju dvije uzastopne godine). Ovaj je
pokazatelj velikim dijelom uvjetovan kamatnim stopama po drzavnim vrijednosnim papirima koje
Stedionice drZze zbog zadovoljavanja regulatornih zahtjeva ili zbog viSka likvidnosti te

e neto nekamatni prihodi u odnosu na prosje¢no stanje Stednje.

Zatim slijede Cetiri parametra vezana za ukupnu zaposlenost koju generira poslovanje stambenih
Stedionica, a iz kojih se izraCunavaju troSkovi osoblja. To su:
e broj zaposlenih u stambenim Stedionicama temeljem ugovora o radu;
e ukupni godi8nji trodkovi po zaposlenoj osobi koji uklju€uju godidnje iznose neto place, poreze
na placu i prireze, doprinose na i iz place te ostale troSkove (putni troSkovi i sl.);
e broj vanjskih suradnika, agenata i sli¢no koji su zaposleni privremenim ugovorima;
e ukupni godiSnji trodkovi po vanjskom suradniku.

Opcijski parametri. Osim gore navedenih 19 kljuénih parametara koji su stambene Stedionice morale
ispuniti kako bi model adekvatno funkcionirao, za definiranje projekcija koriSteno je jos$ i 22 opcijska
parametra koji se mogu svrstati u tri skupine.

Prva su skupina dodatni parametri za odredivanje prihoda i troSkova stambenih Stedionica i u koje ulazi
ukupno osam parametara:

e udio ostalih troSkova u troSkovima za zaposlene;

e doprinosi na placu (% bruto plaée);
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doprinosi iz pla¢e (% bruto place);

porez na dobit;

porez na dohodak i prirez (% dohotka = bruto - doprinosi iz place);

porez na usluge vanjskih suradnika u ukupnom trodku vanjskih suradnika;
placeni PDV po fakturama (% depozita komitenata) te

e ostali porezni troskovi stambenih Stedionica.

Ukoliko nije drugacije navedeno za ove je troSkove u modelu pretpostavljeno kako ¢&e slijediti prosjek
razdoblja 2010.-13., Sto je prikazano u tablici 4.1.

Tablica 4.1. Opcijski parametri za odredivanje prihoda i troSkova stambenih Stedionica,
prosjek razdoblja 2010.-13., u tis. kn ili %

Parametar Prosjek razdoblja

2010.-13.
Udio ostalih troSkova u troSkovima za zaposlene (%) 8,45
Doprinosi na plac¢u (% bruto place) 171
Doprinosi iz place (% bruto place) 20
Stopa poreza na dobit (%) 20
Porez na dohodak i prirez (% dohotka = bruto - doprinosi iz place) 22,54
Porez na usluge vanjskih suradnika u ukupnom trosku vanjskih suradnika (%) 23,69
Placeni PDV po fakturama (% depozita komitenata) 0,12
Ostali porezni troskovi (u tis. kn) 1.254

|zvor: Izraduni autora

Drugu skupinu opcijskih parametara Cine parametri za odredivanje oCekivane strukture danih kredita u
buduéem razdoblju prema namjeni kredita. Ovaj je parametar vazan jer je izraCun indirektnih i
induciranih ekonomskih i fiskalnih u€inaka iznimno osjetljiv na strukturu danih kredita, buduéi da ne
generiraju svi krediti jednake koristi za drzavni i lokalne proracune. Istovremeno je vazno naglasiti kako
se struktura danih kredita mijenja s vr.emenom, §to je prikazano u tablici 4.2.

Tablica 4.2. Struktura danih kredita stambenih Stedionica u raznim razdobljima
diferencirana prema namijeni kredita, u %

Namjena kredita Prosjek 2000.-13. Prosjek 2010.-13. Struktura 2013.
Adaptacija, rekonstrukcija 19,7 11,3 6,6
Izgradnja nekretnine 6,3 6,7 4,3
Komunalno uredenje gradevine 15 0,8 0,5
Kupnja gradevnog zemljista 54 1,2 0,8
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 13,1 18,3 20,8
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 45,6 49,6 57,2
Otplata stambenog kredita 8,5 12,1 9,9
Ukupni dani krediti 100,0 100,0 100,0

|zvor: Podaci stambenih Stedionica; izracuni autora

Treéa skupina opcijskih parametara odnosi se na procjenu prosje€nih iznosa kredita po pojedinoj
namjeni, 8to se takoder znacajno mijenjalo s vremenom, kao $to je prikazano u tablici 4.3.

Tablica 4.3. Prosjecni iznosi danih kredita stambenih Stedionica u raznim razdobljima
diferencirani prema namjeni kredita, u tis. kn

Namjena kredita Prosjek 2000.-13. Prosjek 2010.-13. Struktura 2013.
Adaptacija, rekonstrukcija 71,3 92,1 119,5
Izgradnja nekretnine 163,4 347,3 552,1
Komunalno uredenje gradevine 133,2 230,1 337,9
Kupnja gradevnog zemljista 127,2 178,2 221,8
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 426,3 469,4 498,9
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 2354 369,9 396,5
Otplata stambenog kredita 205,4 411,8 431,8
Ukupni dani krediti 174,1 307,3 383,1

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; izracuni autora
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Vezano za drugu i tre¢u skupinu opcijskih parametara (struktura i prosjecni iznosi danih kredita prema
namijeni), stambenim je Stedionicama za projekcije buduéeg razdoblja ponudena mogucnost odabira fiksnih
struktura i prosjecnih iznosa kao $to je prikazano u tablicama 4.2. i 4.3. ili moguénost slobodnog upisa.

4.1.2. Simulacije direktne dodane vrijednosti

Za izraCun dodane vrijednosti iz poslovanja stambenih Stedionica potrebno je projicirati ukupne prihode
poslovanja, troSkove poslovanja i troSkove osoblja. Dodana vrijednost (VA, value added) definirana je
kao razlika prihoda poslovanja i troSkova poslovanja umanjenih za troSkove za zaposlene, $to se moze
opisati sliede¢om formulom:

VA =TR — (TC — LC)

gdje su TR (total revenue) ukupni prihodi poslovanja, TC (total costs) ukupni troskovi, a LC (labour costs)
troskovi za zaposlene (troSak rada),

Pritom se ukupni prihodi poslovanja (TR) definiraju kao:
TR = NIl + NNII
NII (netinterest income) su neto kamatni prihodi, a NNII (net non-interest income) neto nekamatni prihodi.

Neto kamatni prihodi (NII) podrazumijevaju razliku kamatnih prihoda (I1, interest income) i kamatnih
rashoda (IE, interest expenditures), odnosno:

NIl =11 - IE

Kamatni su prihodi (IT) zbroj kamatnih prihoda od sektora stanovnistva (Ils;qnovnistvo) 1 OStalin kamatnih
prihoda (I1,4¢4;,), 0dNOSNO:

11 = Uganovnistvo + Hostaio = AROL - L + AROA - 0A

gdje AROL (average return on loans) predstavija prosje€an povrat na kredite stanovnistvu (ulazni
parametar u modelu), L prosje¢no stanje kredita stanovnistvu, AROA (average return on other assets)
prosje¢an povrat na ostalu imovinu (ulazni parametar u modelu) i OA prosje¢no stanje ostale imovine
(razlika ukupne imovine i kredita stanovnistvu).

S obzirom da se pojedini izraduni istovremeno baziraju na stavkama iz raCuna dobiti i gubitka (koje se
odnose na cijelu godinu) te stavkama iz bilance stanja (koje se odnose samo na stanje krajem godine)
u tim je izraCunima ispravnije koristiti prosje¢na stanja za bilan¢ne stavke, tj. prosjek stanja na kraju
promatrane godine i godine ranije. Za sve stavke kod kojih se traZi prosje¢no stanje na kraju godina t —
1it (npr. za projekciju 2018. to je prosje€no stanje na kraju 2017. i 2018.) za odredivanje vrijednosti u
godini t — 1 koristi se pretpostavka linearnog rasta/pada promatrane stavke u razdoblju t — 5 i t godina,
buduéi da je modelom predvideno samo definiranje stanja u godini t, odnosno ne projiciraju se
medurazdoblja (2014.-17. ili 2019.-22.)4

Kamatni su rashodi (IE) zbroj kamatnih rashoda po depozitima komitenata (IEp,,) i ostalih kamatnih
rashoda (IE,st41,), 0dNOSNO:

IE = IEp,, + IEpstq10 = AIEDep - Dep + AIEOL - OL

gdje AIEDep predstavlja prosjeCan kamatni troSak po depozitima komitenata (ulazni parametar u
modelu), Dep prosje¢no stanje depozita komitenata, AIEOL prosjetan kamatni troSak po ostalim
obvezama (ulazni parametar u modelu) i OL prosje¢no stanje ostalih obveza (razlika ukupne imovine i
depozita komitenata).

42 Konkretno, prosje¢no stanje pojedine stavke X iz bilance stanja u godini ¢t (¢=2018. ili 2023.) izratunava se kao X, =

(Xt—s+§'(xt—xt75))+xt Lo . i o . . . .
e E— Primjerice, za vrijednost prosjecne stavke X iz bilance stanja u 2018. to je prosjek stanja stavke X u 2018.

(ulazni parametar modela) i stanja stavke X u 2017., $to se dobije kao linearna interpolacija stanja stavke X u 2013. i 2018.
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Iz gornjih formula postepenim se izraCunima jednostavno izracunaju neto kamatni prihodi (N1I), dok je za
izraCun ukupnih prihoda poslovanja (TR) preostalo jo$ definirati i neto nekamatne prihode (NNII) na nacin:

NNII = ANII - Dep

gdje su ANII ulazni parametar koji predstavlja neto nekamatne prihode u odnosu na prosje¢no stanje
Stednje (opcijski ulazni parametar), a Dep prosjecno stanje depozita komitenata.

Nakon ukupnih prihoda poslovanja, sliedeéi je korak u specifikaciji modela definiranje troSkova
poslovanja (TC) koji su u modelu izrazeni kao zbroj troSkova za zaposlene (LC), troSkova osiguranja
Stednih uloga (DAB) i ostalih troSkova (0C), odnosno:

TC =LC + DAB + 0C

TroSkovi za zaposlene (tro$ak rada, TC) definiraju se kao umnozak dva ulazna parametra modela, tj.
LC = NRgmp * ALCgpyp

gdje su NRg,,, broj zaposlenih, a ALCg,,, prosjeCan godisnji troSak rada po zaposlenoj osobi.

Premija za osigurane depozite definirana je ¢lankom 9. Zakona o osiguranju depozita (NN 177/04,
119/08, 153/09, 80/13) kao umnozak 0,08% prosjecnog stanja osiguranih depozita svakog tromjesedja.
Za potrebe projekcija troSkovi osiguranja Stednih uloga definirani su kao Cetverostruki umnozak stope
osiguranja depozita i prosje¢nog stanja depozita, odnosno:

DAB = 4-0,08% - Dep

Ostali troSkovi (0C) definiraju se kao ostali troSkovi u prethodnom razdoblju uve¢ani za promjenu troska
vanjskih suradnika, tj.:

0C, = 0C,_; + (AC, — AC;) = OC,_s + (NRA, - AAC, — NRA, - AAC;)

gdje su 0C,_, ostali troSkovi u prethodnim godinama (godina t —s), NRA, broj vanjskih suradnika u
godini t (ulazni parametar u modelu), a AAC; prosje€an godiSnji troSak po vanjskom suradniku u godini
t (ulazni parametar u modelu).

4.1.3. Simulacije direktnih fiskalnih u¢inaka

Direktni fiskalni u€inci podrazumijevaju uplate u drZavni i lokalne proradune na osnovu poreza na
dohodak i prireza porezu na dohodak, doprinosa na placu i iz plaée, poreza na dobit, poreza na usluge
vanjskih suradnika, placenog PDV-a i ostalih poreznih i kvazi-poreznih davanja. Dodatno, u ukupne
fiskalne uc€inke ukljuéujemo i troSak osiguranja Stednih uloga koji je objasnjen u dijelu 4.1.2.

Za izraCune poreza i doprinosa vezanih uz troSkove rada potrebno je krenuti od ukupnih troSkova za
zaposlene (LC) definiranih kao umnozak broja zaposlenih i prosje¢nog godiSnjeg troSka rada po
zaposlenoj osobi (za detalje vidjeti formulu u dijelu 4.1.2.).

Ukupan troSak za zaposlene ili troSak rada (LC, labour costs) sastoji se od troSka poslodavca za place
(SC, salaries costs) i ostalih troS8kova (naknada za prijevoz i sli€no; OLC, other labour costs). TroSak

poslodavca za place definira se kao:

SC=LC—-0LC =LC (1 OLC)
B B LC

Obzirom da je ostale troSkove rada (OLC) gotovo nemoguce predvidjeti, za izraCun ukupnih troSkova
poslodavca za place (SC) koristit ¢e se pretpostavka da je omjer ostalih troSkova rada (OLC) u ukupnim
troSkovima za zaposlene (LC) jednak prosjeku razdoblja 2010.-13. Taj pokazatelj u razdoblju 2010.-13.
iznosi 8,45%, a jedan je od opcijskih parametara koji se moZe po potrebi korigirati u samom modelu.
Drugim rije€ima, uz zadrzavanje omjera ostalih troSkova rada (OLC) u ukupnim troSkovima za zaposlene
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(LC) od 8,45%, ukupni troSkovi poslodavca za plaée (SC) jednaki su 91,55% ukupnih troSkova za
zaposlene (LC).

Iz izraCunatih ukupnih troSkova poslodavca za plaée (SC) moze se izraGunati i ukupni godisnji iznos
isplaéenih bruto plaéa (GS, gross salaries):

1
GS =SC- <7>
1+ Cna placu

gdje je cuq piacu POstotak doprinosa na placu. Postotak doprinosa na placu takoder je jedan od opcijskih
parametara u modelu, a za projekcije u razdoblju do 2023. pretpostavit ¢e se da iznosi 17,2%, Sto
sukladno aktualnom Zakonu o doprinosima (NN 84/08, 152/08, 94/09, 18/11, 22/12, 144/12, 148/13,
41/14) ukljuuje 15% doprinosa na placu za zdravstveno osiguranje 1,7% doprinosa na placu za
obvezno osiguranje u slu€aju nezaposlenosti te 0,5% doprinosa na placu za zastitu zdravlja na radu.

Ujedno, koristeéi pretpostavku postotka doprinosa na placu od 17,2% do 2023. ukupan godiSnji iznos
isplacenih doprinosa na placu (Cpq piacy) izracuna se kao:

Cha platu

Chaplacu = SC- ( ) ~ 14,68% - SC

1+ Cna platu

Bruto pla¢a potom sluzi kao osnovica za izraCun ukupnog godi$njeg iznosa isplacenih doprinosa iz place
za koje je pretpostavljeno kako ¢e i nadalje iznositi 20% bruto pla¢e (Zakon o doprinosima, NN 84/08,
152/08, 94/09, 18/11, 22/12, 144/12, 148/13, 41/14), odnosno:

Ciz plate = GS - ¢y plate = 80% - GS

Preostali dio od 80% bruto place naziva se dohodak i iz njega se ra¢una iznos poreza na dohodak i
prireza porezu na dohodak. Prosjecna stopa poreza na dohodak i prireza porezu na dohodak u razdoblju
2010.-13. iznosila je 22,54% dohotka. S obzirom da su stope poreza na dohodak progresivne (rastu s
rastom ostvarenog dohotka) pretpostavljena je korekcija te stope u buduéem razdoblju za stopu rasta
troSkova zaposlenika po zaposleniku, $to se moze objasniti formulom:

ALG,
e =tes 27
t—s

-80% - GS,

gdje su IT; (income tax) placeni iznos poreza na dohodak i prireza porezu na dohodak u godini t, i;_g
prosje¢na stopa poreza na dohodak i prireza porezu na dohodak u odnosu na dohodak u godini t — s,
a ALC; i GS; kao i ranije troSkovi rada po zaposlenom i bruto pla¢a. Vidljivo je da je porez na dohodak i

prirez kao postotak dohotka (korespondira s i;_g -ALECt iz gornje formule) takoder jedan je od opcijskih
t-s

parametara koji se moZe po potrebi korigirati u samom modelu“s.

Iznos isplaéenog poreza na dobit (PT, profit tax) u modelu simuliran je na nacin da se ukupna dobit prije
oporezivanja pomnoZzi stopom poreza na dobit od 20%, odnosno:

PT =p-Profit=p-(TR—TC) =20%- (TR —TC)

Pri tome je pretpostavljeno kako je dobit prije oporezivanja jednaka razlici ukupnih prihoda poslovanja
(TR) i ukupnih troSkova poslovanja (TC), Sto nije u potpunosti ispravno zbog raznih vrijednosnih
uskladivanja imovine i rezervacija. Medutim, ovaj pristup daje relativno pouzdane rezultate bliske
stvarnim iznosima isplacenog poreza na dobit u prethodnim razdobljima.

43 Dodatno, u modelu je ugradeno gornje i donje ogranienje za ovaj parametar. Donje korespondira s 12%, a gornje s 47,2% $to
se primjenjuje na iznos poreza na dohodak i prireza porezu na dohodak u odnosu na razliku dohotka i osnovnog osobnog odbitka
(2.200 kn mjesecno). Postotak od 12% izabran je kao minimalna stopa poreza na dohodak (12%) uz pretpostavku nulte stope
prireza, dok je postotak od 47,2% dobiven kao maksimalna stopa poreza na dohodak (40%) uvecana za stopu prireza od 18%.
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Iznos placenog PDV-a po fakturama (VAT) dobiva se kao umnozZak placenog PDV-a po fakturama u
omjeru sa stanjem depozita komitenata (opcijski ulazni parametar, ty,,r) i ukupnog stanja depozita
komitenata (Dep):

VAT = tyar - Dep

Porez na usluge vanjskih suradnika (AT) izracunava se kao umnozZak poreza na usluge vanjskih
suradnika u ukupnom trosku vanjskih suradnika (opcijski ulazni parametar, t,) i ukupnog troska vanjskih
suradnika (NRA - AAC), odnosno:

AT =t,-NRA - AAC

Za ostale porezne prihode (OTR) kao opcijski ulazni parametar uzima se apsolutni iznos, buduci da se
radi o velikom broju teSko procjenjivih troskova koji su u razdoblju 2010.-13. relativno stabilni. Za sva tri
navedena opcijska parametra (tyr, t4 | OTR) u modelu uzet je prosjek razdoblja 2010.-13. kao $to je
prikazano u tablici 4.1.

TroSkovi osiguranja Stednih uloga (DAB) definirani su kao Cetverostruki umnozak stope osiguranja
depozita (0,08%) i prosjecnog stanja depozita (Dep, v. poglavije 4.1.2.).

4.1.4. Simulacije ostalih potrebnih parametara

Jedna od kljuénih komponenti pri izraCunu ukupnih ekonomskih i fiskalnih uc€inaka je i neto iznos
isplacenog DPS-a, buduéi da se svi udinci razmatraju u ovisnosti o primljenom DPS-u iz drzavnog
proracuna. Kako bi se izraunao neto iznos DPS-a potrebno je napraviti nekoliko medukoraka.

Prvi korak je odredivanje prosjeénog godisnjeg DPS-a po Stedisi nekoliko godina unatrag (DPSps;).
Buduéi da se DPS od 2010. isplacuje sa zakasnjenjem od vise od godinu dana (odnosno isplate za
godinu t — 2 isplaéuju se u godini t), za odredivanje prosjeCnog DPS-a po Stedisi gleda se omjer neto
isplata DPS-a u odnosu na prosje¢an broj StediSa dvije godine ranije, $to je prikazano formulom:

gdje su DPSps, prosjeCan DPS po StediSi u godini t, NDPS, neto iznos isplacenog DPS-a u godini t (5to
se odnosi ha DPS ostvaren u godini t —2), a NRS;_, prosje€an broj StediSa u godini t — 2. Ukoliko se taj
iznos prosjec¢nog DPS-a stavi u kontekst maksimalno moguc¢eg DPS-a (750 kn godisnje do 2012.),
dobiva se iskoriStenost povlacenja sredstava putem DPS-a koja u razdoblju 2011.-13. prosje¢no iznosi
35%. Za projekcije u razdoblju do 2023. pretpostavljeno je zadrzavanje jednakog maksimalnog iznosa
Stednje na koji se moze ostvariti DPS (5.000 kn) te zadrzavanije stope iskoriStenosti DPS-a od 35%. Pri
tome je vazno primijetiti kako na ovaj postotak zapravo uopée ne utjeCe stopa DPS-a, ve¢ samo
maksimalni iznos na koji se DPS moze ostvariti. Iz stope iskoristenosti DPS-a te uz pretpostavku stope
DPS-a jednostavno se moZe izraCunati prosje¢an DPS po Stedidi u budu¢em razdoblju prema formuli:

DPSps, = UDPS, - %DPS,_, - MaxDPS,_, = 35% - %DPS,_, - 5.000
U ovoj se formuli takoder koristi stopa DPS-a koja je bila u primjeni dvije godine ranije (godina t — 2).

Zatim se iz projiciranog prosje¢nog DPS-a po StediSi vraca ponovno u poc¢etnu formulu kako bi bio izrazen
neto iznos isplacenog DPS-a iz drzavnog proracuna u nekom buduéem razdoblju (godini t):

NDPS, = DPSps, - NRS,_, = 35% - %DPS,_, - 5.000 - NRS,_,

Neto iznos isplaéenog DPS-a u nekoj godini (NDPS,) jednak je prosjeénom isplaéenom iznosu DPS-a
po StediSi (DPSps, a predstavlja umnozak iskoristenosti DPS-a, vazeée stope DPS-a i maksimalnog
iznosa DPS-a na koji se primjenjuje isplata DPS-a) i prosjeCnog broja StediSa dvije godine ranije
(NRS;_,). Pri tome se u projekciji neto iznosa isplaéenog DPS-a koriste dva klju¢na ulazna parametra -
stopa DPS-a i prosjecan broj Stedisa.

Kao i ranije, s obzirom kako ne postoje ulazne procjene za svaku godinu do 2023. ve¢ samo za 2018. i
2023., prosjecan broj StediSa u 2016. (koji se koristi za procjenu neto iznos isplacenog DPS-a u 2018.)
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i prosjecan broj StediSa u 2021. (koji se koristi za procjenu neto iznos isplacenog DPS-a u 2023.)
dobivaju se linearnom interpolacijom iz poznatih vrijednosti, §to je prikazano formulom:

3
NRS,—, = NRS_s + < (NRS; ~ NRS;s)

Za izracun direktnih i indirektnih ucinaka iz kreditne aktivnosti potrebno je izraCunati ukupan iznos i
strukturu danih kredita u budu¢im razdobljima. Ukupan broj novih stambenih kredita (L) jedan je od
klju€nih ulaznih parametara modela. Ukupan iznos danih kredita u pojedinoj godini jednak je umnosku
broja danih stambenih kredita u toj godini (NRL, number of loans) i prosje¢nog iznosa kredita (AvgL,
average amount of loans):

L = NRL - AvgL

Odredivanje postotne strukture danih kredita i prosje¢nih iznosa kredita po namjeni opcijski su parametri
u modelu. 1z definirane postotne strukture danih kredita po namjeni i prosje¢nog iznosa stambenog
kredita po svakoj namjeni jednostavno se izracuna ukupan prosje¢ni iznos stambenog kredita kao
ponderirani prosjek prosje€nih iznosa danih kredita po namjeni, gdje su ponderi jednaki postotku
zastupljenosti tih kredita u strukturi iznosa danih kredita. Nakon definiranja iznosa danih kredita po
svakoj namjeni, nacin izraCuna direktnih i indirektnih ucinaka iz kreditne aktivnosti provodi se jednako
kao i u dijelu 4.2.3.

Za izraCun direktnih i indirektnih ucinaka Stednje u slu€ajevima kad se StediSe ne odluCe na dizanje
stambenog kredita potrebno je izraCunati isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima na sljedeéi nacin:

PS, = NRNS,_s - PIS, - PSps,

gdje su PS; ukupno isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima u godini t, NRNS,_< broj novih ugovora
o Stednji u godinit —5, PIS, postotak ugovora o Stedniji koji isteknu i koji se isplacuju bez kredita te PSps;
prosje€an isplaceni iznos po isteklom Stednom radunu. Za broj novih ugovora uzima se pomak od pet
godina ranije, buduéi da se pretpostavlja kako je o€ekivano razdoblje Stednje do isteka ugovora o Stedniji
u slu¢aju kad StediSa ne namjerava di¢i stambeni kredit jednako pet godina. Sva tri parametra (prosje¢an
isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima, ukupan broj novih ugovora o $tednji u pojedinoj godini te
postotak ugovora o Stednji koji se ispla¢uju bez kredita) klju¢ni su ulazni parametri u samom modelu.
Nakon definiranja isplacenih iznosa Stednje po isteklim ugovorima, nacin izracuna direktnih i indirektnih
uCinaka iz Stednje bez dizanja kredita provodi se jednako kao i u dijelu 4.2.4.

4.2. Rezultati simulacijskog modela

Simulacijski model koji je detaljno opisan u dijelu 4.1. zapravo kombinira struéne procjene stambenih
Stedionica u razli¢itim scenarijima te stvara i projicira odnose izmedu pojedinih poslovnih stavki prema
ranije definiranim pravilima. Izraéun uginaka provodi se istom metodologijom kao u ranijem projektu
(vide u: 1JF, 2013). U ovom dijelu projekta cilj je prikazati zbrojne rezultate ekonomskih i fiskalnih u€inaka
u sva Cetiri scenarija. Zbog transparentnosti izrauna scenariji ¢e biti detaljno opisani zajedno s ulaznim
pretpostavkama modela, dok su dodatne tablice dobivenim vrijednostima dostupne u dodatku 8.1.

4.2.1. Prvi scenarij razvoja sustava stambene Stednje - tzv. graniéni DPS scenarij

Prvi scenarij razvoja sustava stambene Stednje u budu¢em petogodiSnjem i desetogodiSnjem razdoblju
temelji se na pretpostavci uvodenja aktivnog upravljanja DPS-om. Pri tome je postotak DPS-a odreden
na nacin da odgovara GDPS-u u odredenoj godini (viSe o izraCunu GDPS-a u dijelu 3.2). S obzirom da
se GDPS mijenja iz godine u godinu te ovisi o0 modelu uplata (tj. modelu Stednje), za potrebe izraCuna
ekonomskih i fiskalnih koristi u ovom scenariju koristit ée se prosjeéni GDPS za razdoblje 2010.-13. i to
u slu€aju godiSnjih uplata maksimalnog godiSnjeg iznosa na koji se moze ostvariti pravo na DPS (5.000
kn). Radi se o modelu prikazanom na grafikonu 3.6. Prosje€ni je GDPS u tom slu€aju iznosio 4,2%.
Prilikom izraCuna generiranih ekonomskih i fiskalnih troSkova u neto isplatama DPS-a vazan je samo
postotak GDPS-a, dok se apsolutni iznosi ekonomskih i fiskalnih koristi ne mijenjaju, buduc¢i da su
izraCunati iz procjena samih stambenih Stedionica.
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4.2.1.1. Ulazni parametri

Ulazni su parametri procjene stambenih Stedionica o razvoju poslovanja pod odredenim uvjetima /
scenarijima. Nakon &to su zaprimljene procjene svih stambenih Stedionica, podaci su agregirani na
razini sustava vodedéi racuna o veli€ini, vaznosti i specificnosti svake pojedine stambene Stedionice.

Tablica 4.4. Ulazni parametri modela u prvom scenariju - GDPS

Krediti stanovnistvu (mlird. kn) 3,38 3,43 3,83 5,97 7,32
Krediti stanovniStvu u ukupnoj imovini (%) 43,1 46,0 50,6 69,3 73,6
Depoziti komitenata (mlrd. kn) 6,12 6,34 6,36 7,24 8,42
Prosjec¢no isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima (kn) 3.677 4.070 3.880 4.190 4.358
Prosjedan broj $tediga (tis.) 686,9 709,8 704,5 738,2 794,1
Ukupan broj novih ugovora (tis.) 131,2 135,2 101,8 125,5 139,0
% isteklih ugovora koji se isplacuju (bez kredita) 51 40 48 51 51
Ukupan broj novih kredita (tis.) 2.747 2.039 2.614 4.158 5.020
Prosje¢an troSak depozita (%) 2,90 2,92 2,94 3,13 3,12
Prosje€an kamatni troSak po ostalim obvezama (%) 2,45 1,58 0,90 1,51 1,60
Prosjecan povrat na kredite stanovnistvu (%) 5,36 5,35 5,21 5,09 5,02
Prosje¢an povrat na ostalu imovinu (%) 4,13 4,14 3,82 4,07 3,85
Neto nekamatni prihodi (% prosje¢nog stanja Stednje) 1,04 0,84 0,87 0,82 0,79
Broj zaposlenih 440 409 365 329 360
TroSak po zaposlenom (tis. kn) 160 154 158 173 187
Broj vanjskih suradnika 6.823 5.669 5.370 3.676 3.721
Tro$ak po vanjskom suradniku (tis. kn) 2,30 2,12 2,34 3,24 3,43

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Prema prvom pretpostavljenom scenariju opisanom u tablici 4.4. ukupna bi imovina sustava u razdoblju
do 2018. rasla za 13,8% u odnosu na baznu 2013., odnosno 31,3% do 2023. Omijer kredita i depozita
rastao bi s 60,2% u 2013., na 82,4% u 2018., odnosno 86,9% u 2023. Prema scenariju odrzavanja stope
DPS-a na grani¢noj stopi stambene Stedionice o€ekuju zna¢ajno povecanje ukupnog broja novih kredita
u 2018. u odnosu na 59% iz 2013. te dodatno povecanje od 21% u 2023. u odnosu na 2018. Ovaj
scenarij predvida i zna€ajan rast atraktivnosti Stednje koja se o ituje u rastu broja novih ugovora od
23,3% u 2018. u odnosu na 2013., odnosno 36,6% u 2023. u odnosu na baznu 2013. Povecanje broja
novih ugovora dovodi i do povecanog broja StediSa na razini sustava koji bi u 2018. prema ovom
scenariju iznosio 738 tisuc¢a, a u 2023. viSe od 794 tisuce.

Prosjecan troSak financiranja u budu¢em srednjoroénom razdoblju, odnosno troSak depozita (otprilike
se moze poistovjetiti s pasivnom kamatnom stopom) tek blago raste na 3,1%. Istovremeno, stambene
Stedionice oekuju i blago smanjenje prosjecnih aktivnih kamatnih stopa, a udio nekamatnih prihoda u
ukupnom stanju Stednje bi u ovom scenariju tek blago pao.

4.2.1.2. Ukupni ucinci

Ekonomski i fiskalni u€inci procijenjeni su istovjetnom metodologijom kao i u ranijim slu€ajevima, uz
dodatne projekcije potrebnih stavki iz ulaznih parametara. Ukupni ekonomski i fiskalni u€inci prikazani su
u grafikonu 4.1., a detaljnija razrada po razli€itim vrstama generiranih u€inaka dostupni su u dodatku 8.1.1.

U prvom scenariju razvoja sustava stambene Stednje uz stopu DPS-a jednaku GDPS-u ukupna dodana
vrijednost u buduéem desetogodiSnjem razdoblju znacajno raste (s 286,7% neto isplacenog DPS-a u
2013. na 1.433,7% u 2018., odnosno 1.705,5% u 2023).

Fiskalni u€inci takoder biljeZe znacajan rast (s 197,8% u 2013. na 946,9% u 2018., odnosno 1.131,1%
neto isplata DPS-a u 2023.). Drugim rije€ima, u scenariju isplate GDPS-a umjesto dosadasnjih 10% (za
ovu potrebu GDPS je odreden kao prosje¢ni GDPS-a razdoblja 2010.-13. i iznosi 4,2%, v. grafikon 3.6.),
jedna prorac¢unska kuna ulozena putem DPS-a u stambenu Stednju prosjeéno bi u drzavni i
proracune lokalnih jedinica vratila otprilike 11,31 kunu.

53



Perspektiva sustava poticanja stambene Stednje u Republici Hrvatskoj

Grafikon 4.1. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju GDPS-a, % neto isplacenog DPS-a
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Izvor: Izradun autora

Povecanje ukupnih koristi u apsolutnom iznosu najveéim je dijelom uvjetovano rastom kreditne
aktivnosti (indirektni i inducirani ucinci) kojom se oslobada puni potencijal sustava, tj. stambene
Stedionice biljeze viSe kamatne prihode pa su im pokazatelji poslovanja zna¢ajno bolji (direktni ucinci),
dok su zbog vece potraznje za kreditima stambene Stedionice primorane prikupiti nove Stedne uloge
kojima bi financirali te kredite. Na taj nacin stambene Stedionice utjecu i na istovremeni rast depozita
komitenata koji zatim generiraju indirektne i inducirane ucinke od Stednje.

lako su ovi rezultati zna&ajni, kako bi slika bila jasnija potrebno se osvrnuti i na pozadinu izraCuna i
prodiskutirati razloge ovako visokih rezultata. Najveci razlog poveéanja ekonomskih i fiskalnih koristi u
odnosu na DPS dolazi od smanjenja isplata iz drzavnog prorauna po osnovi DPS-a (smanjenje
nazivnika), i to s 182,1 mil. kn koliko su iznosile neto isplate u 2013. na ,samo® 56,9 mil. kn u 2023.
Razlog smanjivanja isplata je taj da se isplata DPS-a iz 2013. zapravo odnosi na ostvarena prava iz
2011. kad je stopa DPS-a iznosila 15%, a u buduéem razdoblju stopa DPS-a pretpostavljena je na
prosjecnih 4,2%. Taj je u€inak povoljno utjecao na udio koristi u DPS-u (relativni iznosi) i to na nacin da
multiplicira stvarne uc€inke s faktorom 3,2, ali nije imao nikakvog utjecaja na apsolutne iznose
ekonomskih i fiskalnih koristi.**

Povecani ekonomski i fiskalni uinke posljedica su i neuzimanja u obzir realne vrijednosti novca kroz
vrileme. Imajuéi u vidu da zbog utjecaja inflacije (rasta cijena) svake godine realna vrijednost novca
pada to¢no za stopu rasta cijena u toj godini, za isti nominalni iznos moze se kupiti manja koli¢ina dobara
(jer su dobra skuplja), odnosno za kupovinu jednake koli¢ine dobara kao i godinu ranije, trebalo bi
izdvojiti viSe novaca, i to upravo onoliko viSe koliko su ta dobra poskupjela u razdoblju od godine dana.
Uz pretpostavku stabilne stope inflacije od 3% u cijelom budu¢em desetogodisnjem razdoblju do 2023.,
jedna kuna iz 2013. vrijedit ¢e realno 86 lipa u 2018., odnosno 74 lipe u 2023.45

UzevSi u obzir gubitak vrijednosti novca u vremenu, realno poveéanje generiranih ekonomskih i
fiskalnih koristi u apsolutnim iznosima znatno je manje i iznosi otprilike 38% za ekonomske
u€inke i 33% za fiskalne uc€inke (2023. u odnosu na 2013.). IzraCun realne dodane vrijednosti i
fiskalnih u€inaka (izraZeni u cijenama iz 2013.) u scenariju GDPS-a prikazan je na grafikonu 4.2.

4 Radi se o jednostavnom matematickom odnosu, pri éemu se analizira omjer ekonomskih i fiskalnih uginaka (brojnik) u neto
ispla¢enom iznosu DPS-a (nazivnik). Ukoliko se smanji neto iznos ispla¢enih DPS-a za neki postotak automatski se povecava
kvocijent za isti postotak. Pri tome se iznosi iz brojnika ne mijenjaju.

4 |zragun je dobiven svodenjem nominalnog iznosa od 1 kune iz 2023. na sada$nju vrijednost u 2013., uz pretpostavku stabilne
godisnje stope inflacije od 3%, $to se moze izracunati primjenom sljedec¢e formule: 1 =1 m Broj —L_ zove se diskontni

(14m)*
faktor i oznacava gubitak vrijednosti novca u promatranom razdoblju od x godina uz stopu inflacije .
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Grafikon 4.2. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju GDPS-a, mil. kn, izraZeni u cijenama iz 2013.
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Izvor: Izradun autora

Kako s vremenom novac gubi na vrijednosti vazno je istaknuti i da se realan iznos ocekivanih isplata iz
drzavnog proracuna po osnovi DPS-a takoder smanjuje. Drugim rije€ima, o€ekivani iznos isplata od
53,4 mil. kn u 2018. i 56,9 mil. kn u 2023. izrazeno u cijenama iz 2013. zapravo bi vrijedio 46,1 mil. kn,
odnosno 42,3 mil. kn. Medutim, to bi znacdilo da se s vremenom smanjuje i relativna korist za Stedise
koji bi na uplatu maksimalnog Stednog uloga na koji se ostvaruje DPS od 5.000 kn (Sto bi zapravo
izrazeno u cijenama iz 2013. iznosilo 4.313 kn u 2018., odnosno 3.720 kn u 2023.) primili tek 210,50 kn
DPS-a u 2018. i 2023., odnosno izrazeno u cijenama iz 2013., 181,58 kn u 2018. te 156,63 kn u 2023.
Pri tome bi GDPS od 4,2% zapravo efektivho vrijedio 3,6% u 2018., odnosno 3,1% u 2023.

4.2.2. Drugi scenarij zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecéanje kreditne aktivnosti

Drugi scenarij razvoja sustava stambene Stednje u buduéem petogodiSnjem i desetogodiSnjem razdoblju
zasnhovan je na pretpostavci zadrzavanja stope DPS-a od 10%. U prvom od dva planirana staticka
scenarija pretpostavlja se razvoj sustava u slu€aju povecane kreditne aktivnosti stambenih Stedionica. To
je scenarij u kojemu postoji rast potraznje za stambenim kreditima, a StediSe svjesno preferiraju stambene
kredite s fiksnom kamatnom stopom za cijelo vrijeme otplate koje mogu dobiti samo u stambenim
Stedionicama u odnosu na stambene kredite s varijabilnim kamatnim stopama koje nude banke.

4.2.2.1. Ulazni parametri

Agregirane procjene stambenih Stedionica o razvoju poslovanja u uvjetima zadrZavanja stope DPS-a
od 10% prikazani su u tablici 4.5.

U drugom scenariju sa stopom DPS-a od 10% te pretpostavljenim optimistiénim rastom kreditne
aktivnosti stambenih Stedionica ukupna imovina sustava u razdoblju do 2018. u odnosu na baznu 2013.
raste za 16,3%, odnosno 40,3% do 2023. Omjer kredita i depozita takoder raste s 60,2% u 2013. na
89,2% u 2018., odnosno 92,2% u 2023.

Prema optimisticnom scenariju rasta kredita opisanom u tablici 4.5. stambene Stedionice u odnosu na
2013. u 2018. o€ekuju dvostruko povecanje ukupnog broja novih kredita te dodatno poveéanje od 19%
u 2023. u odnosu na 2018. Ovaj scenarij predvida i zna€ajan rast atraktivnosti Stednje koja se u odnosu
na baznu 2013. ocituje u 38%-tnom (u 2018.), odnosno 58%-tnom (u 2023.) rastu broja novih ugovora.
Povecanje broja novih ugovora dovodi i do poveéanog broja StediSa na razini sustava koji bi u 2018.
iznosio 778 tisuca, a u 2023. ¢ak 889 tisuca.
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Tablica 4.5. Ulazni parametri modela u drugom scenariju

Krediti stanovni$tvu (mlrd. kn)

Krediti stanovniStvu u ukupnoj imovini (%)

Depoziti komitenata (mlird. kn)

Prosjecno isplaceni iznos $tednje po isteklim ugovorima (kn)
Prosjec¢an broj Stedisa (tis.)

Ukupan broj novih ugovora (tis.)

% isteklih ugovora koji se isplacuju (bez kredita)
Ukupan broj novih kredita

Prosjec¢an trosak depozita (%)

Prosjec¢an kamatni troSak po ostalim obvezama (%)
Prosje€an povrat na kredite stanovnistvu (%)
Prosje€an povrat na ostalu imovinu (%)

Neto nekamatni prihodi (% prosje¢nog stanja Stednje)
Broj zaposlenih

Tro$ak po zaposlenom (tis. kn)

Broj vanjskih suradnika

TroSak po vanjskom suradniku (tis. kn)

2011.

3,38
43,1
6,12
3.677
686,9
131,2
51
2.747
2,90
2,45
5,36
4,13
1,04
440
160
6.823
2,30

2012. 2013.
3,43 3,83
46,0 50,6
6,34 6,36

4.070 3.880

709,8 704,5

135,2 101,8

40 48

2.039 2.614
2,92 2,94
1,58 0,90
5,35 5,21
4,14 3,82
0,84 0,87

409 365
154 158

5.669 5.370

2,12 2,34

2018.

6,57
74,5
7,36
4.225
778,2
140,5
53
5.303
3,10
1,62
5,10
3,90
0,84
336
178
3.906
3,14

2023.

8,26
77,8
8,96
4.632
889,1
161,0
53
6.310
3,09
2,02
5,02
3,82
0,79
373
195
3.951
3,33

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

Prosjecan troSak financiranja u budu¢éem srednjoroénom razdoblju, odnosno troSak depozita (otprilike
se moze poistovjetiti s pasivnom kamatnom stopom) tek blago raste na 3,1%. Istovremeno, stambene
Stedionice oekuju i blago smanjenje prosjec¢nih aktivnih kamatnih stopa te blagi pad udjela nekamatnih

prihoda u ukupnom stanju Stednje.

4.2.2.2. Ukupni ucinci

Ukupni ekonomski i fiskalni u€inci radeni istovjetnom metodologijom, uz projekcije potrebnih stavki iz
ulaznih parametara, prikazani su u grafikonu 4.3., a detalji po razli€itim vrstama generiranih u€inaka

dostupni su u dodatku 8.1.2.

Grafikon 4.3. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju zadrZzavanja DPS-a od 10%
uz povecanje kreditne aktivnosti, % neto isplacenog DPS-a
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lzvor: Izra¢un autora

U drugom optimisti€nom, kredithom scenariju razvoja sustava stambene $tednje uz zadrzavanje stope
DPS-a od 10%, ukupna dodana vrijednost u buduéem desetogodiSnjem razdoblju znacajno raste, s

286,7% neto isplacenog DPS-a u 2013. na 695,5% u 2018., odnosno 802,8% u 2023.
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Fiskalni ucinci takoder biljeze znacajan rast s 197,8% u 2013. na 459,3% u 2018., odnosno 533,5%
neto isplata DPS-a u 2023. Drugim rije€ima, u scenariju zadrzavanja stope DPS-a od 10% te uz
povecanje kreditne aktivnosti, jedna proradunska kuna ulozena putem DPS-a u stambenu Stednju
prosjeéno bi u drzavni i proracune lokalnih jedinica vratila otprilike 5,34 kune. U ovom scenariju
dolazi do smanjenja neto isplata iz drzavnog prora¢una po osnovi DPS-a s 182,1 mil. kn u 2013. na 131
mil. kn u 2018. i 147,8 mil. kn u 2023., odnosno izrazeno u cijenama iz 2013. na 113 mil. kn u 2018. i
110 mil. kn u 2023.

Razlog smanjivanja isplata, unato€ rastu imovine stambenih Stedionica u projiciranom razdoblju, je taj
da se isplata DPS-a iz 2013. zapravo odnosi na ostvarena prava iz 2011. kad je stopa DPS-a iznosila
15%, a u buduc¢em razdoblju stopa DPS-a ovim scenarijem pretpostavljena je na 10%. Taj je u€inak
povoljno utjecao na udio koristi u DPS-u (relativni iznosi) i to na nacin da multiplicira stvarne ucinke s
faktorom 1,2, ali nije imao nikakvog utjecaja na apsolutne iznose ekonomskih i fiskalnih koristi.

Ako se prilikom razmatranja apsolutnih iznosa generiranih ekonomskih i fiskalnih u¢inaka u obzir uzme
i utjecaj gubitka vrijednosti novca u budu¢em razdoblju, realno poveéanje generiranih ekonomskih i
fiskalnih koristi u razdoblju 2013.-23. iznosi otprilike 69% za ekonomske u€inke i 63% za fiskalne
ucinke. Realna dodana vrijednost i realni fiskalni uéinci (izrazeni u cijenama iz 2013.) u scenariju
zadrzavanja stope DPS-a od 10% uz povecanje kreditne aktivnosti prikazani su na grafikonu 4.4.

Grafikon 4.4. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju zadrZzavanja DPS-a
od 10% uz povecanje kreditne aktivnosti, mil. kn, izraZeni u cijenama iz 2013.
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Izvor: Izra¢un autora

Povecanje ukupnih koristi prema ovom drugom scenariju uvjetovano je prvenstveno rastom kreditne
aktivnosti (indirektni i inducirani ucinci) koja pozitivno djeluje i na poslovne rezultate stambenih
Stedionica (direktni ucinci), a zbog veée potraznje za kreditima raste i depozitha masa kojom se
financiraju ti krediti (indirektni i inducirani ucinci od Stednje).

4.2.3. Treci scenarij zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecanje Stednih uloga

Tredéi scenarij razvoja sustava stambene Stednje u buduéem petogodiSnjem i desetogodiSnjem razdoblju
zasnovan je na pretpostavci zadrzavanja stope DPS-a od 10%, uz pretpostavku povecane potraznje za
stambenom Stednjom koja se manifestira u pove¢anom broju ugovora o Stednji i poveéanim stanjem
depozita komitenata. To je scenarij u kojemu su primjerice pasivne kamatne stope u bankama manje
privlatne u odnosu na pasivne kamatne stope u stambenim Stedionicama. lli alternativno, to je scenarij
u kojemu je GDPS znacajno nizi od vazece stope DPS-a od 10%.
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4.2.3.1. Ulazni parametri

Agregirane procjene stambenih Stedionica o razvoju poslovanja u uvjetima zadrzavanja stope DPS-a
od 10% prikazani su u tablici 4.6.

Tablica 4.6. Ulazni parametri modela u frecem scenariju

2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Krediti stanovni$tvu (mlrd. kn) 3,38 3,43 3,83 5,85 7,15
Krediti stanovniStvu u ukupnoj imovini (%) 43,1 46,0 50,6 66,4 68,8
Depoziti komitenata (mlrd. kn) 6,12 6,34 6,36 7,72 9,33
Prosjecno isplaceni iznos $tednje po isteklim ugovorima (kn) 3.677 4.070 3.880 4.582 5.024
Prosjec¢an broj Stedisa (tis.) 686,9 709,8 704,5 825,4 900,2
Ukupan broj novih ugovora (tis.) 131,2 135,2 101,8 166,5 195,0
% isteklih ugovora koji se isplacuju (bez kredita) 51 40 48 53 53
Ukupan broj novih kredita 2.747 2.039 2.614 4.496 5.462
Prosjec¢an trosak depozita (%) 2,90 2,92 2,94 3,11 3,11
Prosje¢an kamatni troSak po ostalim obvezama (%) 2,45 1,58 0,90 1,37 2,13
Prosje¢an povrat na kredite stanovnistvu (%) 5,36 5,35 5,21 5,08 5,04
Prosjecan povrat na ostalu imovinu (%) 4,13 4,14 3,82 3,83 3,91
Neto nekamatni prihodi (% prosje¢nog stanja $tednje) 1,04 0,84 0,87 0,81 0,78
Broj zaposlenih 440 409 365 336 368
TroSak po zaposlenom (tis. kn) 160 154 158 177 193
Broj vanjskih suradnika 6.823 5.669 5.370 3.891 3.926
TroSak po vanjskom suradniku (tis. kn) 2,30 2,12 2,34 3,17 3,69

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U tre€em scenariju zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecanje Stednih uloga u odnosu na baznu 2013.
ukupna imovina sustava u razdoblju do 2018. raste za 16,3%, odnosno 37,1% do 2023. Omjer kredita i
depozita raste s 60,2% u 2013. na 75,7% u 2018., odnosno 76,5% u 2023. Prema scenariju
optimisticnog rasta depozitne mase opisanom tablicom 4.6. stambene Stedionice o€ekuju 72%-tno
povecanje ukupnog broja novih kredita u 2018. u odnosu na 2013. te dodatno povecanje od 21,5% u
2023. u odnosu na 2018.

U ovom je scenariju kljuéno to da raste atraktivnost stambene Stednje koja se u odnosu na 2013. ocituje
u rastu novih ugovora o Stednji od 63,6% u 2018., odnosno od 91,6% u 2023. Povecanje broja novih
ugovora dovodi i do poveéanog broja StediSa na razini sustava koji bi u 2018. prema ovom scenariju
iznosio preko 825 tisu¢a, a u 2023. preko 900 tisuca.

Prosjecan troSak financiranja u budu¢em srednjoroénom razdoblju, odnosno troSak depozita (otprilike
se moze poistovjetiti s pasivnom kamatnom stopom) blago raste na 3,1% (tablica 4.6.). Istovremeno,
stambene Stedionice oCekuju i blago smanjenje prosjecnih aktivnih kamatnih stopa te blagi pad udjela
nekamatnih prihoda u ukupnom stanju Stednje.

4.2.3.2. Ukupni ucinci

Ukupni ekonomski i fiskalni u€inci projicirani prema treCem scenariju prikazani su u grafikonu 4.5., dok
su detalji po razli€itim vrstama generiranih uc¢inaka dostupni u dodatku 8.1.3.

U tre¢em scenariju zadrzavanja stope DPS-a od 10% te optimisti€nom rastu depozitne mase u sustavu
stambene Stednje ukupna dodana vrijednost u buduéem desetogodiSnjem razdoblju zna¢ajno raste, i to
s 286,7% neto isplaéenog DPS-a koliko je iznosila u 2013. na 602,6% u 2018., odnosno 744,8% u 2023.

Fiskalni ucinci takoder biljeZze znacajan rast s 197,8% u 2013. na 403,7% u 2018., odnosno 504,5%
neto isplata DPS-a u 2023. Drugim rije€ima, u scenariju zadrZzavanja DPS-a od 10% uz povecanje
Stednih uloga kod stambenih Stedionica jedna proracunska kuna ulozena putem DPS-a u stambenu
Stednju prosjec¢no bi u drzavni i proracune lokalnih jedinica vratila otprilike 5,05 kuna.
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Grafikon 4.5. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju zadrZzavanja DPS-a
od 10% uz povecanje Stednih uloga, % neto isplacenog DPS-a
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Izvor: Izraéun autora

Uzevsi u obzir gubitak vrijednosti novca u buducnosti, izrazeno u cijenama iz 2013. isplate iz drzavnog
proracuna po osnovi DPS-a padaju s 182 mil. kn u 2013. na 117,3 mil. kn u 2018. te 113,3 mil. kn u 2023.

Drugim rijeCima, ako se prilikom razmatranja apsolutnih iznosa generiranih ekonomskih i fiskalnih
uCinaka u obzir uzme utjecaj gubitka vrijednosti novca u buduéem razdoblju, realno poveéanje
generiranih ekonomskih i fiskalnih koristi u razdoblju 2013.-23. iznosi otprilike 62% za
ekonomske ucinke i 59% za fiskalne u€inke. Realna dodana vrijednost i realni fiskalni ucinci (izrazeni
u cijenama iz 2013.) u scenariju zadrzavanja stope DPS-a od 10% uz povecanje Stednih uloga prikazani
su ha grafikonu 4.6.

Grafikon 4.6. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju zadrZzavanja DPS-a
od 10% uz povecanje Stednih uloga, mil. kn, izraZeni u cijenama iz 2013.
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Izvor: Izradun autora

lako scenarij definira optimistiCan rast depozitne baze, a sukladno tome i povecéanje isplata Stednih
uloga (indirektni i inducirani ucinci od Stednje), ipak je povec¢anje ukupnih koristi uvjetovano ponajvise
rastom kreditne aktivnosti (indirektni i inducirani ucinci) koja pozitivno djeluje i na poslovne rezultate
stambenih Stedionica (direktni ucinci).
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4.2.4. Cetvrti scenarij ukidanja DPS-a

Relativno pesimistiCan scenarij razvoja sustava stambene Stednje u buduéem petogodiSnjem i
desetogodiSnjem razdoblju zasnovan je na pretpostavci potpunog ukidanja DPS-a za sve Stedne uloge
pocevsi od 2014. U ovom slu€aju simulacijski model ne moze ponuditi odgovor na pitanje koliki ¢e biti
ekonomski i fiskalni ucinci u odnosu na neto iznos DPS-a buduc¢i da je DPS jednak nuli*6. Medutim, u
tom slucaju simulacijski model moze izraCunati apsolutnu vrijednost u€inaka sustava stambene Stednje.

4.2.3.1. Ulazni parametri

Agregirane procjene stambenih Stedionica o razvoju poslovanja u uvjetima ukidanja DPS-a prikazani su
u tablici 4.7.

Tablica 4.7. Ulazni parametri modela u ¢etvrtom scenariju

Krediti stanovnistvu (mird. kn) 3,38 3,43 3,83 4,67 4,78
Krediti stanovniStvu u ukupnoj imovini (%) 43,1 46,0 50,6 66,5 72,4
Depoziti komitenata (mlrd. kn) 6,12 6,34 6,36 5,79 5,46
Prosjecno ispla¢eni iznos $tednje po isteklim ugovorima (kn) 3.677 4.070 3.880 4.334 4.060
Prosje€an broj Stedisa (tis.) 686,9 709,8 704,5 665,3 647,8
Ukupan broj novih ugovora (tis.) 131,2 135,2 101,8 87,8 83,9
% isteklih ugovora koji se isplacuju (bez kredita) 51 40 48 48 49
Ukupan broj novih kredita 2.747 2.039 2.614 2121 2.605
Prosjec¢an tro$ak depozita (%) 2,90 2,92 2,94 3,11 3,10
Prosje¢an kamatni tro§ak po ostalim obvezama (%) 2,45 1,58 0,90 1,31 1,32
Prosje€an povrat na kredite stanovnistvu (%) 5,36 5,35 521 5,04 4,98
Prosje¢an povrat na ostalu imovinu (%) 4,13 4,14 3,82 3,53 3,23
Neto nekamatni prihodi (% prosje¢nog stanja Stednje) 1,04 0,84 0,87 0,65 0,61
Broj zaposlenih 440 409 365 263 260
Tro$ak po zaposlenom (tis. kn) 160 154 158 151 153
Broj vanjskih suradnika 6.823 5.669 5.370 3.019 2.535
Tro$ak po vanjskom suradniku (tis. kn) 2,30 2,12 2,34 2,65 2,44

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; obrada autora

U Cetvrtom scenariju potpunog ukidanja DPS-a opisanog tablicom 4.7., u odnosu na baznu 2013.
ukupna imovina sustava u razdoblju do 2018. pada za 7,2%, odnosno 12,9% do 2023. Omijer kredita i
depozita raste s 60,2% u 2013., na 80,7% u 2018., odnosno 87,5% u 2023. Prema ovom scenariju
stambene Stedionice o€ekuju stabilan trend ukupnog broja novih kredita koji bi u 2018. bio otprilike na
razini iz 2009. i 2012., a u 2023. na razini odobrenih kredita u 2013. U ovom je scenariju kljuéno to da
atraktivnost stambene Stednje pada Sto se u odnosu na 2013. o€ituje u padu novih ugovora o Stednji od
13,8% u 2018., odnosno padu od 17,6% u 2023. Ne treba zaboraviti injenicu kako je broj novih ugovora
u 2013. veé bio zna€ajno maniji (24,7%) od broja novih ugovora u 2012. Takoder, u odnosu na 2012.
kad je zabiljeZzen najveci broj novih ugovora o Stedniji (135 tisu¢a), broj novih ugovora o Stednji u slu€aju
ukidanja DPS-a u 2023. smanjuje se za ¢ak 38%. Smanjenje broja novih ugovora dovodi i do smanjenja
broja StediSa na razini sustava koji bi u 2023. iznosio oko 648 tisuca, odnosno ¢ak 8% manje nego u 2013.

Po pitanju prosjec¢nog troska financiranja, odnosno troska depozita te prosjecnih aktivnih kamatnih stopa
i udjela nekamatnih prihoda u ukupnom stanju Stednje, stambene Stedionice ne oekuju znacajne
promjene u odnosu na ostale, ranije obradene scenarije. Medutim, scenarij ukidanja DPS-a predviden
je uz zadrzavanije relativno konkurentne pozicije stambenih Stedionica u odnosu na banke, sli¢no kao
§to je to bilo u 2013. (aktivhe kamatne stope ispod aktivnih kamatnih stopa u bankama, a pasivne na
otprilike sli¢noj razini) pa u tom slu¢aju stambene Stedionice ne moraju znac¢ajno korigirati cijene svojih
proizvoda (kredita i depozita).

46 Odnosno, buduci da dijeljenje s nulom matematicki nije dozvoljeno nemoguce je izraunati relativan omjer ekonomskih i fiskalnih
uc¢inaka i neto iznosa ispla¢enog DPS-a.
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4.2.3.2. Ukupni ucinci

U Cetvrtom scenariju ekonomski i fiskalni ucinci napravljeni su istovjethom metodologijom uz projekcije
potrebnih stavki iz ulaznih parametara, ali bez njihova stavljanja u omjer s neto isplatom DPS-a (koji
iznosi 0). Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci prikazani su u tablici 4.7., dok su detalji po razli¢itim vrstama
generiranih u€inaka dostupni u dodatku 8.1.4.

Grafikon 4.7. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju ukidanja DPS-a, mil. kn
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Izvor: Izradun autora

| u Cetvrtom bi scenariju ukidanja DPS-a sustav stambene Stednje i dalje nastavio generirati pozitivne
ekonomske i fiskalne u€inke. Ukupna dodana vrijednost i ukupne uplate u drzavni i lokalne proradune u
buduéem desetogodisSnjem razdoblju zadrzali bi se otprilike na istoj nominalnoj razini kao i 2013. Bez
obzira na to, valja imati na umu da ovaj izracun ne predvida standardan gubitak vrijednosti novca zbog
inflacije. Ukoliko u izraCunu buduc¢ih ucinaka uklju¢imo i godiSnju stopu inflacije od 3%, situacija se
znacajno mijenja, Sto je prikazano na grafikonu 4.8.

Grafikon 4.8. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u scenariju ukidanja DPS-a,
mil. kn, izraZzeni u cijenama iz 2013.
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Izvor: Izradun autora
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U Cetvrtom scenariju potpunog ukidanja DPS-a, realni ekonomski i fiskalni uéinci koje generira
sustav stambene Stednje padaju za otprilike 26,6% na razini ekonomskih i 27,2% na razini
fiskalnih uéinaka. Uz pretpostavku zadrzavanja konkurentske prednosti u usporedbi s bankama,
sustav ostaje stabilan ¢ak i u uvjetima ukidanja DPS-a, iako se znacajno smanjuju generirajuéi
ekonomski i fiskalni uéinci sustava. Medutim, s obzirom da konkurentnost sustava stambene Stednje
bez DPS-a iskljucivo ovisi o kretanjima na financijskim trzistima, postoje i znacajni rizici koji prijete
sustavu na dugi rok (prvenstveno kamatni rizik koji zatim implicira i rizik likvidnosti).

4.2.5. Zakljucci

Projekcije razvoja sustava stambene Stednje i izraun buducih ekonomskih i fiskalnih u€inaka u
razdoblju do 2023. temeljene su na Cetiri razli¢ito definirana scenarija, pri ¢emu se u simulacijskim
modelima projiciraju odredene klju¢ne stavke bilance stanja i racuna dobiti i gubitka te ostalih poslovnih
pokazatelja stambenih Stedionica u odnosu na definirane inicijalne parametre. U svim je scenarijima
povecanje ukupnih ekonomskih i fiskalnih koristi u apsolutnom iznosu najve¢im dijelom uvjetovano
rastom kreditne aktivnosti (indirektni i inducirani ucinci) kojom se zapravo oslobada puni potencijal
sustava. Drugim rijeCima, Stedionice biljeze viSse kamatne prihode pa su im pokazatelji poslovanja
znacajno bolji (direktni ucinci), a zbog vece potraznje za kreditima stambene su Stedionice primorane
prikupiti nove Stedne uloge kojima bi financirali te kredite. Time Stedionice utje€u i na istovremeni rast
depozita komitenata koji zatim generiraju indirektne i inducirane ucinke od stednje.

U prvom scenariju uvodenja GDPS-a (od 4,2%) umjesto dosadasnjih 10% ukupna imovina sustava do
2023. raste za 31,3%, a omjer kredita i depozita u 2023. dostize razinu od 86,9%. Znacajno raste i broj
novih odobrenja stambenih kredita do 2023. te broj novih ugovora o Stednji pa broj StediSa na razini
sustava u 2023. iznosi 794 tisuce. Ekonomski ucinci koje generira sustav stambene Stednje penju se
na visokih 1.705,5% u 2023., a fiskalni u¢inci na 1.131,1% neto isplata DPS-a u 2023. Drugim rije¢ima,
u prvom scenariju isplate GDPS-a jedna proracunska kuna uloZena putem DPS-a u stambenu Stednju
prosjecno bi u drzavni i proracune lokalnih jedinica vratila otprilike 11,31 kunu. Najveéi razlog povecéanja
ekonomskih i fiskalnih koristi dolazi od smanjenja isplata iz drzavnog prora¢una po osnovi DPS-a, ito s
182 mil. kn koliko su neto isplate iznosile u 2013. na ,samo® 57 mil. kn u 2023. Uzevsi u obzir utjecaj
gubitka vrijednosti novca u budu¢em razdoblju, realno poveéanje generiranih ekonomskih i fiskalnih
koristi znacajno je blaze i iznosi otprilike 38% za ekonomske ulinke i 33% za fiskalne ucinke (2023. u
odnosu na 2013.).

U drugom scenariju sa stopom DPS-a od 10% te pretpostavljenim optimistiénim rastom kreditne
aktivnosti u odnosu na baznu 2013. ukupna imovina sustava u razdoblju do 2023. raste za 40,3%, omjer
kredita i depozita s 60,2% u 2013. na 92,2% u 2023, a broj bi §tediSa na razini sustava u 2023. iznosio
889 tisu¢a. Ekonomski u€inci koje generira sustav stambene Stednje u drugom scenariju iznose 802,8%,
a fiskalni ucinci 533,5% neto isplaéenih DPS-a u 2023. Dakle, prema drugom scenariju jedna
proracunska kuna uloZena putem DPS-a u stambenu Stednju prosje¢no bi u drzavni i proracune lokalnih
jedinica vratila otprilike 5,34 kune. UzevSi u obzir utjecaj gubitka vrijednosti novca u budu¢em razdoblju,
realno povecanje generiranih ekonomskih i fiskalnih koristi u razdoblju 2013.-23. iznosi otprilike 69% za
ekonomske ucinke i 63% za fiskalne ucinke.

U trecem scenariju sa stopom DPS-a od 10% te pretpostavljenim optimisti€nim rastom depozita u
odnosu na baznu 2013. ukupna imovina sustava u razdoblju do 2023. raste za 37,1%, omjer kredita i
depozita s 60,2% u 2013. na 76,5% u 2023, a broj StediSa na razini sustava u 2023. premasio bi 900
tisu¢a. Ekonomski ucinci koje generira sustav stambene 3tednje u treéem scenariju uz povecéanje
depozita komitenata iznose 744,8%, a fiskalni uc€inci 504,5% neto isplaéenih DPS-a u 2023. Dakle,
prema tre¢em scenariju jedna proracunska kuna uloZena putem DPS-a u stambenu Stednju prosjecno bi
u drzavni i proracune lokalnih jedinica vlasti vratila otprilike 5,05 kuna. UzevSi u obzir utjecaj gubitka
vrijednosti novca u budu¢em razdoblju, realno poveéanje generiranih ekonomskih i fiskalnih koristi u
razdoblju 2013.-23. iznosi otprilike 62% za ekonomske ucinke i 59% za fiskalne ucinke.

U Cetvrtom scenariju potpunog ukidanja DPS-a u odnosu na baznu 2013. ukupna imovina sustava u
razdoblju do 2023. pada za 12,9%, a omjer kredita i depozita raste s 60,2% u 2013. na 87,5% u 2023.
Ukupan bi broj novih kredita ostao relativno stabilan, ali bi atraktivnost stambene Stednje pala $to se u
odnosu na baznu 2013. ocituje u padu novih ugovora o stednji od 17,6% u 2023. Smanjenje broja novih
ugovora dovodi i do smanjenja broja StediSa na razini sustava koji bi u 2023. iznosio oko 648 tisuéa,
odnosno ¢ak 8% manje nego u 2013. Uz pretpostavku zadrZzavanja konkurentske prednosti u usporedbi
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s bankama, sustav ostaje stabilan ¢ak i u uvjetima bez DPS-a, iako se znac¢ajno smanjuju ekonomski i
fiskalni ucinci koje sustav generira, i to za otprilike 26,6% na razini ekonomskih u€inaka i 27,2% na razini
fiskalnih u¢inaka. Medutim, s obzirom da konkurentnost sustava stambene $tednje bez DPS-a iskljucivo
ovisi o0 kretanjima na financijskim trzistima, postoje i znacajni rizici koji prijete sustavu na dugi rok. U
slu¢aju pravog pesimisticnog scenarija, u kojem dolazi do ponovnog preokreta trenda u kojem
prevladavaju nize aktivne i viSe pasivne kamatne stope u bankama u odnosu na stambene Stedionice
(trend kakav je bio u razdoblju 2005. i 2006., v. grafikone 2.15 i 2.16), utjecaj nepostojanja DPS-a bio bi
znatno ozbiljniji na sustav stambene Stednje. Naime, u sustav bi stambene Stednje ulazili isklju€ivo oni
klijenti koji Zele dugoro&ne stambene kredite s fiksnim kamatnim stopama za cijelo vrijeme otplate, a
StediSa koji Stede iskljucivo radi Stednje u sustavu (vjerojatno) ne bi viSe ni bilo jer bi racionalni StediSe
radije oro€avali novac u bankama po povoljnijim kamatnim stopama. Da bi takav sustav uopée mogao
opstati s vlastitim izvorima sredstava, rast broja StediSa (koji ¢e dizati stambene kredite) trebao bi biti
eksponencijalan i neogranien, $to naravno nije realno za o€ekivati. Drugim rijeima, javio bi se problem
nedostatnih izvora vlastitih sredstava (depozitne baze) za financiranje kredita koje bi stambene
Stedionice plasirale, odnosno dovelo bi do nuznosti zaduzivanja stambenih Stedionica u bankama po u
tom trenutku vazecim trziSnim uvjetima. lako kratkoro€no to moze biti jedno od mogucih rjeSenja,
dugoroc€no gledano takvo rjeSenje moze aktivirati znacajne rizike. Primjerice u uvjetima slabe likvidnosti
na financijskim trzistima kamatne stope rastu pa bi stambene Stedionice bile prisiljene plaéati (pre)visoke
kamate na primljena sredstva, a istovremeno ne bi bile u moguénosti povisiti kamatne stope na dane
stambene kredite. Takva vrsta zaduZzivanja dodatno bi produbila i jaz roéne neuskladenosti plasiranih
sredstava (aktive) i izvora financiranja (pasive), buduci da se Stedionice ne bi mogle zaduziti na dugi
rok, a pogotovo ne po fiksnoj kamatnoj stopi.

Iz svega navedenog, moze se zakljuCiti da se optimalni ekonomski i fiskalni u€inci koje sustav
stambene Stednje generira zapravo ostvaruju u sluéaju primjene GDPS-a na stambenu Stednju.
U tom sluéaju znacajno se smanjuju iznosi isplata iz drzavnog prora¢una po osnovi DPS-a, a sustav i
dalje nastavlja generirati rastuée realne ekonomske i fiskalne koristi. Ukoliko se Vlada odluci na daljnje
smanjivanje DPS-a u buduénosti, to bi smanjenje trebalo biti najvise do razine koja odgovara GDPS-u
(u ovim je scenarijima pretpostavljeni GDPS 4,2%) i tu bi stopu trebalo redovno pratiti i revidirati
najmanje jednom godiSnje, a u skladu s kretanjem pasivnih kamatnih stopa u bankarskom sustavu. U
tom slucaju potrebno je svakako uvesti i korekcije maksimalnih iznosa na koje se moze ostvariti DPS i
to na nacin da se ti iznosi indeksiraju na rast potrosackih cijena kako bi se razina zadovoljstva Stedisa i
u buduénosti zadrzala na jednakoj razini.
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5. POVEZIVANJE SUSTAVA STAMBENE éTEDI:lJE
| PROGRAMA POTICANJA ENERGETSKE UCINKOVITOSTI

Povecanje energetske ucinkovitosti medu klju¢nim je cilievima europskih razvojnih strategija (Europa
2020%" i Energija 2020%8) i mjerama za prelazak na konkurentno niskougljicno gospodarstvo do 2050.
Klimatske i energetske strategije za razdoblje do 2020., poznatije su pod imenom "20-20-20", a na razini
EU postavljaju tri kljuéna cilja za 2020.:

o 20%-tno smanjenje emisije stakleniCkih plinova u odnosu na razine iz 1990.;

o 20%-tni rast udjela potroSnje energije iz obnovljivih izvora te

e 20%-tno poboljSanje energetske ucinkovitosti.

Postizanje cilieva povecanja energetske ucinkovitosti na razini EU moguce je iskljuivo uz adekvatan
doprinos svih zemalja €lanica, zbog ¢ega je zakonodavni okvir EU obvezujuéi za sve zemlje Clanice.
Pristupanjem EU Hrvatska se takoder obvezala primijeniti njenu pravnu ste€evinu te preuzeti obvezu
ostvarivanja ciljeva povecanja energetske ucinkovitosti do 2020. Direktivom Vije¢a 2013/12/EU od 13.
svibnja 2013. (Council Directive 2013/12/EU) prilagodeni su ciljevi ograni¢enja potroSnje energije za
EU-28 u odnosu na EU-27 (zbog prosirenja EU novom ¢lanicom - Hrvatskom), i to za 19 Mtoe primarne
energije i 8 Mtoe energije u neposrednoj potro$nji.*® Drugim rije¢ima, od Hrvatske se o¢ekuje da do
2020. ogranici potroSnju primarne energije na 19 Mtoe i energiju u neposrednoj potrosnji na 8 Mtoe.

Hrvatska je definirala apsolutno ograni¢enje neposredne potro$nje energije u 2020. od 386,85 PJ (9,24
Mtoe)%0. Cilj primarne potro$nje energije nije postavljen, a i ograni¢enje neposredne potro$nje energije
nesto je blaze od indikativhog cilia EU (8 Mtoe). Planovi za ostvarivanje cilja ograni¢enja neposredne
potroSnje energije uglavnom predvidaju linearne ustede tijekom cijelog razdoblja 2014.-20., no kako
provedba programa kasni, ciljeve i na€in njihova postizanja trebat ¢e se jo§ naknadno revidirati. Mjerama u
sektoru ku€anstva planira se ostvariti otprilike polovina potrebnih usteda. Ukupan potencijal energetski
ucinkovitih investicija u ku¢anstvima procijenjen je izmedu 7,5 milijardi (HKIG, 2010) i 9 mird. kn (ENSI;
2012) godidnje. Taj potencijal i viSestruko nadmasuje planirane investicije u ku¢anstvima, koje su na
razini 1-2 mird. kn godi$nje.

Razli¢ite razvojne politike mogu imati neke dodirne tocke te se u odredenim provedbenim dijelovima
¢ak i znacajnije preklapati. Stoga je sasvim logi¢no preispitati moguénosti povezivanja tih politika. Na
taj se nacin ostvaruju sinergijski ucinci razvojnih politika, ali i ustede u smislu manjih izdvajanja iz
proraduna opcée drZzave u odnosu na izdvajanja koja bi bila potrebna ukoliko bi se razvojne mjere
provodile neovisno jedna od druge.5! Poticanje energetske ucinkovitosti zapravo podrazumijeva
kanaliziranje financijskin sredstava drZzave (u vidu neke vrste poticaja) ka krajnjim korisnicima
(ku¢anstva, stambene zgrade), a u svrhu poticanja investicija kojima se ostvaruju ciljevi povec¢anja
energetske ucinkovitosti. Uspostavljanje cijele javne infrastrukture za kanaliziranje poticaja za
energetsku ucinkovitost bilo bi izuzetno kompleksno, skupo, sporo, a vrlo vjerojatno i neucinkovito. 1z
tih razloga stambene Stedionice mogu posluziti kao financijski posrednici u procesu dodjele poticaja jer
ve¢ imaju razvijenu infrastrukturu za adekvatno odredivanje kreditne (i opéenito financijske) sposobnosti
klijenata, vlastitim se sredstvima mogu ukljuciti u aktivno kreditiranje investicija za povec¢anje energetske
u€inkovitosti, a mozda i najvaznije, imaju kvalitetnu administraciju za pracenje iskoriStenosti dodijeljenih
sredstava ¢ime se zna€ajno umanjuje moguénost manipulacije poticajima. U ovom dijelu projekta cilj je
preispitati moguc¢nost i odrediti potencijalne troSkove i koristi povezivanja Vladinih mjera poticanja
energetske u€inkovitosti s postoje¢im sustavom stambene Stednje.

47 Europa 2020 je strategija gospodarskog rasta EU za razdoblje do 2020. Njezini su kljuéni ciljevi razviti pametno, odrzivo i
ukljucivo gospodarstvo koje ¢e omoguciti visoke razine zaposlenosti, produktivnosti i socijalne kohezije.

48 Energija 2020 strategija je Europske komisije (2010) koja postavlja ciljeve konkurentne, odrzive i sigurne energije te definira
prioritete koji ukljucuju ustede energije, razvoj trzista s konkurentnim cijenama i sigurnom opskrbom, razvoj tehnologija i pregovore
sa zemljama izvoznicama.

4 Mtoe (million tonne of oil equivalent) je skracenica za milijun tona naftnog ekvivalenta, $to je mjerna jedinica za potro$nju
energije. Milijun tona naftnog ekvivalenta (1 Mtoe) otprilike je jednak 11,63 TWh, odnosno 41.868 TJ (IEA, 2014).

50 PJ (petadzul, 10*° J) oznaka je za mjernu jedinicu energije, a otprilike iznosi 30-ak mil. KWh.

51 Rije¢ je o uStedama na razini opce drzave jer je u ovom kontekstu nevazno tko financira provedbu razvojnih politika - drzavni
proraéun, izvanproracunski fondovi ili JLP(R)S.
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5.1. Mjere poticanja energetske uéinkovitosti kuéanstava u RH

Pristupanjem EU Hrvatska je preuzela europske cilieve i prioritete. Ti ciljevi, izmedu ostalog,
podrazumijevaju i uStede energije radi ostvarivanja rasta, jaCanja konkurentnosti, te postizanja ciljeva
energetske, industrijske, socijalne i politike zastite okoliSa. Nacin ostvarivanja cilieva ocrtan je
Nacionalnim programom reformi (Vlada RH, 2014d), a podrSska EU Partnerskim sporazumom i
operativnim programima.5?

U Nacionalnom programu reformi (NPR) energetska je ucinkovitost prikazana u poglavlju koje se bavi
klimatskim promjenama i energetikom. Prikaz dostignu¢a, planiranih mjera i o€ekivanih rezultata u NPR-
u pokazuje da je politika energetske ucinkovitosti u RH jo$ uvijek nedovoljno sistematizirana, a u nekim
dijelovima ¢&ak i nekonzistentna. Ceste promjene zakona ne doprinose stvaranju stabilne osnove za
donoSenje odluka, osobito u podru€ju koje zahtijeva znacajnije investicije. Evidentna su i odredena
kasnjenja u provedbi nacionalnih mjera. Program energetske obnove zgrada javnog sektora 2014.-15.
usvojen je tek 30. listopada 2013. pa oCekivana provedba obnove pet zgrada prema tom Programu u
razdoblju 2012.-13. nije bila moguca. Mjere planirane tim Programom ukljucuju provedbu energetske
obnove zgrada te poticanje povecéanja broja zgrada s gotovo nultom potroSnjom energije na temelju
provedbe drugog Nacionalnog akcijskog plana energetske ucinkovitosti RH za razdoblje do kraja 2013.
Drugim rijeCima, tek se u 2014. planira provoditi plan koji je bio namijenjen za razdoblje do kraja 2013.
Ukratko, dinamika donosenja provedbenih dokumenata, razdoblja za koje su doneseni i njihova
provedba su nekoordinirani. Uvid u usvojene te dokumente u pripremi ne osigurava pouzdanu osnovu
za projekcije i donosenje odluka. Medutim, iz postojece dokumentacije mogu se barem identificirati
kljuéne tocke koje odreduju veli¢inu i smjer u€inaka reformi energetske ucinkovitosti u RH do 2020., sto
¢e i biti napravljeno u ovom dijelu teksta.

Za mogucénost financiranja mjera povecanja energetske ucinkovitosti u kuéanstvima relevantne su
planirane mjere za povecanje atraktivnosti takvih investicija za financijske institucije, prvenstveno
kreditne institucije (Vlada, 2014c). Te mjere uklju€uju subvencioniranje kamata i razvoj standardiziranih
metoda za mjerenje i verifikaciju energetskih usteda koje bi trebale povecati povjerenje korisnika i
financijskih institucija u ESCO model®®. Medutim, zasad nije predvidena veli¢ina ni izvor za
subvencioniranje kamata. U tablici 5.1. prikazana je usporedba usteda, investicija i poticaja iz programa
obnove obiteljskih kuca i stambenih zgrada te NPR-a.

Tablica 5.1. Usporedba usteda, investicija i poticaja prema NPR, Programu obnove stambenih zgrada i

Programu obnove obiteljskih kuca za razdoblje 2014.-20. na godiSnjoj razini, u mil. kn, GWh i %
Program obnove Program obnove Ukupno: program

obiteljskih ku¢a stambenih zgrada obnove obiteljskih
kuéa i stambenih
zgrada
(1) 2 (1)+(2)
A Godisnje investicije (mil. kn) 207,5 602,5 810,0 817,5
B Ustede energije (GWh) 56,0 214,1 270,1 270,0
C Nové&ane ustede (mil. kn) 24,0 92,0 116,0 Nije dostupno
D Poticaji (mil. kn) 71,0 2515 322,1 130,8
E Poticaji (% udjela u investiciji, D/A) 34,2 41,7 39,8 16,0

Izvor: (Vlada RH, 2014d); Program obnove stambenih zgrada (NN 78/14); Program obnove obiteljskih kuca (NN
43/14); obrada autora

Programi Vlade usvojeni tijekom 2014. prikazani u tablici 5.1. neujednaceno definiraju veli€inu potrebnih
ulaganja i poticaja za ostvarivanje nacionalnog okvirnog cilja usteda. Prema Vladinoj procjeni iz NPR-a,
provedba programa energetske obnove stambenih zgrada omogucit ¢e investicije od 817,5 mil. kn
godiSnje uz udio drzavnih poticaja od 16% te ostvarenje oko 270 GWh usteda energije u neposrednoj
potro&nji. Provedba programa energetske obnove stambenih zgrada ujedno implicira smanjenje emisije
CO2, novo zapoSljavanje, povecanje sigurnosti opskrbe energijom, poveéanje trZiSne vrijednosti
nekretnina te poboljSanje uvjeta stanovanja.

52 Nacrt Partnerskog sporazuma (Vlada RH, 2014e) Vlada je uputila EK. Operativni programi za razdoblje 2014.-20. jos nisu dostupni.
53 ESCO (Energy Efficiency Service Companies) su drustva za usluge energetske ucinkovitosti.
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Ukupno planirane ustede energije provedbom programa obnove obiteljskih kuéa i stambenih zgrada
takoder iznose 270 GWh godis$nje i u skladu su s procjenom sadrzanom u NPR-u. No, poticaji u tim
dokumentima nisu predstavljeni na isti nacin. Naime, prema Programu energetske obnove obiteljskih
kuca (NN 43/14) planirani su poticaji od 71 mil. kn (34,2% ukupno planirane godiSnje investicije), a 251,5
mil. kn (41,7% ukupne godiS$nje investicije) prema Programu energetske obnove viSestambenih zgrada
(NN 78/14). Programe obnove obiteljskih kuc¢a i stambenih zgrada kao izvore subvencija navode Fond
za zastitu okoliSa i energetsku ucinkovitost (FZOEU), koji je izvanproraCunski fond, te fondove EU, dok
se u NPR-u navode "drzavni poticaji" bez podrobnijih objasnjenja.

Ukupno planirana ulaganja i poticaji u poboljSanje energetske uc€inkovitosti ku¢anstava rascjepkana su
po brojnim programima, $to otezava njihovo praéenje. Ministarstvo gospodarstva (MINGO, 2014)
identificira ukupno osam mjera za ispunjavanje obveza usteda energije u stambenom sektoru. Tri se
mjere odnose na energetsku obnovu obiteljskih kuca, Eetiri na energetsku obnovu visestambenih zgrada,
a jedna mjera na povecanje broja jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potroSnje energije do 2020.

Plan za povecanje broja jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potroSnje energije do 2020. ne ocjenjuje
veli€inu potrebnih potpora. No, plan predvida da ¢e broj jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potro3nje
energije postupno rasti i to tako da ¢e 10% novih jednoobiteljskih zgrada 2014. biti gotovo nulte
potroSnje energije, a od 2021. u skladu s obvezama Direktive 2010/31 o energetskim svojstvima zgrada
(Energy Performance of Buildings Directive, recast — EPBD Il), sve bi nove jednoobiteljske zgrade
trebale biti gotovo nulte potrosnje energije. Dodatno, EPBD Il nalaze da od 2018. sve nove zgrade koje
koristi javni sektor moraju zadovoljavati kriterije gotovo nulte potroSnje energije. Procjena veli€ine
poticaja za gotovo nulte energetske zgrade u RH u razdoblju 2014.-20. prikazana je u tablici 5.2., a
prikazana su dva izraCuna izvedena uz sljedeée pretpostavke sadrzane u Planu za povec¢anje broja
jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potroSnje energije do 2020.:

e 10% novih zgrada u 2014. postivat ¢e standarde gotovo nulte potros$nje energije;

e U 2020. sve ¢e nove jednoobiteljske zgrade postivati standarde gotovo nulte potroSnje energije;

e U razdoblju 2014.-20. broj jednoobiteljskih zgrada koje postuju standarde gotovo nulte potrosnje
energije linearno raste;

e U prvom izraCunu, ukupna povrsina jednoobiteljskih zgrada godiSnje ¢e se povecavati za 500 tisuca
m?2, u skladu s gradevinskom veli¢inom zavr$enih zgrada s jednim stanom u 2012. (DZS, 2014);

e udrugom izraCunu, ukupna povrsina jednoobiteljskih zgrada godiSnje ¢e se povecavati za 674,2
tisuéa m2, $to odgovara prosjeku gradevinske veli¢ine zavrSenih zgrada s jednim stanom u
razdoblju 2008.-12. (DZS, 2013; DZS 2014);

e poticaji obuhvacaju samo one jednoobiteljske zgrade koje postuju standarde gotovo nulte
potrodnje energije;

e poticaji ¢e pokriti razliku izmedu specifi€ne investicije za kuéu gotovo nulte potrodnje energije i
specifi€ne investicije potrebne za klasi¢nu gradnju, koja iznosi 119 kn/m2.54

Prvim izraunom planirana je izgradnja ukupne povrsine jednoobiteljskih zgrada od 500 tisu¢a m? godisnje,
$to je u skladu s gradevinskom veli¢inom zavrsenih zgrada s jednim stanom u 2012. U tom scenariju u
razdoblju 2014.-20. izgradilo bi se ukupno 3,5 mil. m? povrsine jednoobiteljskih zgrada, od ¢ega bi 1,9 mil.
m? (55% povrSine) zadovoljavalo kriterije gotovo nulte potro$nje energije. Ukupan iznos poticaja za
razdoblje 2014.-20. u tom bi izraunu iznosio 229 mil. kn, odnosno prosje¢no 33 mil. kn godidnje.

Drugi izracun pretpostavlja godi$nji rast povrsine izgradenih jednoobiteljskih zgrada od 674 tisu¢a m?, §to
je u skladu s prosjekom razdoblja 2008.-12. U tom bi se izra¢unu u razdoblju 2014.-20. izgradilo ukupno
4,7 mil. m? povrsine jednoobiteljskih zgrada, od ¢ega bi 2,6 mil. m? (55% povrSine prostora izgradenih
jednoobiteljskih zgrada) zadovoljavalo kriterije gotovo nulte potrosSnje energije. Ukupan iznos poticaja za
razdoblje 2014.-20. u tom bi izraunu iznosio 309 mil. kn, odnosno prosjec¢no 44 mil. kn godi$nje.

U oba izraCuna iznos poticaja, koji prema pretpostavci pokriva razliku izmedu specifi¢ne investicije za
kucu gotovo nulte potroSnje energije i specifi€ne investicije potrebne za klasi¢nu gradnju, iznosi tek 4,1%
ukupnog trodka investicije.

54 Specifitna po&etna investicija sustava i dijelova vanjske ovojnice neposredno vezane uz gubitke topline za zgradu gotovo nulte
potro$nje energije procijenjena je na 2.928 kn/m?, a za zgradu nakon 1987. na 2.809 kn/m? (Brajkovi¢, Borkovi¢ i Grgurev, 2014: 59).
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Tablica 5.2. Procijenjeni iznos poticaja za povecanje broja jednoobiteljskih zgrada

gotovo nulte potro$nje energije u razdoblju 2014.-20., u mil. kn
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. Ukupno Prosjec¢no

2014.-20. godisnje

Udio zgrada gotovo nulte potrosnje

energie (%) 10 25 40 55 70 85 100 55 55
Izracun uz povecanje povrsine

jednoobiteljskih zgrada kao u 2012.

'(ﬁg’?gg”e Jednoobiteljske zgrade 500 500 500 500 500 500 500  3.500 500
Investicije gotovo nulte potrosnje 50 125 200 275 350 425 500 1.925 275
energije (tis. m?)

TroSak investicija gotovo nulte 146 366 586 805  1.025 1244  1.464 5.636 805

potro$nje energije (mil. kn)®
Iznos poticaja (mil. kn) 6 15 24 33 42 51 60 229 33
Izracun uz povecanje povrsine
jednoobiteljskih zgrada kao u
prosjeku razdoblja 2008.-12.
Izgradene jednoobiteljske zgrade

(tis. m?) 674 674 674 674 674 674 674 4.719 674
Investicije gotovo nulte potroSnje

energije (tis. m2) 67 169 270 371 472 573 674 2.596 371
TroSak investicija gotovo nulte 197 494 790 1086 1382 1678 1974  7.600 1.086

potrodnje energije (mil. kn) ¥
I1znos poticaja (mil. kn) 8 20 32 44 56 68 80 309 44

3 Trosak investicija gotovo nulte potrodnje energije izraunat je kao umnozak troska pocetne investicija sustava i dijelova vanjske
ovojnice neposredno vezane uz gubitke topline za zgradu gotovo nulte potrodnje energije (2.928 kn/m?) i planirane povrsine
investicija gotovo nulte potrosnje energije.

Izvor: Izraéun autora

Sazeti prikaz svih osam planiranih mjera za ispunjavanje obveza usteda energije u stambenom sektoru
(MINGO, 2014) s procijenjenim investicijama, potporama i uStedama prikazan je u tablici 5.3.

Mjere 1.-3. detaljnije su razradene u Programu energetske obnove obiteljskih ku¢a (NN 43/14), mjere
4.-7. u Programu energetske obnove viSestambenih zgrada (NN 78/14), a mjera 8. (za obiteljske kuce)
u Planu za povecanje broja jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potros$nje energije do 2020. (Brajkovic,
Borkovi¢ i Grgurev, 2013).

Ukupni iznosi investicija, potpora i usteda iz tablice 5.3. procijenjeni su temeljem:

e mjera za provedbu obveze energetske ucinkovitosti (MINGO, 2014) koje omogucavaju
ostvarivanje usteda do 2020. sukladno Direktivi 2012/27/EU o energetskoj ucinkovitosti (Energy
Efficiency Directive — EED);

e prijedloga mjera za poboljSanje energetske ucinkovitosti u ku¢anstvima za razdoblje 2014.-16.
(CENEP, 2013)%5;

e Dugoro&ne strategije za poticanje ulaganja u obnovu nacionalnog fonda zgrada RH (Vlada, 2014c);

e Programa energetske obnove obiteljskih ku¢a za razdoblje od 2014. do 2020. s detaljnim planom
za razdoblje od 2014. do 2016. (NN 43/14);

e Programa energetske obnove viSestambenih zgrada za razdoblje od 2014. do 2020. s detaljnim
planom za razdoblje od 2014. do 2016. (NN 78/14);

e analize troSkovno ucinkovitog potencijala obnove zgrada (ENSI, 2012) i troSkovno optimalnih
energetskih svojstava zgrada (---, 2013) te

¢ informacija o financijskom planu FZOEU za razdoblje do 2016. (Dubravec, 2014).

% Preporuke projekta CENEP (Citizen Participation in Energy Efficiency Action Planning) uvritene su u Program energetske
obnove obiteljskih ku¢a i Program energetske obnove stambenih zgrada.
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Tablica 5.3. Planirane mjere energetske ucinkovitosti u kuc¢anstvima
u razdoblju 2014.-20., u mil. kn, PJ i %

Planirane Godisnji Sufinanciranje Godisnja  Godisnja

godis$nje trosSak potpora potpora
ustede investicija FZOEU EU
(PJ) (mil. kn) (mil. kn, (mil. kn,
godisSnje) godisnje)
1.000 kuc¢a
Program poticanja obnove zamjena prozora,
1. gram poticanja obnove 54,4 1.000 kuéa 87,5 FZOEU: 40%? 35,0 -
vanjske ovojnice obiteljskih kuc¢a . ) "
toplinska izolacija
zidova
o, Program poticanja zamjene 98,3 2.000 kuca 40,0 FZOEU: 30%? 12,0 -
sustava grijanja godisnje
Program poticanja koristenja 2.000 kuéa . 200/8) }
8- obnovljuvih izvora energie (OIE) 48,6 godisnje 80,0 FZOEU: 30% 240
Ukupno Program energetske
obnove obiteljskih kuc¢a (1+2+3) AL AL ARl T Y
Energetski pregledi i 500 zgrada FZOEU: 15%");
4 energetsko certificiranje zgrada 0.0 godisnje 10,0 EU: 25%° 15 25
Potpora za izradu projektne . 500b)-
5.  dokumentacije za obnovu 0,0 500 zgrgda 17,5 FZOE,U' 20§) ’ 35 14,0
godisnje EU: 80%
zgrade
FZOEU: 15 mil. kn;
EU: 185 mil. kn®
6. Poticanje integralne obnove 364.1 500 tis. m 500,0 (sufinaciranje 40, 60 15.0 185,0

ili 80%, ovisno o
podrucju gdje se
zgrada nalazi)

viSestambenih zgrada godisnje

Uvodenje sustava
7. individualnog mjerenja 406,7 75,0 EU: 30 mil. kn® - 30,0
potro$nje toplinske energije

Ukupno Program energetske
obnove visestambenih zgrada 770,8 602,5 FZOEU i EU 20,0 231,5
(4+5+6+7)

Poveéanje broja

jednoobiteljskih zgrada s Prosjeéno 275 tis.

. 9,19 > e 805,2 EU: 33 mil. kn® - 33,0
gotovo nultom potro$njom m? godi$nje
energije
Sveukupno (1+2+3+4+5+6+7+8) 981,2 1.615,2 FZOEU i EU 91,0 264,5

® Program energetske obnove obiteljskih kuca za razdoblje od 2014. do 2020. s detaljnim planom za razdoblje od 2014. do
2016. (NN 43/14).

® Dubravec (2014).

9 Program energetske obnove visestambenih zgrada za razdoblje od 2014. do 2020. s detaljnim planom za razdoblje od 2014.
do 2016. (NN 78/14).

9 Izraéun autora na temelju Brajkovié, Borkovic i Grgurev (2014).

©) Definirane su ustede od 64 PJ u 2020. Ovdje su prikazani godisnji ekvivalenti tih usteda za razdoblje 2014.-20. (64 PJ
podijeljeno sa 7 godina).

Izvor: Ministarstvo gospodarstva (2014); izracun i obrada autora

Programi energetske obnove viSestambenih zgrada sadrzZe procjene veliine ulaganja i subvencija iz
sredstava FZOEU i/ili EU. Veli¢ina potpora FZOEU identificirana je na temelju financijskog plana Fonda
(Dubravec, 2014). I1znos sredstava koja se planiraju osigurati iz EU fondova izraCunat je kao razlika
ukupno planiranih potpora i planiranih sredstava FZOEU.

Za provedbu mjera koje omoguéavaju ostvarivanje indikativnog cilja ustede u 2020. potrebne su investicije
na razini 1,6 mird. kn godisnje (otprilike 0,5% BDP-a) pri ¢emu taj iznos postepeno raste u skladu s
projekcijama iz tablice 5.2. Od tog iznosa otprilike 22% pokrilo bi se potporama FZOEU (91 mil. kn ili 5,6%)
i EU (265 mil. kn ili 16,4%). Gotovo polovica ukupnog godidnjeg troska investicija odnosi se na mjeru
povecanja broja jednoobiteljskih zgrada s gotovo nultom potroSnjom energije, ali je upravo u toj mjeri udio
potpora najniZi (tek 4,1%), a planira se financirati iz fondova EU. NajviSi udio potpora u ukupnom troSku
investicije predviden je Programom energetske obnove obiteljskih kuéa i kre¢e se izmedu 30 i 40%, a
planira se financirati iskljuéivo sredstvima FZOEU.

Uz politiku direktnog poticanja energetske ucinkovitosti s dodjelom potpora i subvencija, na povec¢anje
energetske ucinkovitosti moze se utjecati i indirektnim politikama, primjerice kroz porezni sustav. Jedan
od najlogi¢nijih nacina povezivanja energetske ucinkovitosti s poreznim sustavom je nagradivanje
energetski ucinkovitih, odnosno kaznjavanje energetski neucinkovitih nekretnina kroz placanje nize,
odnosno viSe stope poreza na nekretnine. U RH trenutno ne postoji porez na viasnistvo nekretnina, ali se
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ocekuje njegovo uvodenije u buducnosti®s. Uvodenje poreza na nekretnine (pri éemu se misli na vlasnistvo
nekretnina) prvobitno je najavljivano za 2016., medutim zbog brojnih nuznih preduvjeta za njegovo
uspjeSno uvodenje (uspostava fiskalnog katastra, nacin vrednovanja imovine, usklade katastra i
gruntovnice itd.), izglednije je da ¢e to biti tek negdje 2020. I1znos porezne obveze ovisio bi o vrijednosti
imovine, a prihod od poreza na nekretnine u cijelosti bi pripadao lokalnim jedinicama. Njegovim se
uvodenjem planiraju ukinuti postojeca davanja, npr. komunalne naknade i porez na ku¢e za odmor.
Fiskalni u€inak uvodenja poreza na nekretnine procjenjuje se na oko 1,5 mird. kn, odnosno 0,4% BDP-a
(Vlada RH, 2014d:11).

Vladini dokumenti vezani uz energetsku ucinkovitost predvidaju uvodenje sustava poreznih olaksica za
ulaganja u energetsku ucinkovitost. Primjerice, Dugoro¢na strategija obnove zgrada (Vlada, 2014c)
donosi prijedlog rieSenja i novih mjera za svladavanje prepreka za ulaganje u energetsku ucinkovitost,
ukljuCujuci uspostavu sustava poreznih olakSica za ulaganje u energetsku obnovu i visih poreznih stopa
za nekretnine za posebno neucdinkovite zgrade. Program energetske obnove obiteljskih ku¢a (NN 43/14)
predvida da bi njegova provedba dovela do porasta vrijednosti nekretnina®’, te predlaze da se u bududéi
sustav oporezivanja nekretnina svakako uvrste kriteriji energetske ucinkovitosti. Prema tom prijedlogu
kuca s boljim energetskim svojstvima (koje se mogu dokazati energetskim certifikatom ili potvrdom o
sudjelovanju u Programu obnove) treba biti oporezovana s manjom stopom od one s loSijim energetskim
svojstvima. Sli¢an ocekivani u€inak ima i provedba Programa energetske obnove stambenih zgrada
(NN 78/14), tj. poboljSano stanje nekretnina i povecana vrijednost uz uvjet vrednovanja energetske
uCinkovitosti kao porezne olaksice.

5.2. Meduovisnost politika poticanja stambene stednje i energetske ucinkovitosti

Stambene Stedionice u RH ve¢ su ranije prepoznale potencijal razvoja energetske ucinkovitosti pa su
osmislile i na trziste plasirale posebne proizvode (tzv. zeleni ili eko krediti) za financiranje kupovine ili
izgradnje niskoenergetskih stambenih nekretnina energetskog razreda A, A+ i B, poboljSanje
energetske ucinkovitosti postojeéih nekretnina, opremanje stana ili kuée kupnjom bijele tehnike
energetskih razreda A+, A i B itd. Kredit se plasira uz dostavljanje adekvatne dokumentacije kojom se
potvrduje ,zelena“ namjena kredita, primjerice:

e troSkovnik za ugradnju sustava za poboljSanje energetske uc€inkovitosti izraden od ovlastene osobe;

e predracun/racun dobavljaca ili izvoda¢a radova u svrhu poboljSanja energetske ucinkovitosti;

e projektna dokumentacija za izgradnju niskoenergetskih kuéa (glavni projekt, energetska iskaznica,

rieSenje o gradniji) te
e energetski certifikat za kupnju stambene nekretnine energetskog razreda A+, Ai B.

U buduéem razdoblju sve stambene Stedionice u ponudi planiraju imati kredite za financiranje
energetske ucinkovitosti, iako se procjene samih stambenih Stedionica o vazZnosti tih kredita u ukupnom
kredithom poslovanju u buduénosti znagajno razlikuju i variraju izmedu 7% i 38%. U tablici 5.4. prikazane
su agregirane procjene udjela kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnim kreditima svih
pet stambenih Stedionica u budu¢em srednjoroénom razdoblju do 2023.

Tablica 5.4. Udio kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnim kreditima
stambenih Stedionica u 2018. i 2023., u %

2018. 2023.
Adaptacija, rekonstrukcija 34,6 31,5
Izgradnja nekretnine 11,3 15,7
Komunalno uredenje gradevine 0,0 0,1
Kupnja gradevnog zemljiSta 0,5 0,5
Kupnja nekretnine - nova gradnja 29,4 27,6
Kupnja nekretnine - stara gradnja 15,7 21,2
Otplata stambenog kredita 4,2 4,2
Ukupno 20,7 22,8

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; izracun autora

5 |pak, nekretnine se oporezuju raznim drugim porezima poput poreza na kuce za odmor, poreza na promet nekretnina, te poreza
na dohodak (od najma i od prodaje nekretnina).

57 Porast vrijednosti nekretnine objasnjava se teorijski i na primjeru Irske. Ipak, treba napomenuti da usprkos ¢injenici da empirijske
analize uglavnom potvrduju pozitivnu korelaciju porasta energetskog razreda i cijene nekretnine, postoje i obrnuti primjeri. Npr.
poboljSanje za 1 energetski razred u Oxfordu (Velika Britanija) bilo je povezano s 4% smanjenjem cijene nekretnine (Bio
Intelligence Service, Ronan Lyons and IEEP, 2013).
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Otprilike ¢e svaki peti kredit kojeg ¢e stambene Stedionice odobriti u 2018. i 2023. na neki nacin biti
namijenjen za financiranje energetske ucinkovitosti. Krediti za adaptaciju i rekonstrukciju o¢ekivano
imaju najviSe udjele kredita za financiranje energetske ucinkovitosti pa se o¢ekuje da ¢e otprilike svaki
tre¢i kredit stambenih Stedionica odobren za adaptaciju ili rekonstrukciju biti odobren upravo za
financiranje energetske ucinkovitosti. Nezanemarive udjele kredita za financiranje energetske
ucinkovitosti biljeze i krediti za kupnju nekretnina (iz nove i stare gradnje) te za izgradnju nekretnine,
dok su u ostalim kreditima stambenih Stedionica ti udjeli zanemarivo mali.

Na dodatan rast vaznosti kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnoj kreditnoj aktivnosti
stambenih Stedionica moglo bi utjecati povezivanje sustava stambene Stednje i energetske uc€inkovitosti
predvideno Programom energetske obnove obiteljskih ku¢a za razdoblje od 2014. do 2020. (NN 43/14).
U Programu se navodi da bi stambene Stedionice tijekom 2014. trebale suradivati s FZOEU na uspostavi
modela zajedni¢kog poticanja gradana za primjenu mjera energetske u€inkovitosti i obnovljivih izvora te
provesti pilot projekte na podrucjima na kojima jedinice lokalne i podruéne (regionalne) samouprave
(JLP(R)S) nisu sudjelovale u poticanju gradana. S druge pak strane, cilj je da se sve Zupanije ukljuce u
provedbu programa te da se tako osigura dostupnost subvencija svim gradanima. Suradnja Stedionica
i FZOEU trebala bi dodatno osigurati dostupnost subvencija na podrucju cijele RH, a FZOEU treba pratiti
dostupnost subvencija i definirati kriterije za njihovu dodjelu.

U Programu energetske obnove obiteljskih ku¢a za razdoblje od 2014. do 2020. istiCe se da je prilikom
izrade zajednitkog modela poticanja gradana za primjenu mjera energetske ucinkovitosti potrebno
razmotriti sliedece:
e mogucnost smanjivanja kamatnih stopa namjenskih kredita za energetsku obnovu kuéa;
e mogucnost smanjivanja troSkova obrade zahtjeva (naknada) za kredite gradanima;
e uspostavu suradnje financijskih institucija i FZOEU na olakSavanju postupaka odobravanja kredita, a
uz prethodno skloplien ugovor o subvencioniranju izmedu gradana i JLP(R)S ili izmedu gradana i
FZOEU izravno, te
e ostale mogucnosti kojima bi se gradanima osigurali povoljniji nacini sufinanciranja energetske obnove.

Ukratko, nacin povezivanja sustava stambene Stednje i energetske ucinkovitosti jo$ uvijek nije utvrden.
Postojeci programi energetske obnove ne utvrduju kriterije dodjele poticaja, nego zaduzuju FZOEU da
ih razradi u suradnji sa stambenim Stedionicama. Radi povezivanja tih sustava potrebno je provesti
sljedece korake:

1. Identificirati podrucja na kojima JLP(R)S nisu sudjelovale u poticanju gradana, a na kojima ¢e
se provoditi pilot projekti. Sufinanciranje FZOEU dosad su koristile Zupanije, gradovi i opéine.
Stoga je najprije potrebno definirati razinu obuhvata. Moguée je da su neke opc¢ine zajedno s
FZOEU sufinancirale svoje gradane, iako program nije postojao na zupanijskoj razini.

2. Utvrditi veli€inu, vrstu i broj pilot projekata. Broj kuéa obuhvacenih programom obnove
obiteljskih kuéa procijenjen je na 2.000, odnosno 100 po Zupaniji. Razlike u veli€ini i
karakteristikama stambenog fonda po Zupanijama uzrokuju razli€ite vrste i veliine tro§kovno
ucinkovitih ulaganja, $to treba uzeti u obzir prilikom odredivanja obuhvata pilot projekta.%8

3. Povezivanjem sustava stambene Stednje i energetske uclinkovitosti trebala bi se poticati
ulaganja i osigurati dostupnost subvencija za energetsku u€inkovitost. U podrucjima na kojima
JLP(R)S poti¢u energetsku ucinkovitost ku¢anstava, stambene Stedionice mogu omoguditi
koriStenje subvencija osiguranjem kreditnih sredstava potrebnih za financiranje mjera
energetske ucinkovitost. No, u podrucjima na kojima JLP(R)S ne poti€u energetsku ucinkovitost
u kucanstvima, u pilot fazi potrebno je razmotriti nacin sudjelovanja stambenih Stedionica u
poticanju ulaganja (u slu€aju da kuéanstva imaju dovoljno vlastitih sredstava da uz subvenciju
provedu mjere energetske ucinkovitosti) i u poticanju stambene Stednje (kako bi se ustedenim
sredstvima, kreditima i subvencijama omogucilo financiranje mjera energetske u&inkovitosti).

Stambene se Stedionice mogu kvalitetno i relativno brzo uklopiti u programe poticanja energetske
ucinkovitosti. Naime, u procesu dodjele poticaja izuzetno je bitno imati razvijenu infrastrukturu i administraciju
za praéenje iskoriStenosti dodijelienih sredstava zbog umanjivanja moguénosti manipulacije drZzavnim
poticajima. Osim toga, korisnicima poticaja potrebno je omogucditi i Zeljeno financiranje energetski ucinkovitih
investicija kojima bi se pokrila razlika ukupne vrijednosti investicije i dodijelienog poticaja, odnosno vlastiti
troSak korisnika. Za to je nuzno ukljuciti financijske posrednike (kreditne institucije) u Citav proces.

%8 Troskovno optimalna ulaganja za tipsku kucu ovisno o godini izgradnje i geografskom poloZaju, te financijske i ekonomske
ucinke obnove procijenili su EIHP, Arhitektonski fakultet, Gradevinski fakultet te Fakultet strojarstva i brodogradnje (---, 2013).
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Sustav stambene Stednje na kraju 2013. imao je prosjeCan omjer kredita i depozita od 60%, a razlika
stanja depozita komitenata (izvora financiranja) i danih kredita (plasiranih sredstava) iznosila je 2,5 mird.
kn. To znaci da postoji ogroman kreditni potencijal stambenih Stedionica (procijenjen na otprilike 1,9
mird. kn%°) koji bi se mogao izvrsno uklopiti u provodenje mjera povecanja energetske ucinkovitosti
kuc¢anstava®. Dodatan motiv ukljuc¢ivanja sustava stambene S$tednje u financiranje investicija povecanja
energetske ucinkovitosti je i ¢injenica da stambene Stedionice jedine nude kredite s fiksnim kamatnim
stopama za cijelo vrijeme otplate. To je stabilna osnova za kreditiranje ku¢anstava i poticanje investicija
povecanja energetske ucinkovitosti, pri &emu planovi otplate kredita mogu biti prilagodeni korisnicima
do najveée mogucée mjere tako da se pokrivaju uStedama od smanjene potrosnje energije u kuéanstvu.
Na srednji do dugi rok to dovodi do zna€ajnog povec¢anja energetske ucinkovitosti u kuéanstvima, sto je
korak ka ostvarivanju zadanih EU ciljeva.

Za osiguravanje stabilne depozitne baze stambenih Stedionica potrebno je aktivnije upravljanje DPS-
om od strane MF. U ranijim dijelovima ovoga projekta pokazalo se da je to klju¢an preduvjet optimalnog
funkcioniranja sustava stambene Stednje. Povezivanjem politika poticanja stambene Stednje i
energetske ucinkovitosti mogu se ostvariti odredene ustede za drzavni proraCun. Kombinacije poticanja
stambene Stednje i energetske ucinkovitosti kroz stambene Stedionice sumirane su u tablici 5.5.

Tablica 5.5. Osnovni modeli poticanja stambene Stednje i energetske ucinkovitosti
kucanstava kroz stambene Stedionice
Aktivnost korisnika Stambena Koristenje Poticanje Poticaji na stambenu
energetske Stednju
ucinkovitosti

Poticaji za energetsku
ucinkovitost

Stednja kredita

ODPS ili GDPS uz
mogucnost ostvarivanja

Stednja radi $tednje (bez pripadajuc¢eg poticaja na

Koristenja kredita) Pa Ne Ne stambenu $tednju (DPS-a) ~ NeMa

¢ak i u slucaju raskida

ugovora.

ODPS ili GDPS uz
Stambena $tednja i mogucénost ostvarivanja
koristenje kredita bez pripadajuceg poticaja na
povecanja energetske Pa ba Ne stambenu Stednju (DPS-a) Nema
ucinkovitosti &ak i u slucaju raskida

ugovora.
Stambena Stednja i
korlstgnjg kredita za Da Da Da GDPS Subvencionirana kamatna stopa
povecanje energetske
ucinkovitosti (zeleni kredit)

Subvencionirana kamatna stopa
Koristenje poticaja za ili direktni poticaji na temelju
povecanje energetske adekvatne dokumentacije
ucinkovitosti uz potrebu Ne Da Da Nema (kupoprodajni ugovor,
za dodatnim financiranjem predracuni, gradevinske situacije
(kreditom) i sl.) isplatom na ra¢un
prodavatelja ili izvodaca radova
Koristenje poticaja za Direktni poticaji koji se ostvaruju
o na temelju adekvatne

povecanje energetske dokumentacije (kupoprodajni
ucinkovitosti bez potrebe Ne Ne Da Nema

za dodatnim financiranjem
(kreditom)

ugovor, predracuni, gradevinske
situacije i sl.) isplatom na racun

prodavatelja ili izvodaca radova

Izvor: Autori

U tablici 5.5. navedeno je pet osnovnih modela kojima se kroz aktivnosti stambenih Stedionica moze
poticati stambena Stednja ili energetska u€inkovitost. Prva su dva modela zapravo &isti modeli stambene
Stednje kakvi su donedavno funkcionirali u sustavu stambene Stednje. S obzirom da je sustav stambene
Stednje u petnaestogodidnjem razdoblju postojanja uspio akumulirati depozitnu bazu adekvatnu za
dostatnu kreditnu aktivnost, stopa DPS-a potrebna za opstojnost sustava u budu¢em razdoblju koja
ujedno optimizira ekonomske i fiskalne ucinke procijenjena je na ODPS ili na GDPS, ali uz moguénost
ostvarivanja pripadaju¢eg DPS-a €ak i u slu€aju prijevremenog raskida ugovora o stambenoj Stedniji (v.

%9 Ukoliko kreditni potencijal stambenih Stedionica mjerimo 90%-tnim iskori$tavanjem depozitne mase za financiranje stambenih
kredita (omjer kredita i depozita od 90%). Ovakvim stupnjem iskoriStenosti depozitne mase za financiranje stambenih kredita
pretpostavlja se postojanje zaliha na razini sustava od ugrubo 10% ukupnog stanja depozita komitenata za potrebe odrzavanja
likvidnosti. Procjena optimalnog omjera kredita i depozita na razini sustava stambene Stednje kojim bi se u najve¢oj moguéoj mjeri
iskoristio kreditni potencijal Stedionica uz postojanje adekvatne zalihe za zastitu od neZeljenih rizika mogla bi biti predmetom nekih
buducih istrazivanja sustava stambene Stednje.

0 U projekcijama stambenih Stedionica za razdoblje do 2018., odnosno 2023. planira se rast omjera kredita i depozita na 76-89% u
2018., odnosno 77-92% u 2023. (ovisno o definiranom scenariju, v. Poglavlje 4.2.). To znaci da bi u 2018. kreditni potencijal za
financiranje mjera energetske ucinkovitosti iznosio izmedu 0,1 i 1,1 mird. kn, a u 2023. izmedu 0 1,3 mird. kn.
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Poglavlje 4.2.)%1. Prvi model trebao bi osigurati normalno funkcioniranje sustava stambene $tednje u
pogledu prikupljanja financijskih sredstava za financiranje dugorocnih stambenih kredita s fiksnom
kamatnom stopom. Drugi model odraZava postojeéi oblik stambene Stednje s planom koriStenja kredita
bez izravne namjene povecanja energetske ucinkovitosti. U oba modela zbog primjene nize stope DPS-a
od ranije primjenjivanih (15% do 2012. ili 10% u 2013.) oekuju se odredene ustede za drzavni proracun.

Treéi model povezuje stambenu Stednju i mjere za poticanje energetske uc€inkovitosti. Radi se o sli¢nom
modelu kakav ve¢ postoji u sustavu stambene Stednje, ali trenutno stambene Stedionice same
subvencioniraju kamatne stope za kredite sa zelenim predznakom. U tre¢em bi se modelu ukljucilo
subvencioniranje kamatnih stopa i poticanje energetske ucinkovitosti sredstvima FZOEU za namjene
predvidene Programom energetske obnove obiteljskih kuéa. Osnovne uStede predvidene ovim
modelom dolaze iz sinergije dviju poticajnih politika, a odnose se na nizi DPS (GDPS) u odnosu na onaj
iz prva dva modela te koristenje postojece infrastrukture i administracije stambenih Stedionica za
odobravanje poticaja i praéenje iskoristenja njihove namjene.

U Cetvrtom i petom modelu stambena je Stednja isklju¢ena, a stambene Stedionice sluze samo kao kanal
za isplatu poticaja za povecéanje energetske ucinkovitosti. U tom slu¢aju ne postoji DPS, a ustede koje bi
se ostvarile tim modelima odnose se na ustede zbog koriStenja postojece infrastrukture i administracije
stambenih Stedionica za odobravanje poticaja i pracenje iskoristenja njihove namjene. Razlika izmedu ova
dva modela je u tome Sto u Cetvrtom modelu korisnici poticaja trebaju dodatna financijska sredstva za
ostvarivanje investicija kojima se povecava energetska ucinkovitost. U tome bi modelu stambene
Stedionice mogle osmisliti model dodjele specijaliziranih kredita za klijente zadovoljavajuc¢e kreditne
sposobnosti, a poticaji FZOEU mogli bi se ostvariti ili kroz subvencioniranu kamatnu stopu na kredit ili
direktno isplatom na racun prodavatelja ili izvoda¢a radova na temelju adekvatne dokumentacije
(kupoprodajni ugovor, predracuni, gradevinske situacije i sl.). U petom modelu razliku izmedu troska
investicije i poticaja osigurava sam klijent pa stambene Stedionice sluze samo kao kanal za dodjelu i
pracenje poticaja. U tom slu€aju u obzir dolaze samo direktni poticaji isplatom na racun prodavatelja ili
izvodada radova na temelju adekvatne dokumentacije. Cetvrti model nije mogué u smislu postoje¢eg
Zakona o stambenoj Stedniji i drzavnom poticanju stambene Stednje, jer stambene Stedionice trenutno
kredite mogu odobravati iskljugivo $tedi§ama. Stedi$e pri tome nuZno moraju imati aktivan ugovor o
Stednji, s makar nekim minimalnim iznosom depozita, koji se moze ugovoriti paralelno s procesom
odobravanja kredita. Ukoliko bi se prihvatio ovako definirani model povezivanja stambene Stednje s
mjerama energetske u€inkovitosti svakako je potrebno prilagoditi zakonski okvir.

Vazno je naglasiti da bi se povezivanjem sustava stambene Stednje s provedbom politike energetske
ucinkovitosti povecala sistematiziranost i opéenito dostupnost podataka o provedbi mjera energetske
u€inkovitosti te omogucilo uklanjanje dijela prepreka za poveéanje energetske ucinkovitosti. Stoga se
predlaZe Sto skorija razrada modela povezivanja stambenih Stedionica i mjera energetske ucinkovitosti,
a u ¢emu bi svakako mogli pomodi i nalazi ovog projekta.

Bez obzira na potencijalnu moguc¢nost ukljucivanja stambenih Stedionica u provodenje mjera povecanja
energetske ucinkovitosti, sustav poticanja stambene Stednje ne bi trebalo sasvim napustiti. Naime, iako
statistike ukazuju narelativno zasi¢enje trzista nekretnina®?, Svjetska banka (World Bank, 2013) upuéuje
na Cinjenicu da se bez obzira na broj stambenih jedinica, ku¢anstava i stanovnika ne moze zakljuciti da
postoji dovoljan broj stambenih jedinica, jer postoji zna¢ajan manjak stanova u gradovima, standard
stanovanja je nizak i postoji potreba za socijalnim stanovima. To svakako objaSnjava potrebu za
nastavkom odredenog oblika poticanja stambene Stednje.

Medutim, osim uklju€ivanja stambenih 3&tedionica u programe poticanja energetske ucinkovitosti
kucanstava, potrebno je svakako razmotriti i moguéu njihovu ulogu u provedbi Programa energetske
obnove viSestambenih zgrada. lako Zakonom o stambenoj Stednji i poticanju stambene 3tednje nije
predvideno poticanje stambene Stednje za obnovu zgrada, valja razmotriti moguénosti i koristi uvodenja
takvog modela u sustav stambene Stednje. U tome bi se slucaju Stedni ulozi mogli plac¢ati iz zajednicke
priCuve na ime zgrade, a ustedena sredstva zajedno s pripadaju¢im DPS-om mogla bi se koristiti isklju¢ivo
za obnovu zajednickih prostorija zgrade ili vanjskih dijelova. Premda bi ovakav model zahtijevao odredene
promjene postojecih zakonskih okvira, koristi od adaptacije zgrada viSestruko bi mogle nadmasiti troSkove

51 GDPS i ODPS razlikuju se od godine do godine, a ovise o trenutnim trzidnim kamatnim stopama. Za metodologiju izrauna
GDPS-a i ODPS-a vidjeti Poglavlje 3.

52 Broj stambenih jedinica u Hrvatskoj (1,9 milijuna) znagajno premasuje broj kuc¢anstava - 1,5 milijuna (DZS, 2011), a broj
neprodanih stanova iznosio je vie od 20 tisu¢a u 2013. (MF, 2013).
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poticaja, a time bi se dodatno mogla i potaknuti energetska ucinkovitost. Za detaljno preispitivanje
mogucnosti uvodenja takvog modela te izracun pripadajucih socio-ekonomskih i fiskalnih troSkova i koristi
predlaze se iniciranje novog istrazivackog projekta.

5.3. Ekonomski i fiskalni u€inci poticanja energetske uéinkovitosti
kroz namjensko kreditiranje stambenih Stedionica

U ovom ce dijelu teksta naglasak biti na ekonomskim i fiskalnim ucincima koji proizlaze iz poslovanja
sustava stambene Stednje te dodatnim u€incima koiji bi se ostvarivali povezivanjem sustava stambene
Stednje s mjerama poticanja energetske ucinkovitosti. Kao i ranije, zbog konzistentnosti i lak3e
usporedivosti, izracun u€inaka napravljen je u Cetiri razliCita scenarija (v. poglavlje 4.).

U dijelu 5.2. ve¢ je bilo rijeCi o tzv. zelenim ili eko kreditima stambenih Stedionica, a tablicom 5.4.
prikazan je udio zelenih kredita u ukupnim kreditima stambenih Stedionica u 2018. i 2023. Kako su u
dijelu 4.2. izraCunati ukupni ekonomski i fiskalni u€inci sustava stambene Stednje, prvi je zadatak u ovom
dijelu izraCunati koliki su u razdoblju do 2023 ukupni ekonomski i fiskalni u€inci zelenih kredita u sva
Cetiri scenarija. Ovaj dio temelji se isklju€ivo na udincima iz kreditne aktivnosti, odnosno direktni ucinci
poslovanja stambenih Stedionica i u¢inci $tednje bez koristenja kredita bit ée zanemareni.®?

Metodologija procjene ukupnih ekonomskih i fiskalnih u€inaka iz kreditne aktivnosti istovjetna je
metodologiji primijenjenoj u ranijim dijelovima ovog projekta (poglavlja 2.2. i 4.2.), a uklju€uje indirektne
i inducirane ucinke iz kreditne aktivnosti. Jedina razlika u izraCunu je ta da se temelji na iznosu i strukturi
danih zelenih kredita umjesto ukupnih iznosa svih kredita. Iz tablice 5.4. vidljivo je da stambene
Stedionice procjenjuju da bi u 2018. oko 20,7% svih kredita bilo odobreno za financiranje energetske
ucinkovitosti, dok bi u 2023. taj udio jo$ malo porastao i iznosio bi 22,8%. Medutim, obzirom da se krediti
za financiranje energetske ucinkovitosti uglavnom planiraju odobravati za adaptaciju/rekonstrukciju te
kupnju i izgradnju nekretnina, mijenja se i struktura danih kredita u usporedbi sa strukturom svih danih
kredita stambenih Stedionica. Usporedba strukture danih kredita u 2018. i 2023. prikazana je u tablici 5.6.

Tablica 5.6. Usporedba strukture danih kredita u 2018. i 2023., u %

Ukupno svi krediti Zeleni krediti
Adaptacija, rekonstrukcija 15,7 17,0 26,3 23,5
Izgradnja nekretnine 3,9 4,5 2,1 3,1
Komunalno uredenje gradevine 0,6 0,5 0,0 0,0
Kupnja gradevnog zemljista 0,8 0,9 0,0 0,0
Kupnja nekretnine - nova gradnja 23,0 22,4 32,7 27,1
Kupnja nekretnine - stara gradnja 49,4 48,7 37,5 45,2
Otplata stambenog kredita 6,6 6,0 1,3 1,1
Ukupno 100,0 100,0 100,0 100,0

Izvor: Podaci stambenih Stedionica; izracun autora

Podaci o strukturi danih kredita iznimno su vazni za simulacije jer razli€ite namjene kredita kreiraju
razlicite ekonomske i fiskalne ucinke®*. Kod kredita za adaptaciju i rekonstrukciju te kupnju nekretnine
iz nove gradnje oCekuje se da bi trebali imati viSe udjele u strukturi danih zelenih kredita u usporedbi s
ukupnim kreditima stambenih Stedionica u 2018. i 2023. S obzirom da krediti za adaptaciju i
rekonstrukciju imaju najveéi relativan doprinos za drzavni proracun jer se viSe od Cetvrtine iznosa
odobrenog kredita (prosje¢no 27,9%) slijeva u drzavni i proracune lokalnih jedinica vlasti, moze se
naslutiti i da ¢e fiskalni ucinci po zelenim kreditima biti relativno visi od fiskalnih uc€inaka po ostalim
kreditima stambenih Stedionica. Usporedba ekonomskih i fiskalnih ucinaka zelenih i ostalih kredita
stambenih Stedionica u nastavku je prikazana po Cetiri razli€ita scenarija.

8 Pretpostavka je da ¢e ukupan broj i iznos novih kredita biti jednak kao i ranije, u ovisnosti o definiranom scenariju (poglavije
4.2.). Na direktne ucinke poslovanja stambenih Stedionica moze utjecati jedino razlika u kamatnim stopama izmedu zelenih i
ostalih kredita (Sto se vidi u kamatnim prihodima), medutim to se u ovom dijelu zanemaruje zbog nedovoljne detaljiziranosti
podataka i procjena. Ostale stavke racuna dobiti i gubitka stambenih Stedionica (kamatni rashodi po depozitima komitenata,
troSkovi za zaposlene itd.) nije moguée adekvatno podijeliti jer ne ovise direkino o vrsti kreditnog poslovanja. UCinci Stednje
takoder su sasvim neovisni o vrsti kreditnog poslovanja.

64 Za detalje vidjeti 1JF (2013).
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Grafikon 5.1. Usporedba ekonomskih i fiskalnih uc¢inaka zelenih i ostalih kredita
u scenariju GDPS-a, % neto isplacenog DPS-a
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Izvor: Izraéun autora

U scenariju GDPS-a (prosjek razdoblja 2010.-13. iznosi 4,2%) ukupni ekonomski ucinci iz kreditne
aktivnosti stambenih Stedionica u 2018. iznose 895%, a fiskalni u€inci 597% neto isplaéenih DPS-a. Od
toga se 27,5% ekonomskih, odnosno 26,7% fiskalnih u€inaka planira ostvariti iz odobravanja zelenih
kredita. U 2023. ukupni ekonomski ucinci kreditne aktivnosti stambenih Stedionica iznose 1.083%, a
fiskalni ucinci 722% neto isplacenih DPS-a. Od toga se 26% ekonomskih i 25,9% fiskalnih u€inaka
planira ostvariti iz odobravanja zelenih kredita. Neto koristi za drzavni i lokalne proracune (izrazeni kao
razlika uplata u proracune i isplata DPS-a) iznose 221,8 mil. kn u 2018., odnosno 248,8 mil. kn u 2023.

Izradun pokazuje da se zbog odobravanja zelenih kredita stambenih Stedionica u drzavni i lokalne
proracune u 2018. planira sliti ukupno 85,3 mil. kn (odnosno 73,6 mil. kn izrazeno u cijenama iz 2013.), a
u 2023. ukupno 106,4 mil. kn (odnosno 79,2 mil. kn izrazeno u cijenama iz 2013.). Kao $to je ve¢ nekoliko
puta naglaseno u poglaviju 4.2., najveéi razlog visokih ekonomskih i fiskalnih koristi u odnosu na DPS
posljedica je smanjenja isplata iz drzavnog proracuna po osnovi DPS-a (smanjenje nazivnika). Vazno je
uociti da je relativan doprinos zelenih kredita u ekonomskim i fiskalnim uc€incima visi od udjela tih kredita
u ukupnim kreditima stambenih Stedionica (tablica 5.4.), Sto zapravo znaci da je poticanje zelenih kredita
relativno u€inkovitije u usporedbi s ostalim kreditima. To ujedno potvrduje smislenost modela povezivanja
poticaja na stambenu Stednju i mjera poveéanja energetske uc€inkovitosti, kako je prikazano u tablici 5.5.

Grafikon 5.2. Usporedba ekonomskih i fiskalnih ucinaka zelenih i ostalih kredita u scenariju
zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecanje kreditne aktivnosti, % neto isplacenog DPS-a
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Izvor: Izradun autora
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U scenariju zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecanje kreditne aktivnosti ukupni ekonomski ucinci
kreditne aktivnosti stambenih Stedionica iznose 465% neto isplacenog DPS-a u 2018. i 523% u 2023.
Fiskalni ucinci nesto su nizi i iznose 311% neto isplaéenog DPS-a u 2018. i 349% u 2023. Neto koristi
za drzavni i lokalne proracune (izrazeni kao razlika uplata u proracune i isplata DPS-a) iznose 220 mil.
kn u 2018., odnosno 236,3 mil. kn u 2023. Omijer generiranih ucinaka zelenih kredita u ukupnim
ucincima ne mijenja se u odnosu na prethodni scenarij jer je struktura zelenih kredita po pretpostavci
jednaka u sva Cetiri scenarija. Izraun u ovom scenariju pokazuje da se zbog odobravanja zelenih
kredita stambenih Stedionica u drzavni i lokalne proracune u 2018. planira sliti ukupno 108,8 mil. kn
(odnosno 93,9 mil. kn izrazeno u cijenama iz 2013.), a u 2023. ukupno 133,7 mil. kn (odnosno 99,5 mil.
kn izraZeno u cijenama iz 2013.).

Grafikon 5.3. Usporedba ekonomskih i fiskalnih uc¢inaka zelenih i ostalih kredita u scenariju
zadrZavanja DPS-a od 10% uz povecanje Stednih uloga, % neto isplacenog DPS-a
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Izvor: Izradun autora

U scenariju zadrzavanja DPS-a od 10% uz povecanje Stednih uloga ukupni ekonomski uginci kreditne
aktivnosti stambenih Stedionica iznose 380% neto isplacenog DPS-a u 2018. i 440% u 2023. Fiskalni ucinci
nesto su nizi i iznose 254% neto isplaéenog DPS-a u 2018. i 293% u 2023. Neto koristi za drzavni i lokalne
proracune (izrazeni kao razlika uplata u proracune i isplata DPS-a) iznose 161,6 mil. kn u 2018., odnosno
180,2 mil. kn u 2023. Iz izraCuna proizlazi da se zbog odobravanja zelenih kredita stambenih Stedionica u
drZavni i lokalne proracune u 2018. planira sliti ukupno 92,3 mil. kn (odnosno 79,6 mil. kn izraZzeno u cijenama
iz 2013.), a u 2023. ukupno 115,8 mil. kn (odnosno 86,2 mil. kn izraZzeno u cijenama iz 2013.).

Grafikon 5.4. Usporedba ekonomskih i fiskalnih ucinaka zelenih i ostalih kredita
u scenariju ukidanja DPS-a, mil. kn u tekuc¢im cijenama
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U scenariju potpunog ukidanja DPS-a iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica u 2018. generiralo bi
se 243,8 mil. kn ekonomskih u€inaka a 319,4 mil. kn u 2023. Istovremeno bi se u drZavni i lokalne
proracune uplatilo 162,8 mil. kn u 2018. i 213,1 mil. kn. u 2023. Neto koristi za drzavni i lokalne
proracune (izrazeni kao razlika uplata u proracune iisplata DPS-a) u ovom su scenariju najnize, aiznose
140,4 mil. kn u 2018., odnosno 158,6 mil. kn u 2023. Od odobrenih zelenih kredita stambenih Stedionica
u drzavni i lokalne proracune u 2018. planira se sliti ukupno 43,5 mil. kn (odnosno 37,6 mil. kn izrazeno
u cijenama iz 2013.), a u 2023. ukupno 55,2 mil. kn (odnosno 41,1 mil. kn izrazeno u cijenama iz 2013.).

Svi ovi izraCuni procijenjeni su temeljem projekcija stambenih Stedionica i ne uklju€uju mjere poticanja
energetske ucinkovitosti, ve¢ samo poticanje stambene Stednje putem DPS-a (izuzev izraduna prikazanih
na grafikonu 5.4. kod kojeg DPS i ne postoji). S obzirom da je gotovo nemoguce odrediti strukturu
investicija koje ¢e se financirati zelenim kreditima stambenih Stedionica, u ovom izracunu nije moguce
izraziti uStede energije koje nastaju tim investicijama. Medutim, u kontekstu ciljeva povecanja energetske
ucinkovitosti do 2020. ocdigledno je da sustav stambene Stednje moZe dati svoj doprinos &ija veli€ina
prvenstveno ovisi 0 DPS-u.

Za dobivanje potpune slike u¢inaka mjera poticanja energetske ucinkovitosti potrebno je procijeniti i
fiskalne uc€inke tih mjera. Pojednostavljeni izraCun fiskalnih uCinaka mjera poticanja energetske
u€inkovitosti ve¢ je sadrzan u Programu obnove obiteljskih ku¢a (NN 43/14:21) i prema toj procjeni neto
troSak za drzavu iznosi 8,75 mil. kn. Te se procjene metodoloSki razlikuju od procjena koristenih za
odredivanje fiskalnih u€inaka sustava stambene Stednje, a moze se ustvrditi da podcjenjuju pozitivne
uc€inke u barem dvije vazne komponente:

1. Uplate u proracun iz pla¢a radnika procijenjene su uzevsi u obzir samo razliku bruto i neto place,
odnosno ne ukljuéuju 15% doprinosa na placu za zdravstveno osiguranje, 1,7% doprinosa na plac¢u
za obvezno osiguranje u slu¢aju nezaposlenosti te 0,5% doprinosa na placu za zastitu zdravlja na
radu (Zakon o doprinosima; NN 84/08, 152/08, 94/09, 18/11, 22/12, 144/12, 148/13, 41/14).

2. Procjene ne ukljuuju porez na dobit poduzecéa koja bi trebala sudjelovati u provodenju radova.
Za procjenu tog ucinka moze se pretpostaviti da je udio dobiti prije oporezivanja u ukupnoj
vrijednosti investicije jednak 14,1%, u skladu s procjenama iz strukture troSkova adaptacija stare
nekretnine (Arhivanalitika, 2009), a stopa poreza na dobit 20% sukladno Zakonu o porezu na
dobit (NN 177/04, 90/05, 57/06, 146/08, 80/10, 22/12, 148/13).

Projekcija godisnjih nov€anih tokova za proradun opce drzave temeljem mjere poticanja obnove
obiteljskih kuca, uz dodatnu korekciju za gore navedene dvije stavke, prikazana je u tablici 5.7.

Tablica 5.7. Projekcija godiSnjeg troSka/koristi mjere poticanja obnove obiteljskih kuca, u mil. kn

Stavka Iznos

(mil. kn)
A Planirani iznos godisnjih investicija u energetsku ucinkovitost 207,5
B Godi$nji iznos poticaja FZOEU 71,0
C I1znos uplacenog PDV-a (20% troSka investicije) 41,5
D Porezi na dohodak i doprinosi iz placa zbog provodenja investicija (zaposljavanje 700 radnika, direktno i indirektno) 20,8
E Doprinosi na placu (17,2% prosje¢ne bruto place) 11,5
F Porez na dobit poduzeca izvodaca radova 5,9
G Ukupna uplata u drzavni proracun (C+D+E+F) 79,6
H Neto trosak/korist potpora (B-G) -8,6

Izvor: Program obnove obiteljskih kuca (NN 43/14:21); izracun autora

Korigirana procjena mjera poticanja obnove obiteljskih ku¢a ukazuje na pozitivan u€inak tih mjera za
proradun opce drzave, pri Eemu se u prorac¢un vrati 8,6 mil. kn viSse od planiranog iznosa godiSnjih
poticaja za provodenje investicija u energetsku uc€inkovitost. Osim fiskalnih koristi navedenih u tablici
5.7., poticanje povecéanja energetske ucinkovitosti dovodi i do brojnih drugih koristi — energetskih,
ekonomskih i okolidnih. Tehno-ekonomska ocjena troSkova i koristi predloZzenih mjera energetske
ucinkovitosti prikazana je u tablici 5.8.

Procjene iz tablica 5.7. i 5.8. ukazuju da su predlozene mjere poticanja energetske ucinkovitosti iznimno
djelotvorne i isplative. Jednostavno razdoblje povrata investicija u prosjeku iznosi oko 7 godina, a s aspekta
ukupnih investicija, isplativost mjere uvelike ovisi o vrsti koristenih energenata. U svakom slu€aju provedba
mjera energetske ucinkovitosti neupitno stvara brojne koristi koje zna¢ajno nadmasuju troSkove za
provodenje investicija.
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Tablica 5.8. Tehno-ekonomska ocjena troSkova i koristi predloZenih mjera energetske ucinkovitosti

Stavka Iznos
Planirani godi$nji iznos investicije u energetsku ucinkovitost (mil. kn) 207,5
Prosjecni udio poticaja u investiciji (%) 34,2
Energetske ustede

Godisnje ustede energije (GWh) 56,0
Ukupne ustede energije do 2020. (GWh) 392,0
Ekonomske ustede

Godi$nje novéane ustede zbog smanjenog troska energije (mil. kn) 24,1
Ukupne nov¢ane ustede zbog smanjenog troSka energije do 2020. (mil. kn) 168,4
Okolisne ustede

Godi$nje smanjenje emisije CO: (tisu¢e tona) 14,5
Ukupno smanjenje emisije CO2 do 2020. (tisuce tona) 101,2

Izvor: Program obnove obiteljskih kuca (NN 43/14:19)

Procjene troSkova i koristi iz tablica 5.7. i 5.8. zapravo uopce ne uzimaju u obzir modele financiranja
investicija, za $to se predlaze da bi se barem jednim dijelom moglo kanalizirati kroz sustav stambene
Stednje. Medutim, model povezivanja stambene Stednje i poticanja energetske ucinkovitosti joS uvijek nije
definiran, a postoje¢i programi energetske obnove ne utvrduju kriterije dodjele poticaja, nego zaduZzuju
FZOEU da ih razradi u suradnji sa stambenim Stedionicama.

5.4. Zakljuéci

Povecanje energetske ucinkovitosti medu kljuénim je ciljevima razvojnih strategija EU, a od RH se
ocCekuje da do 2020. ograniCi potrosnju primarne energije na 19 Mtoe i energiju u neposrednoj potrosnji
na 8 Mtoe. Politika energetske ucinkovitosti u RH jo$ je uvijek nedovoljno sistematizirana, u nekim
dijelovima &ak i nekonzistentna, a evidentna su i odredena kaSnjenja u provedbi nacionalnih mjera.
Identificirano je ukupno osam mjera za ispunjavanje obveza usteda energije u stambenom sektoru. Tri se
mjere odnose na energetsku obnovu obiteljskih kuca, Cetiri na energetsku obnovu visestambenih zgrada,
a jedna mjera na povecanje broja jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte potroSnje energije do 2020.

Za provedbu mjera koje omoguéavaju ostvarivanje indikativnog cilja ustede u 2020. potrebne su investicije
narazini 1,6 mird. kn godi$nje (otprilike 0,5% BDP-a) pri Eemu taj iznos postepeno raste u razdoblju 2014.-
20. Od tog iznosa otprilike 22% pokrilo bi se potporama FZOEU (91 mil. kn ili 5,6%) i EU (265 mil. kn ili
16,4%). Gotovo polovica ukupnog godisnjeg troSka investicija odnosi se na mjeru povecanja broja
jednoobiteljskih zgrada s gotovo nultom potroSnjom energije, ali je upravo u toj mjeri udio potpora najnizi
(tek 4,1%). Najvisi udio potpora u ukupnom trosku investicije predviden je Programom energetske obnove
obiteljskih kuca i krece se izmedu 30 i 40%, a planira se financirati isklju€ivo sredstavima FZOEU.

Stambene Stedionice u RH ve¢ su ranije prepoznale potencijal razvoja energetske ucinkovitosti pa su
osmislile i na trziSte plasirale posebne proizvode (tzv. zeleni ili eko krediti) kojima se poti¢e energetska
u€inkovitost. U buduc¢em razdoblju sve stambene Stedionice planiraju u ponudi imati kredite za
financiranje energetske ucinkovitosti te se o¢ekuje kako ée otprilike svaki peti kredit kojeg ¢e stambene
Stedionice odobriti u 2023. na neki nacin biti namijenjen za financiranje energetske ucinkovitosti.

Na dodatan rast vaznosti kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnoj kreditnoj aktivnosti
stambenih Stedionica moglo bi utjecati i povezivanje sustava stambene Stednje i energetske
uCinkovitosti. Suradnja Stedionica i FZOEU trebala bi ujedno osigurati dostupnost subvencija na
podrudju cijele RH. Medutim, nacin povezivanja sustava stambene Stednje i energetske ulinkovitosti
jo$ uvijek nije utvrden. Postojeci programi energetske obnove ne utvrduju kriterije dodjele poticaja, nego
zaduzuju FZOEU da ih razradi u suradnji sa stambenim Stedionicama. Radi povezivanja tih sustava
potrebno je provesti sliedece korake:

1. Identificirati podrucja na kojima JLP(R)S nisu sudjelovale u poticanju gradana, a na kojima ¢e
se provoditi pilot projekti.

2. Utvrditi veli€inu, vrstu i broj pilot projekata.

3. U podrugjima na kojima JLP(R)S potic¢u energetsku ucinkovitost kuéanstava, stambene
Stedionice mogu omogucéiti koristenje subvencija osiguranjem kreditnih sredstava potrebnih za
financiranje mjera energetske ucinkovitost. No, u podrucjima na kojima JLP(R)S ne potic¢u
energetsku ucinkovitost u kuéanstvima, u pilot fazi potrebno je razmotriti nacin sudjelovanja
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stambenih Stedionica u poticanju ulaganja (u slu€aju da kuc¢anstva imaju dovoljno vlastitih
sredstava da uz subvenciju provedu mjere energetske ucinkovitosti) i u poticanju stambene
Stednje (kako bi se ustedenim sredstvima, kreditima i subvencijama omogucilo financiranje
mjera energetske ucinkovitosti).

Stambene se Stedionice mogu kvalitetno i relativno brzo uklopiti u programe poticanja energetske
u€inkovitosti buduéi da ve¢ imaju razvijenu infrastrukturu i administraciju za praéenje iskoriStenosti
dodijeljenih sredstava. To je posebice vazno zbog umanjivanja mogucnosti manipulacije poticajima.
Osim toga, korisnicima poticaja potrebno je omoguditi i Zeljeno financiranje energetski ucinkovitih
investicija kojima bi se pokrila razlika ukupne vrijednosti investicije i dodijeljenog poticaja, odnosno
vlastiti troSak korisnika. Za to je nuzno ukljuditi financijske posrednike (kreditne institucije) u €itav proces.
Na razini sustava stambene Stednje postoji ogroman kreditni potencijal (procijenjen na otprilike 1,9 mird.
kn) koji bi se mogao izvrsno uklopiti u provodenje mjera povecéanja energetske u€inkovitosti ku¢anstava.
Za osiguravanje stabilne depozitne baze stambenih Stedionica potrebno je aktivnije upravljanje DPS-om
od strane MF, §to je klju¢an preduvjet optimalnog funkcioniranja sustava stambene Stednje. Povezivanjem
politika poticanja stambene Stednje i energetske ucinkovitosti mogu se ostvariti odredene ustede za
drzavni proracun.

Simulacija ekonomskih i fiskalnih u€inaka zelenih i ostalih kredita stambenih Stedionica u buduc¢em
razdoblju do 2023. napravljena je za Cetiri razli€ita scenarija. Visina neto koristi za drzavu zna¢ajno ovisi
0 DPS-u, a varira izmedu 140,4 (bez DPS-a) i 221,8 mil. kn (GDPS) u 2018. izrazeno u cijenama iz
2013., odnosno 158,6 (bez DPS-a) i 248,8 mil. kn (GDPS) u 2023. izrazeno u cijenama iz 2013. Od toga
se u 2018. iz odobravanja zelenih kredita planira ostvariti 27,5% ekonomskih, odnosno 26,7% fiskalnih
uc€inaka, a u 2023. oko 26% ekonomskih i 25,9% fiskalnih ucinaka. Relativan doprinos zelenih kredita u
ekonomskim i fiskalnim ucincima visi je od udjela tih kredita u ukupnim kreditima stambenih Stedionica,
Sto znadi da je poticanje zelenih kredita relativno u€inkovitije u usporedbi s ostalim kreditima. To ujedno
potvrduje smislenost modela povezivanja poticaja na stambenu Stednju i mjera povecéanja energetske
ucinkovitosti, pri éemu se optimalne fiskalne koristi ostvaruju upravo koristenjem GDPS-a.

Analiza je pokazala da su predlozene Vladine mjere poticanja energetske ucinkovitosti iznimno
djelotvorne i isplative. Jednostavno razdoblje povrata investicija u prosjeku iznosi oko 7 godina, a s
aspekta ukupnih investicija, isplativost mjere uvelike ovisi o vrsti koriStenih energenata. U svakom
slu¢aju provedba mjera energetske ucinkovitosti neupitno stvara brojne koristi koje zna¢ajno nadmasuju
troSkove za provodenje investicija. Ukoliko ¢e stambene Stedionice preuzeti samo odredeni dio dodjele
poticaja i osiguravanja financijskih sredstava (u vidu kredita) za korisnike poticaja, ekonomske, fiskalne,
energetske i okoliSne koristi proizadle iz povezivanja stambene Stednje i poticanja energetske
u€inkovitosti vece su od alternative neuklju€ivanja stambenih Stedionica.

U ovom je projektu predloZzeno pet osnovnih modela kojima se kroz aktivnosti stambenih Stedionica
mozZe poticati stambena Stednja i/ili energetska uginkovitost, a koje bi trebalo istovremeno primjenjivati:
1. Prvi model je klasi¢an model Stednje radi Stednje, odnosno bez namjere koristenja stambenog
kredita. Taj bi model trebalo zadrzati prvenstveno zbog osiguravanja financijskih sredstava za
financiranje dugorocnih stambenih kredita s fiksnom kamatnom stopom.

2. Drugi model odrazava postojeéi oblik stambene Stednje s planom koristenja kredita, ali bez
izravne namjene povecanja energetske ucinkovitosti.

3. Treci model je model stambene Stednje s planiranim koriStenjem stambenog kredita kojime bi se
na neki nacin financiralo povec¢anje energetske ucinkovitosti u ku¢anstvu. U ovaj bi model trebalo
ukljuditi subvencioniranje kamatnih stopa i poticanje energetske ucinkovitosti sredstvima FZOEU.

4. Cetvrti model iskljuduje stambenu $tednju, a stambene $tedionice sluZze samo kao kanal za
dodjelu poticaja za provedbu mjera energetske ucinkovitosti. U ovom modelu korisnici poticaja
trebaju dodatna financijska sredstva za ostvarivanje investicija, a poticaji FZOEU mogli bi se
ostvariti ili kroz subvencioniranu kamatnu stopu na kredit ili direktno isplatom na radun
prodavatelja ili izvodaca radova. Za ovakav model potrebna je prilagodba postojeceg Zakona o
stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje.

5. Peti model isklju€uje stambenu Stednju, a stambene Stedionice sluze samo kao kanal za dodjelu
poticaja za provedbu mjera energetske ucinkovitosti, dok bi ostatak investicije ostvarili sami
korisnici poticaja. U tom slu€aju u obzir dolaze samo direktni poticaji isplatom na racun
prodavatelja ili izvoda¢a radova na temelju adekvatne dokumentacije.
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Pokazuje se da je svih pet predloZzenih modela povezivanja stambenih Stedionica s mjerama energetske
ucinkovitosti i ekonomski opravdano jer se time stvaraju vece koristi od troskova u vidu poticaja (na stambenu
Stednju i za mjere energetske ucinkovitosti). Povezivanje ovih dviju vladinih politika svakako je opravdano i
za optimalno iskoriStavanje postojeCih kapaciteta i potencijala stambenih Stedionica, a u Sto skorijoj
buduénosti potrebno je dodatno razraditi operativhu primjenu ovih pet modela. Pozeljno je iniciranje
dodatne procjene optimalnog omjera kredita i depozita na razini sustava stambene Stednje kojim bi se
u najvecoj mogucoj mijeri iskoristio kreditni potencijal Stedionica uz postojanje adekvatne zalihe za
zastitu od nezeljenih rizika.

Osim uklju€ivanja stambenih Stedionica u programe poticanja energetske ucinkovitosti ku¢anstava,
potrebno je svakako razmotriti i moguéu njihovu ulogu u provedbi Programa energetske obnove
visestambenih zgrada. lako Zakonom o stambenoj Stednji i poticanju stambene Stednje nije predvideno
poticanje stambene Stednje za obnovu zgrada, valjalo bi razmotriti moguénosti i koristi uvodenja takvog
modela u sustav stambene Stednje. U tome bi se slu€aju Stedni ulozi mogli placati iz zajednicke pri¢uve
na ime zgrade, a uStedena sredstva zajedno s pripadaju¢im DPS-om mogla bi se koristiti iskljuivo za
obnovu zajednickih prostorija zgrade ili vanjskih dijelova. Premda bi ovakav model zahtijevao odredene
promjene postoje¢ih zakonskih okvira, koristi od adaptacije zgrada viSestruko bi mogle nadmasiti
troSkove poticaja, a time bi se i dodatno mogla potaknuti energetska ucinkovitost. Za detaljno
preispitivanje moguénosti uvodenja takvog modela te izraCun pripadajuéih socio-ekonomskih i fiskalnih
troSkova i koristi predlaze se iniciranje novog istrazivackog projekta.
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6. ZAKLJUCCI | PREPORUKE

Stambene Stedionice prikupljaju dugoro¢ne Stedne depozite (uglavhom na rok od 5 godina) od
stanovnistva kojima financiraju joS dugoroCnije (do ¢ak 20 godina) stambene kredite, a DPS-ovima se
postize konkurentnost efektivnog prinosa na stambenu Stednju u odnosu na banke te privlacenje
potencijalnih StediSa. Drugim rijeima, konkurentnost ovako organiziranog sustava stambene Stednje
velikim dijelom ovisi 0 DPS-u zbog ¢ega je jako vazno njima aktivno upravljati.

6.1. Zakljuéci iz analize postojeéeg stanja i perspektive razvoja
hrvatskog sustava poticane stambene stednje

Sustav stambene Stednje donosi odredene Koristi, ali i stvara troSkove za drzavu u obliku DPS-a, pa ih se
mora kontinuirano analizirati i procjenjivati njihove dugoro€ne ucinke, a sve eventualne promjene temeljiti
na kvalitetnim ekonomskim analizama. Posebice je to vazno jer su DPS-i jedan od rijetkih drzavnih
izdataka s dokazano izmjerenim pozitivnim uc¢incima na BDP i javne prihode.

U nastavku su ukratko prikazani kljuéni zakljuci analize perspektive buduéeg srednjorocnog razvoja
sustava stambenih Stedionica u RHj.

Pokazatelji poslovanja stambenih Stedionica u 2013.

e Stambene Stedionice u odnosu na 2012. biljeze porast stambenih kredita (za 12%) i udjela stambenih
kredita u ukupnim stambenim kreditima u RH za 0,7 postotnih bodova (s 5,5% na 6,2%), dok u istom
razdoblju bankarski stambeni krediti padaju za 2,7%.

e NajviSe je kredita odobreno za kupnju nekretnina iz stare gradnje (50%), za adaptaciju i
rekonstrukciju (21%) te kupnju nekretnina iz nove gradnje (15%).

e U strukturi ukupnih aktivnih kredita najveci udio imaju krediti za adaptaciju i rekonstrukciju (48%) i krediti
za kupnju nekretnine iz stare gradnje (30%).

e Stambeni krediti opcenito su jako dobro osigurani, a sustav stambene Stednje visoko je kapitaliziran
i stabilan ¢emu u prilog govori visoka stopa adekvatnosti jamstvenog kapitala (prosje¢no 20%).

e ProsjeCni omjer iznosa kredita i procijenjene vrijednosti nekretnine (loan to value - LTV) u trenutku
odobravanja za kredite odobrene u 2013. iznosi 68%.

e Ukupno se stanje stambene Stednje kretalo na razini od oko 6,4 mird. kn i poraslo je za 0,2% u
odnosu na stanje krajem 2012.

e Smanjen je na 704 tisu¢e ukupni broj ugovora o Stednji (smanjenje za 3,6% u odnosu ha kraj 2012.),
i to najvec¢im dijelom zbog neisplate DPS-a za sve uplate u 2014. i posljedi€nog poveéanja broja
raskinutih ugovora od strane korisnika.

e Prosjean omjer kredita i depozita svih stambenih Stedionica iznosio je preko 60% i za 6,1 postotnih
bodova visi je nego u 2012.

e Kamatni prihodi od sektora stanovniStva rastu, a s dodatnim razvojem kreditne aktivnosti moze se
oCekivati i njihov daljnji porast, ¢ime bi se mogla otvoriti postupna mogucnost supstitucije
nekamatnih prihoda kamatnima, uz zadrZzavanije istih ili &ak i viSih razina profitabilnosti Stedionica.

e Po svakom Stednom racunu naplaéeno je prosje€no oko 80 kn naknada, odnosno oko 1,6%
maksimalnog iznosa Stednih uloga od 5.000 kn na koji se ispla¢uje DPS.

e Stambene su Stedionice u 2013. postale povoljnije od banaka i po pitanju dugoro¢nih stambenih
kredita (nize kamatne stope jo§ od 2007., te ujedno fiksne u cijelom razdoblju otplate od samih
pocetaka sustava) i po pitanju dugorocne Stednje (viSe pasivne kamatne stope po ugovorima o Stedniji
te ako se na njih doda i DPS znatno su povoljnije od kamatnih stopa po dugoro&nim oro&enim
depozitima u bankama).

e |zmedu stambenih Stedionica i banaka postoje zna¢ajne razlike u visini realiziranog kreditnog rizika
buduéi da udio neprihodujucih (djelomi¢éno nadoknadivih i potpuno nenadoknadivih) stambenih
kredita kod stambenih Stedionica iznosi tek 1,3%, dok je na razini bankarskog sustava oko 8%.

81



Perspektiva sustava poticanja stambene Stednje u Republici Hrvatskoj

Ekonomski i fiskalni u€inci poslovanja stambenih Stedionica u RH u odnosu na neto isplaéene DPS
Direktni ucinci (dodana vrijednosti, tj. utjecaj na BDP i fiskalni u€inci u obliku raznih uplata u drzavni
i lokalne proracune koje generira poslovanje stambenih Stedionica):

U razdoblju 2001.-13. dodana vrijednost svih pet stambenih Stedionica iznosi 41%, a ukupni
direktni fiskalni u€inci 35% neto isplacenih DPS-a. Drugim rije€ima, na 1 uloZzenu kunu putem
DPS-a na stambenu Stednju u drzavni se i lokalne proraCune iz poslovanja stambenih
Stedionica direktno vratilo prosje¢no 35 lipa ili nesto vise od trecine isplaéenih DPS-a.

Indirektni (rast BDP-a i proracunskih prihoda od poreza, tj. uplate u drzavni i lokalne proraune zbog
utjecaja na poslovne subjekte u svim lancima poslovanja) i inducirani ucinci (rast BDP-a i
proracunskih prihoda od poreza zbog potro$nje dijela dohotka zaposlenih u stambenim
Stedionicama, ali i zaposlenih u gradevinarstvu i povezanim industrijama koji su ostvarili svoj
dohodak uslijed kreditiranja stambenih Stedionica), ovisno o aktivnosti stambenih Stedionica
(kreditiranje i Stednja bez koridtenja kredita):

kreditna aktivnost stambenih Stedionica (pri tome se veli¢ina i zna¢aj ekonomskih i fiskalnih
ucinaka od kreditne aktivnosti stambenih $tedionica razlikuju ovisno o vrsti kredita, odnosno
njegovoj namjeni) u razdoblju 2001.-13. rezultirala je:

o indirektnom dodanom vrijednosti od gotovo 50% i fiskalnim ucincima od 36% neto
isplacenih DPS-a. Drugim rije¢ima, na 1 kunu uloZzenu putem DPS-a u razdoblju 2001.-
13. u proracune se indirektnim putem iz kreditne aktivnosti stambenih Stedionica vratilo
prosje¢no 36 lipa.

o induciranom dodanom vrijednosti od gotovo 50% i fiskalnim ucincima od 29% neto
isplacenih DPS-a. Drugim rije€ima, na 1 kunu drzavnog proraduna ulozenu u obliku
DPS-a u razdoblju 2001.-13. u proradune se induciranim putem iz kreditne aktivnosti
stambenih Stedionica prosjec¢no vratilo 29 lipa.

stambena Stednja bez koriStenja kredita u razdoblju 2001.-13. rezultirala je:

o indirektnom i induciranom dodanom vrijednosti od 77% i ukupnim indirektnim i
induciranim fiskalnim uc€incima od 61% neto isplaéenih DPS-a. Drugim rije¢ima, na 1
kunu drzavnog proracuna ulozenu putem DPS-a u razdoblju 2001.-13. u proracune se
iz isplata uStedenog iznosa stambene Stednje bez koriStenja kredita indirektnim i
induciranim putem prosjecno vratilo 61 lipa.

Ako se zbroje svi u€inci koje u Sirem smislu generira poslovanje stambenih Stedionica stambene su
Stedionice u 15 godina poslovanja u potpunosti vratile i preplatile cjelokupan iznos isplaéenih DPS-
a iz drzavnog proracuna. Naime, u razdoblju 2001.-13.:

Ukupni ekonomski ucinci poslovanja stambenih Stedionica prosjeéno iznose 218% neto
iznosa isplacenih DPS-a te je 1 kuna uloZena putem DPS-a u stambenu Stednju stvorila
prosje¢no 2,18 kuna dodane vrijednosti u hrvatskom gospodarstvu.

Ukupni fiskalni u€inci stambenih Stedionica iznose prosje€no 161% neto iznosa isplacenih
DPS-a te je 1 kuna ulozena putem DPS-a u stambenu Stednju prosje¢no u drzavni i lokalne
proracune vratila ukupno oko 1,61 kuna.

Analiza konkurentnosti sustava stambene sStednje iz perspektive klijenta pomocéu grani¢ne (GDPS) i
optimalne stope DPS-a (ODPS). Cilj je ove analize bio odgovoriti koji model Stednje za klijenta donosi vedi
prinos: oro¢ena Stednja u bankama ili stambena Stednja.

GDPS (minimalna stopa DPS-a koja uz danu pasivnu kamatnu stopu na Stednju prinos stambene Stednje
iziednaCava s prinosom na oroenu Stednju u bankama) uz ograniCenje da se on ratuna uz pretpostavku
neprekinute Stednje, a u slucaju raskida ugovora prije ugovorenog roka klijent ostaje bez cjelokupnog
iznosa DPS-a i kamata na DPS, Sto €esto nije slu¢aj u bankama.
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IzraGun raden za razdoblje 2000.-13. prema tri scenarija ovisno o nacinu i ukupnom iznosu
Stednje po godinama (jednokratna uplata ukupnog iznosa ili viSekratne uplate) i mogucnosti
ostvarivanja DPS-a.

Prvi scenari: s ciliem ostvarivanja maksimalnog iznosa DPS-a klijent odmah uplaéuje
petogodisnji iznos Stednje (25.000 kn). Istovremeno se u banci isti iznos (25.000 kn) oro¢ava
na razdoblje od pet godina bez namjere uplacivanja dodatnog depozita. ProsjeCna stopa
GDPS-a u razdoblju 2000.-13. iznosi 11% (nominalno 800 kn godiSnje) te je, osim u 2008. i
2009., kada je iznosila 15% ili 750 kn godisnje, bila ispod uplacivane stope DPS-a. Naknada
za vodenje raCuna i ulazna naknada GDPS snizavaju za isti nominalni iznos (1 postotni bod).
Jednokratno upla¢en Stedni ulog u iznosu od 25.000 kn u petogodiSnjem razdoblju donosio
je vedi prinos nego isti Stedni ulog oro¢en u komercijalnim bankama.
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Drugi scenarij: klijent uplaéuje stambenu Stednju s inicijalnim iznosom od 5.000 kn, te ¢e isti
iznos uplacivati do isteka roka od 5 godina ¢ime ¢ée ostvariti maksimalni DPS. Pla¢anjem ulazne
naknade pri ugovaranju Stednje raspoloZivi je iznos Stednje odmah umanjen zbog Cega je i
osnovica za izracun DPS-a u prvoj godini Stednje manja od maksimalne. Istovremeno se u
banci oro€ava 25.000 kn na pet godina uz fiksnu kamatnu stopu. Prosje¢ni GDPS iznosi 17%
(850 kn godisnje), a u razdoblju 2006.-10. bio je na viSoj razini od uplacivane.

Treéi scenarij: klijent uplacuje pet jednokratnih godiSnjih uplata od 5.000 kn po fiksnoj
kamatnoj stopi u ishodisnoj godini u slu€aju stambenih Stedionica i oro¢ene Stednje u
bankama. Prosje¢ni GDPS u razdoblju 2000.-13. iznosi 7% i u cijelom je razdoblju ispod
uplacivane stope DPS-a.

Zaklju€ak sva tri scenarija: Stambena je Stednja konkurentan oblik Stednje, u prvom redu
zbog DPS-a te bi klijenti stambenih Stedionica zbog DPS-a, neovisno o modelu uplate, ostvarivali
vece prinose od StediSa u bankama koji bi orodili isti iznos. Ujedno, DPS bi trebao biti ovisan i o
fazi u kojoj se sustav nalazi: fazi ranog razvoja sustava stambene Stednje (faza akumuliranja
Stednje) potreban je viS§i DPS za poticanje stambene Stednje, dok je u zreloj fazi (kreditna faza)
za odrzavanije sustava potreban nizi DPS.

Svi scenariji pokazuju da GDPS znacajno ovisi o kamatnim stopama, ali i o nacinima uplate
Stednih uloga. Zbog ograni¢enja izraCuna GDPS-a i ne uklju€ivanja rizika raskidanja ugovora
izraCunat je i ODPS.

ODPS (izjednaCava ocCekivane prinose na stambenu Stednju i Stednju u banci uzimajuéi u obzir sve
mogucénosti otkaza ugovora s pripadaju¢im vjerojatnostima). Za izraCun ODPS-a uzima se u obzir pet
jednokratnih godisnjih uplata od 5.000 kn po fiksnoj kamatnoj stopi u ishodiSnoj godini (kao u trecem
scenariju izratuna GDPS-a).

ODPS je u razdoblju 2000.-13. u prosjeku, osim u 2008. i 2009., bio ispod uplaéivane stope
DPS-a. Najvisi je bio 2008. (20,1%), a najnizi u 2013. (5,5%) i dokazuje ovisnost ODPS-a o
pasivnim kamatnim stopama na Stednju buducéi da je u navedenim godinama razlika pasivnih
kamatnih stopa stambenih Stedionica i banaka bila na najviSoj, odnosno na najnizoj razini.
Prosjec¢ni je ODPS u razdoblju 2000.-13. iznosio 14% (700 kn godisnje), a GDPS je uvijek
bio manji od ODPS-a jer zanemaruje vjerojatnost raskidanja ugovora o stedniji.

Ulazna naknada koja se placa pri zaklju¢enju ugovora o stambenoj Stednji kao i naknada za
vodenje racuna smanjuju ODPS, i to vise nego kod izracuna GDPS-a (7 i 2 postotna boda kod
ODPS-a u odnosu na 1,1 i 0,5 postotna boda kod GDPS-a).

Zaklju¢ak: DPS je nuzan za podizanje konkurentnosti sustava i osiguravanje stabilnog broja
Stedisa Ciji depoziti omogucavaju odobravanje stambenih kredita klijentima &iji je cilj iskoristiti
manje rizicne uvjete stambenog kreditiranja u odnosu na banke. Buduéi da u sustavu
stambene Stednje klijent ostvaruje pravo na isplatu DPS-a nakon isteka ugovorenog
razdoblja, ODPS predstavlja premiju na rizik prijevremenog raskida ugovora. Bez DPS-a
prinos na stambenu Stednju bio bi odreden samo iznosom pasivne kamatne stope, kojeg
umanijuju ulazna naknada i naknada za vodenje racuna.

Analiza uc¢inaka promjene DPS-a na sustav stambene Stednje

Postojedi je sustav stambene Stednje iznimno osjetljiv na promjene DPS-a, pa €ak i na njihove same
najave jer su dosadasnje promjene smanjile broj novih stambenih Stedida i povecale broj izlazaka
postojecih StediSa iz sustava, $to je posebno vidljivo nakon zadnje odluke o neisplati DPS-a za sve
uplate tijekom 2014. Premda su u prethodnom razdoblju ti nepovoljni u€inci bili relativno kratkotrajni i
nisu znacajnije ugrozili opstojnost sustava, eventualna budu¢a smanjenja DPS-a mogla bi uzrokovati
i trajnije poremecaje u sustavu.

Projekcije srednjoroénog razvoja (do 2023.) sustava stambene Stednje i izracun buduéih
ekonomskih i fiskalnih u¢inaka u srednjorocnom razdoblju

Projekcije temeljene na &etiri razli¢ita scenarija u kojima je poveéanje ukupnih ekonomskih i fiskalnih
koristi u apsolutnom iznosu najvec¢im dijelom uvjetovano rastom kreditne aktivnosti (indirektni i
inducirani uc&inci).
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Tablica 6.1. Projekcije ekonomskih i fiskalnih ucinaka u Cetiri scenarija u nominalnim
(tekuce cijene) i realnim iznosima (cijene iz 2013.), mil. kn ili %

e e 20A18(.l;2‘y(;{3. zogé.l;zot/)q&
Neto iznos primljenih DPS-a (mil. kn, tekuce cijene) 182,1 53,4 56,9 -71 -69
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, tekuce cijene) 522,1 765,5 969,7 47 86
Ukupne uplate u proracun (mil. kn, tekuce cijene) 360,2 505,6 643,1 40 79
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 286,7 1.433,7 1.705,5 400 495
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 197,8 946,9 1.131,1 379 472
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 522,1 660,3 7215 26 38
Ukupne uplate u proracun (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 360,2 436,1 478,5 21 33
2. scenarij - DPS 10%, optimisti&ni krediti 20A1é.‘;2°(/;’13. 20%_‘;;3’13_
Neto iznos primljenih DPS-a (mil. kn, tekuée cijene) 182,1 131,0 147,8 -28 -19
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, tekuce cijene) 522,1 911,3 1.186,7 75 127
Ukupne uplate u prora¢un (mil. kn, tekuce cijene) 360,2 601,8 788,6 67 119
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 286,7 695,5 802,8 143 180
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 197,8 459,3 533,5 132 170
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 522,1 786,1 883,0 51 69
Ukupne uplate u prora¢un (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 360,2 519,1 586,8 44% 63
3. scenarij - DPS 10%, optimistiéni depoziti s L
Neto iznos primljenih DPS-a (mil. kn, tekuée cijene) 182,1 136,0 152,3 -25 -16
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, tekuce cijene) 522,1 819,5 1.134,3 57 117
Ukupne uplate u prora¢un (mil. kn, tekuce cijene) 360,2 549,0 768,4 52 113
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 286,7 602,6 744.8 110 160
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 197,8 403,7 504,5 104 155
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 522,1 706,9 844,0 35 62
Ukupne uplate u prora¢un (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 360,2 473,6 571,8 31 59
4. scenarij - Ukidanje DPS-a 20A18(.L/IZ‘?]).3. 20%;72%}_3_
Neto iznos primljenih DPS-a (mil. kn, tekuce cijene) 182,1 0,0 0,0 -100 -100
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, tekuce cijene) 522,1 477,5 515,0 -9 -1
Ukupne uplate u prora¢un (mil. kn, tekuce cijene) 360,2 325,9 352,3 -10 -2
Ukupna dodana vrijednost (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 522,1 411,9 383,2 -21 -27
Ukupne uplate u proracun (mil. kn, u cijenama iz 2013.) 360,2 281,1 262,2 -22 -27

Izvor: Izraéun autora

e Prvi scenarij. Uvodenjem GDPS-a od 4,2% umjesto 10% DPS-a do 2023. u odnosu na 2013.:

— Imovina bi sustava porasla za 31%, a omjer kredita i depozita u 2023. iznosio bi 87%.

— Broj novih odobrenja stambenih kredita i broj novih ugovora o $tednji zna¢ajno bi porastao, a
broj Stedisa iznosio bi 794 tisuce.

— Ekonomski u€inci sustava stambene Stednje u 2023. iznosili bi 1.706%, a fiskalni 1.131% neto
isplata DPS-a te bi 1 proracunska kuna DPS-a prosje¢no u drzavni i lokalne proracune vratila
otprilike 11,31 kunu. Najveci razlog povecanja ovih koristi ¢ine smanjenje neto isplata DPS-a
sa 182 mil. kn 2013. na 57 mil. kn 2023. No, zbog utjecaja gubitka vrijednosti novca realno je
povecanje generiranih koristi manje i iznosi oko 38% za ekonomske i 33% za fiskalne ucinke
(2023. u odnosu na 2013.).

e Drugi scenarij. Stopa DPS-a od 10% i optimisti¢ni rast kreditne aktivnosti do 2023. u odnosu na

2013. rezultirali bi:

— Porastom ukupne imovine sustava za 40% i porastom omjera kredita i depozita sa 60% na 92%,
a broj bi stediSa 2023. iznosio 889 tisuca.

— Ekonomski u€inci stambene Stednje iznosili bi 803%, a fiskalni 534% neto isplaéenih DPS-a u
2023. te bi 1 proradunska kuna DPS-a prosjecno u drZavni i lokalne proracune vratila oko 5,34
kune. No, zbog utjecaja gubitka vrijednosti novca u buduéem razdoblju realno bi povecanje
generiranih koristi iznosilo oko 69% za ekonomske i 63% za fiskalne ucinke.
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Tredi scenarij. Stopa DPS-a od 10% i optimisti¢ni rast depozita do 2023. u odnosu na baznu 2013.
rezultirali bi:

— Porastom ukupne imovine sustava za 37% i porastom omjera kredita i depozita sa 60% na
77%, a broj bi StediSa premasio 900 tisuca.

— Ekonomski uginci stambene Stednje uz povecanje depozita komitenata iznosili bi 745%, a
fiskalni 505% neto isplaéenih DPS-a u 2023. te bi 1 proracunska kuna DPS-a prosjec¢no u
drzavni i lokalne proracune vratila oko 5,05 kuna. No, zbog utjecaja gubitka vrijednosti novca u
buduéem razdoblju realno bi povec¢anje ovih generiranih iznosilo oko 62% za ekonomske i 59%
za fiskalne ucinke.

Cetvrti scenarij. Ukidanje DPS-a u 2023. u odnosu na baznu 2013. rezultiralo bi:

— Padom ukupne imovine sustava za 13%, dok bi omjer kredita i depozita porastao sa 60% na
88%. Ukupan broj novih kredita ostao bi prili€no stabilan, ali bi atraktivnhost stambene Stednje
pala jer bi novi ugovori o Stednji pali za 18%, a broj bi StediSa u sustavu pao za 8%, tj. na oko
648 tisuca.

— Smanjenjem i ekonomskih i fiskalnih u¢inaka za oko 27%. Dugoro¢no bi takav sustav teSko
opstao Sto bi rezultiralo potpunim gubitkom svih ekonomskih i fiskalnih koristi.

— Kako konkurentnost sustava stambene Stednje bez DPS-a isklju€ivo ovisi o kretanjima na
financijskim trziStima, postoje i znacajni rizici koji prijete sustavu na dugi rok. Naime, u slu€aju
pesimistiénog scenarija s nizim aktivnim i viSim pasivnim kamatnim stopama u bankama,
nepostojanje DPS-a ozbiljno bi ugrozilo sustav stambene Stednje, u njega bi ulazili samo klijenti
koji zele dugoroc¢ne stambene kredite s fiksnim kamatnim stopama u cijelom razdoblju otplate,
dok $tediSa radi Stednje (vjerojatno) ne bi bilo jer bi racionalne StediSe novac oro€avali u
bankama po povoljnijim kamatnim stopama.

— Za opstanak sustava bez DPS-a porast broja StediSa (koji bi u buducnosti dizali stambene
kredite) trebao bi biti eksponencijalan i neograni€en, $to nije vjerojatno, a depozitna bi baza
(izvori vlastitin sredstava) za financiranje kredita bila nedovoljna. Stambene bi se Stedionice
morale zaduzivati kod banaka po vazec¢im trziSnim uvjetima, $to dugoroéno takoder pojacava
rizike sustava. Primjerice, u uvjetima slabe likvidnosti na financijskim trzistima kamatne stope
rastu, pa bi stambene Stedionice bile prisiliene placati (pre)visoke kamate na primljena
sredstva. Stedionice istovremeno ne bi mogle povisiti kamatne stope na dane stambene
kredite, $to bi nepovoljno utjecalo na njihovu profitabilnost. Zaduzivanje na financijskim
trzistima umjesto oslanjanja na vlastita sredstva dodatno bi produbilo jaz ro€ne neuskladenosti
plasiranih sredstava (aktive) i izvora financiranja (pasive), jer se Stedionice ne bi mogle zaduziti
na dugi rok, a pogotovo ne po fiksnoj kamatnoj stopi.

Zaklju€no, optimalni se ekonomski i fiskalni uéinci sustava stambene Stednje ostvaruju u slu¢aju

primjene ODPS-a na stambenu Stednju ili GDPS-a, ali uz mogucnost ostvarivanja DPS-a €ak i u

slucaju raskida ugovora jer se u tom slu€aju znacajno smanjuju iznosi isplata DPS-a, a sustav i dalje
generira rastuce realne ekonomske i fiskalne koristi. No, to bi iziskivalo odredene zakonodavne
prilagodbe.

Povezivanje sustava poticane stambene Stednje s mjerama poticanja energetske ucinkovitosti

Povecanje energetske ucinkovitosti medu kljuénim je ciljevima razvojnih strategija EU, a za
provedbu mjera u RH koje omogucavaju ostvarivanje indikativnog cilja ustede u 2020. potrebne su
investicije na razini 1,6 mird. kn godiSnje. Od tog iznosa oko 22% pokrilo bi se potporama FZOEU
(91 mil. kn) i EU (265 mil. kn). Gotovo polovica ukupnog godi$njeg troSka investicija odnosi se na
mjeru povecanja broja jednoobiteljskih zgrada s gotovo nultom potroSnjom energije, ali je upravo u
toj mjeri udio potpora najniZi (tek 4,1%). NajviSi udio potpora u ukupnom tro8ku investicije predviden
je Programom energetske obnove obiteljskih kuca i kre¢e se izmedu 30 i 40%, a planira se isklju€ivo
financirati sredstvima FZOEU.

Neke su stambene Stedionice u RH veé ranije osmislile i na trZidte plasirale posebne proizvode (tzv.
zelene ili eko kredite) kojima se potice energetska ucinkovitost, a u budu¢em razdoblju sve
Stedionice planiraju u ponudi imati kredite za financiranje energetske ucinkovitosti. O¢ekuje se kako
Ce otprilike svaki peti kredit stambenih Stedionica odobren u 2023. na neki nacin biti namijenjen za
financiranje energetske ucinkovitosti.

Na dodatan rast vaznosti kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnoj kreditnoj
aktivnosti stambenih Stedionica moglo bi utjecati povezivanje sustava stambene Stednje i mjera
energetske ucinkovitosti, a njihova bi suradnja s FZOEU trebala osigurati dostupnost subvencija na
podrudju cijele RH.
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Stambene se Stedionice zbog razvijene infrastrukture i administracije za pracenje iskoristenosti
dodijeljenih sredstava mogu kvalitetno i relativno brzo uklopiti u programe poticanja energetske
ucinkovitosti §to je posebice vazno zbog umanjivanja moguénosti manipulacije poticajima.

Na razini sustava stambene $tednje postoji ogroman kreditni potencijal (procijenjen na otprilike 1,9
mird. kn) koji bi se mogao kvalitetno uklopiti u provodenje mjera povecanja energetske uc€inkovitosti
kucanstava, no za osiguravanje stabilne depozitne baze i optimalno funkcioniranje sustava kljuéni
je preduvjet aktivnije upravljanje DPS-ima od strane MF.

Simulacija ekonomskih i fiskalnih u€inaka zelenih i ostalih kredita stambenih Stedionica u budu¢em
razdoblju do 2023. napravljena je za Cetiri razli¢ita scenarija. Analiza je pokazala kako visina neto
koristi za drzavu znacajno ovisi o DPS-u, a izrazeno u cijenama iz 2013. varira izmedu 140,4 (bez
DPS-a) i 221,8 mil. kn (GDPS) u 2018., odnosno 158,6 (bez DPS-a) i 248,8 mil. kn (GDPS) u 2023.
Od toga se u 2018. iz odobravanja zelenih kredita planira ostvariti 27,5% ekonomskih i 26,7%
fiskalnih ucinaka, odnosno 26% ekonomskih i 25,9% fiskalnih u€inaka u 2023. Relativan doprinos
zelenih kredita u ekonomskim i fiskalnim ucincima viSi je od njihova udjela u ukupnim kreditima
stambenih Stedionica, 8to znaci da je u usporedbi s ostalim kreditima poticanje zelenih kredita
relativno ucinkovitije. To ujedno potvrduje smislenost modela povezivanja poticaja na stambenu
Stednju i mjera povecanja energetske ucinkovitosti, pri €emu se optimalne fiskalne koristi ostvaruju
upravo koristenjem GDPS-a.

PredloZzene Vladine mjere poticanja energetske ucinkovitosti djelotvorne su i isplative. Eventualno
povezivanje poticanja energetske ucinkovitosti i sustava stambene Stednje na nacin da stambene
Stedionice preuzmu odredeni udio dodjele poticaja i korisnicima poticaja osiguraju financijska sredstva
(u vidu kredita), rezultiralo bi vec¢im ekonomskim, fiskalnim, energetskim i okoliSnim koristima nego kada
do njihova povezivanja ne bi doslo.

6.2. Preporuke

S obzirom na dokazane koristi sustava, ali i ¢injenicu kako bi eventualna budu¢a smanjenja DPS-a
mogla uzrokovati trajnije poremecaje u sustavu, moze se preporuditi sljedece:
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DPS djeluje kao konkurentsko-stabilizacijski ¢imbenik kojime se efektivne kamatne stope po
ugovorima o Stednji podizu do razina konkurentnih bankarskim pasivnim kamatnim stopama, ¢ime se
osiguravaju dugoro¢no stabilni izvori financiranja za kredite prema povoljnijim i stabilnijim uvjetima od
trziSnih, ali i konstantan broj StediSa. Analiza GDPS i ODPS pokazala je kako je u godinama s relativno
niskim pasivnim kamatnim stopama banaka u usporedbi s kamatnim stopama po ugovorima o
stambenoj Stednji, kao 5to je to bio slu€aj 2013., potreban znatno manji iznos DPS-a da bi odrzao
sli¢nu ili istu razinu zadovoljstva stambenih StediSa. S druge strane, s veéom razlikom pasivnih
kamatnih stopa banaka i stambenih Stedionica, nuzno je povecati iznos DPS-a kako bi stambena
Stednja korisnicima i dalje bila atraktivnija od oro&ene Stednje u bankama. Ovo bi trebalo biti kljué¢no
pitanje o kojemu treba razmisSljati prilikom odlucivanja o buduc¢nosti sustava stambene Stednje.

Kako bi se osigurala akumulacija Stednje za financiranje buducih kredita, stopa DPS-a je u samim
pocecima sustava trebala biti na viSim razinama od GDPS/ODPS-a. Medutim, u sadasnjoj fazi ne postoji
potreba poticanja Stednje viSim stopama od onih koje osiguravaju jednaku konkurentnost u odnosu na
banke, a to je ODPS. Prema tome, visina bi DPS-a trebala ovisiti o fazi u kojoj se sustav nalazi.

Za kreditnu sposobnost sustava vazan je konstantan i dovoljan broj dugoro¢nih Stedisa koji ovakav
proizvod Koriste zbog ostvarenja dovoljnog prinosa, a njihovi Stedni ulozi omoguéavaju odobravanje
stambenih kredita drugim klijentima. Kako su iznosi i ro€nost stambenih kredita u pravilu nekoliko puta
veci od iznosa i ro€nosti Stednog uloga, davanje jednog stambenog kredita omoguéavaju upravo depoziti
veceg broja stambenih StediSa. Potpuno ukidanje DPS-a rezultiralo bi pove¢anim odljevom stambenih
Stedisa, a funkcioniranje sustava moglo bi biti ugrozeno. Stoga u ovako postavljenom modelu stambene
Stednje DPS-i predstavljaju neizostavni dio sustava stambene Stednje, zbog €ega bi u narednim
istrazivanjima trebalo analizirati moguce nacine aktivnijeg upravljanja DPS-om.

Ukoliko se Vlada u buduénosti odlu¢i dodatno smanijiti DPS, a ne Zeli ugroziti ovako postavljen
sustav, smanjenje bi trebalo iznositi najviSe do razine GDPS-a (u Cetiri analizirana scenarija
pretpostavljeni GDPS iznosio je 4,2%) i trebalo bi ga redovno pratiti i revidirati najmanje jednom godiSnje
u skladu s kretanjem bankarskih pasivnih kamatnih stopa. Ujedno zbog odrZzavanja jednake razine
zadovoljstva Stedi8a trebalo bi uvesti i korekcije maksimalnih iznosa na koje se moZe ostvariti DPS uz
indeksiranje rastom potroSackih cijena. Ipak, za ostvarivanje najoptimalnijin uCinaka predlaze se
odredivanje stope DPS-a na razini ODPS-a ili GDPS-a, ali uz moguénost ostvarivanja pripadajuceg
DPS-a ¢ak i u slu€aju prijevremenog raskida ugovora o stambenoj Stednji. Medutim, za potonju varijantu
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potrebne su prilagodbe Zakona o stambenoj Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje koje bi

omogucile takvo poslovanje.

Kako je izraéun ODPS-a pokazao da snizavanjem naknada ODPS znacajnije pada u buduc¢im bi

istraZzivanjima trebalo dodatno analizirati moguce granice sniZzenja naknada u sustavu stambene

Stednje bez naruSavanja njegove odrZivosti.

Unato€ odredenim pomacima, prosje¢an omjer kredita i depozita sustava stambene Stednje od 60%

pokazuje kako i dalje postoji neiskoriSteni kreditni potencijal, posebice kod pojedinih stambenih

Stedionica, te bi daljnje aktivnosti tih Stedionica trebalo usmijeriti upravo u smjeru kreditne

ekspanzije, odnosno postizanja optimalnije razine omjera kredita i depozita na razini sustava.

Zbog nize riziCnosti sustava u usporedbi s bankama u odredenoj bi mijeri trebalo preispitati

adekvatnost visine regulatornog troSka za stambene Stedionice, prvenstveno u vidu diferencijacije

premija za osiguranje depozita u ovisnosti o stupnju rizi€nosti. U buducim bi istrazivanjima trebalo
analizirati adekvatnost sadasnjeg sustava osiguranja depozita i moguénosti uvodenja diferenciranih
premija osiguranja depozita. Posljednje ozbiljnije analize na tu temu radene su 2004. i od tada se
sustav znacajno izmijenio pa je za pretpostaviti da takva moguénost u ovom trenutku ima smisla.

Dodatno, snizavanje regulatornog troSka u vidu premija za osiguranje depozita moglo bi biti

supstituirano i nizim naknadama u sustavu stambene Stednje (Sto se moze propisati u samom Zakonu)

uz zadrzavanije profitabilnosti stambenih Stedionica. Na taj bi se nacin povecala korist za StediSe, ali i

drzavu buduci da bi se ujedno smanijio i troSak drzavnog proracuna za DPS (GDPS/ODPS).

Neke stambene Stedionice ve¢ odobravaju posebne kredite za poveéanje energetske udinkovitosti

(tzv. zeleni ili eko krediti), a u buduénosti sve Stedionice planiraju povecati udio zelenih u ukupnim

kreditima. Na dodatan rast vaznosti kredita za financiranje energetske ucinkovitosti u ukupnoj

kreditnoj aktivnosti stambenih Stedionica moglo bi utjecati i povezivanje sustava stambene Stednje

i energetske ucinkovitosti. Pri tome bi suradnja Stedionica i FZOEU trebala osigurati dostupnost

subvencija na podrucju cijele RH, a radi povezivanja tih dvaju sustava potrebno je:

1. Identificirati podru&ja na kojima JLP(R)S jo$ nisu sudjelovale u poticanju gradana, a na kojima
¢e se provoditi pilot projekti (uz utvrdivanje njihove veli€ine, vrste i broja).

2. U podrug¢jima na kojima JLP(R)S poti¢u energetsku ucinkovitost kuéanstava, stambene
Stedionice mogu omoguciti koristenje subvencija osiguranjem kreditnih sredstava potrebnih za
financiranje mjera energetske ucinkovitost. No, u podrucjima na kojima JLP(R)S to ne €ine u
pilot fazi potrebno je razmotriti nacin sudjelovanja stambenih $tedionica u poticanju ulaganja
(kada kucéanstva imaju dovoljno vlastitih sredstava uz subvenciju provesti mjere energetske
u€inkovitosti) i u poticanju stambene Stednje (kako bi se ustedenim sredstvima, kreditima i
subvencijama omogucilo financiranje mjera energetske ucinkovitosti).

U ovom je projektu predlozeno pet osnovnih modela kojima se kroz aktivnosti stambenih Stedionica

moZe poticati stambena Stednja i/ili energetska ucinkovitost, a koje bi trebalo istovremeno

primjenjivati:

1. Prvi model je klasi€an model Stednje radi Stednje, odnosno bez namjere koriStenja stambenog
kredita. Taj bi model trebalo zadrzati prvenstveno zbog osiguravanja financijskih sredstava za
financiranje dugoro€nih stambenih kredita s fiksnom kamatnom stopom.

2. Drugi model odrazava postojeéi oblik stambene tednje s planom koriStenja kredita, ali bez
izravne namjene povecanja energetske ucinkovitosti.

3. Treci model je model stambene Stednje s planiranim koriStenjem stambenog kredita kojime bi se
na neki nacin financiralo povecanje energetske ucinkovitosti u kuéanstvu. U ovaj bi model trebalo
ukljugiti subvencioniranje kamatnih stopa i poticanje energetske ucinkovitosti sredstvima FZOEU.

4. Cetvrti model iskljuduje stambenu $tednju, a stambene $tedionice sluze samo kao kanal za
dodjelu poticaja za provedbu mjera energetske ucinkovitosti. U njemu korisnici poticaja trebaju
dodatna financijska sredstva kako bi ostvarili investicije, a poticaji FZOEU bi se mogli ostvariti
kroz subvencioniranu kamatnu stopu na kredit ili izravnom isplatom na radun prodavatelja (ili
izvodacga radova). Za ovakav model potrebna je prilagodba postoje¢eg Zakona o stambenoj
Stednji i drzavnom poticanju stambene Stednje.

5. Peti model isklju€uje stambenu Stednju, a stambene Stedionice sluZze samo kao kanal za dodjelu
poticaja za provedbu mjera energetske ucinkovitosti, dok bi ostatak investicije ostvarili sami
korisnici poticaja. U tom slu€aju u obzir dolaze samo direktni poticaji isplatom na racun
prodavatelja ili izvodaca radova na temelju adekvatne dokumentacije.

Analiza je ukazala na ekonomsku opravdanost svih pet predlozenih modela povezivanja stambenih

Stedionica s mjerama energetske ucinkovitosti jer se time stvaraju vece koristi od troSkova u vidu

poticaja (na stambenu Stednju i za mjere energetske udinkovitosti). Povezivanje ovih dviju vladinih

politika opravdano je i za optimalno iskoriStavanje postojec¢ih kapaciteta i potencijala stambenih

Stedionica, a u $to skorijoj buduénosti potrebno je dodatno razraditi operativhu primjenu ovih pet
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modela. Pozeljno je iniciranje dodatne procjene optimalnog omjera kredita i depozita na razini
sustava stambene Stednje kojim bi se u najvecoj mogucoj mijeri iskoristio kreditni potencijal
Stedionica uz postojanje adekvatne zalihe za zastitu od nezeljenih rizika.

Konacno, iako Zakonom o stambenoj Stednji i poticanju stambene Stednje nije predvideno poticanje
stambene Stednje za obnovu zgrada, bilo bi korisno razmotriti mogucée koristi i ulogu sustava
stambene Stednje u provedbi Programa energetske obnove visestambenih zgrada. U tome bi se
slu¢aju Stedni ulozi mogli placati iz zajedni¢ke priCuve na ime zgrade, a ustedena bi se sredstva
zajedno s pripadaju¢éim DPS-ima mogla koristiti iskljuivo za obnovu zajedni¢kih prostorija ili
vanjskih dijelova zgrade. Premda bi ovakav model zahtijevao odredene promjene postojeceg
zakonskog okvira, koristi od adaptacije zgrada viSestruko bi mogle nadmasiti troSkove poticaja, a
time bi se dodatno mogla i potaknuti energetska ucinkovitost. No, detaljno preispitivanje moguénosti
uvodenja takvog modela te izracun njegovih pripadajucih socio-ekonomskih i fiskalnih troskova i
koristi moze biti predmet buducih istrazivanja.
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8. DODACI

8.1. Rezultati simulacijskog modela

8.1.1. Prvi tzv. grani¢éni DPS scenarij

Tablica 8.1. Direktni ekonomski i fiskalni u€inci u prvom scenariju, tis. kn ili %

Prihodi poslovanja 174.944 184.548 241.016 193.624 219.586 245.181
Tro$kovi poslovanja 152.442 167.175 147.460 139.213 140.571 155.561

od ¢ega: troskovi osoblja 67.384 70.192 62.890 57.534 56.955 67.405
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 89.887 87.564 156.446 111.944 135.971 157.025
Doprinosi na placu 9.057 9.660 8.408 7.407 7.652 9.056
Doprinosi iz place 10.128 11.192 9.912 9.098 8.898 10.531
Porez na dohodak i prirez 9.161 9.958 9.052 8.183 8.806 11.272
Porezi na usluge vanjskih suradnika 3.366 3.622 3.298 2.935 2.818 3.027
Plac¢eni PDV po fakturama 6.601 6.720 7.547 7.919 8.634 10.031
Porez na dobit 7.865 6.059 11.746 11.585 15.803 17.924
Ostali porezni troSkovi 1.303 1.333 1.306 1.075 1.254 1.254
UKUPNI POREZI | DOPRINOSI 47.481 48.544 51.269 48.202 53.866 63.095
TroSkovi osiguranja Stednih uloga 17.607 18.724 19.484 19.920 22.898 26.559
POREZI, DOPRINOSI | DAB 65.087 67.268 70.753 68.121 76.764 89.654
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 53.395 56.857
Dodana vrijednost (% DPS-a) 47,2 50,1 87,3 61,5 2547 276,2
Uplate u prora¢un (% DPS-a) 24,9 27,8 28,6 26,5 100,9 111,0
Ukupni direktni fiskalni u€inci (% DPS-a) 34,2 38,5 39,5 37,4 143,8 157,7

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.2. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditne aktivnosti u prvom scenatriju, tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.

Adaptacija, rekonstrukcija 54.415 84.067 65.854 54.819 214.862 291.847
Izgradnja nekretnine 29.849 45.980 43.051 35.639 52.910 77.416
Komunalno uredenje gradevine 3.316 6.356 4.891 3.955 8.059 9.202
Kupnja gradevnog zemljista 6.282 8.997 5.347 6.372 11.253 15.561
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 64.428 111.087 72.189 173.135 313.725 384.565
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 125.680 301.842 232.670 476.500 675.000 836.668
Otplata stambenog kredita 18.871 136.451 38.634 82.781 89.779 102.754
UKUPNI DANI KREDITI 302.841 694.780 462.636 833.200 1.365.587 1.718.014
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 62.195 114.388 78.149 108.552 238.949 307.777
Pla¢eni PDV 22.391 36.278 27.418 37.019 86.698 112.874
Porez na dobit 3.401 5.481 4.139 5.680 13.318 17.377
Porez na promet nekretnina 6.598 15.542 11.901 24.144 34.313 42.611

Prosjecna bruto placa u gradevinarstvu 6.234 6.315 6.364 6.488 7.163 7.909

Prosjec¢na neto placa u gradevinarstvu 4.446 4.522 4.564 4.643 5.126 5.660

Doprinosi na placu u gradevinarstvu 1.072 1.086 1.095 1.116 1.232 1.360

Porezi i doprinosi iz place u gradevinarstvu 1.788 1.793 1.800 1.845 2.037 2.249

Udio doprinosa na placu u trosku rada (%) 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7

Udio doprinosa iz place u trosku rada (%) 24,5 24,2 24,1 24,3 24,3 24,3
Doprinosi na placu 3.026 4.876 3.682 5.052 11.849 15.460
Porezi i doprinosi iz plac¢e 5.046 8.049 6.055 8.353 19.590 25.560
Ucinak otplate stambenog kredita 2.521 13.792 4.442 7.973 10.898 12.792
UKUPNE UPLATE U PRORACUN 42.984 84.017 57.637 88.220 176.666 226.676
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 53.395 56.857
Ukupna indirektna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 4475 541,3
Ukupni indirektni fiskalni u¢inci (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 330,9 398,7

Ukupna indirektna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 238.949 307.777
Ukupne indirektne uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 142.353 184.064
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 53.395 56.857
Multiplikator = 2
Ukupna inducirana dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 238.949 307.777
Ukupne inducirane uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 142.353 184.064
Inducirana dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 4475 541,3
Inducirani fiskalni u¢inci (% DPS) 19,1 39,2 255 35,2 266,6 323,7

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.3. Indirektni ekonomski i fiskalni u€inci Stednje bez dizanja kredita
u prvom scenariju, tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.

Isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima 1.345.695 1.196.367 1.180.199 1.373.602 1.078.984 1.402.424
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 53.395 56.857
Unaprjedenje kvalitete stanovanja 109.307 97.177 95.864 111.574 87.643 113.915

Renoviranje / adaptacija 71.371 63.451 62.594 72.851 57.226 74.380

Opremanje stana ili kuce 27.979 24.874 24.538 28.559 22.434 29.159

Gradnja / dovrSenje kuce 7.015 6.236 6.152 7.160 5.624 7.311

Kupnja stana, kuce ili zemljista 2.174 1.933 1.907 2.219 1.743 2.266

Nesto drugo 767 682 673 783 615 800
Smanjenje obveza po postojeéim kreditima 7.158 6.364 6.278 7.306 5.739 7.460
Ukupni indirektni fiskalni uéinci 116.465 103.541 102.142 118.880 93.382 121.374
Inducirani fiskalni u¢inci (M=2) 79.175 70.389 69.438 80.817 63.483 82.513
Ukupni indirektni i inducirani fiskalni uéinci 195.640 173.930 171.580 199.697 156.865 203.887
Siva ekonomija (30%) 58.692 52.179 51.474 59.909 47.060 61.166
Ukupni fiskalni uéinak stednje 136.948 121.751 120.106 139.788 109.806 142.721
Fiskalni u¢inak stednje (% DPS) 71,9 69,7 67,0 76,8 205,6 251,0
Ukupni indirektni i inducirani ekonomski uéinci 270.170 240.190 236.944 275.772 216.623 281.559
Siva ekonomija (30%) 81.051 72.057 71.083 82.732 64.987 84.468
Ukupni ekonomski uc¢inak stednje 189.119 168.133 165.861 193.041 151.636 197.091
Ekonomski uc¢inak Stednje (% DPS) 99,3 96,2 92,6 106,0 284,0 346,6

Izvor: Izra¢un autora

Tablica 8.4. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u prvom scenariju, tis.kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 53.395 56.857
DIREKTNI UCINCI - POSLOVANJE STAMBENIH STEDIONICA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 89.887 87.564 156.446 111.944 135.971 157.025
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 65.087 67.268 70.753 68.121 76.764 89.654
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 47,2 50,1 87,3 61,5 2547 276,2
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 34,2 38,5 39,5 37,4 143,8 157,7
INDIREKTNI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 238.949 307.777
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 42.984 84.017 57.637 88.220 176.666 226.676
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 4475 541,3
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 330,9 398,7
INDIREKTNI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 75.818 98.546
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 81.525 72.479 71.499 83.216 65.367 84.962
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 142,0 173,3
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 42,8 41,5 39,9 45,7 122,4 149,4
INDUCIRANI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 238.949 307.777
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 36.385 68.475 45.736 64.077 142.353 184.064
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 4475 541,3
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 19,1 39,2 25,5 35,2 266,6 323,7
INDUCIRANI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 75.818 98.546
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 55.423 49.273 48.607 56.572 44.438 57.759
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 142,0 173,3
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 29,1 28,2 27,1 31,1 83,2 101,6
UKUPNI UCINCI
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 403.396 484.474 478.604 522.089 765.504 969.669
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 281.404 341.511 294.232 360.206 505.588 643.115
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 211,8 277,3 267,1 286,7 1.433,7 1.705,5
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 147,8 195,5 164,2 197,8 946,9 1.131,1

Izvor: Izraéun autora
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8.1.2. Drugi scenarij zadrZzavanja DPS-a od 10% uz povecanje kreditne aktivnosti

Tablica 8.5. Direktni ekonomski i fiskalni ucinci u drugom scenariju, tis. kn ili %

Prihodi poslovanja 174.944 184.548 241.016 193.624 226.978 260.373
Tro$kovi poslovanja 152.442 167.175 147.460 139.213 144.190 162.885

od ¢ega: troskovi osoblja 67.384 70.192 62.890 57.534 59.875 72.742
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 89.887 87.564 156.446 111.944 142.663 170.231
Doprinosi na placu 9.057 9.660 8.408 7.407 8.045 9.773
Doprinosi iz place 10.128 11.192 9.912 9.098 9.354 11.364
Porez na dohodak i prirez 9.161 9.958 9.052 8.183 9.530 12.671
Porezi na usluge vanjskih suradnika 3.366 3.622 3.298 2.935 2.907 3.118
Placeni PDV po fakturama 6.601 6.720 7.547 7.919 8.768 10.679
Porez na dobit 7.865 6.059 11.746 11.585 16.558 19.498
Ostali porezni tro$kovi 1.303 1.333 1.306 1.075 1.254 1.254
UKUPNI POREZI | DOPRINOSI 47.481 48.544 51.269 48.202 56.415 68.357
TroSkovi osiguranja Stednih uloga 17.607 18.724 19.484 19.920 23.222 28.161
POREZI, DOPRINOSI | DAB 65.087 67.268 70.753 68.121 79.638 96.518
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 131.029 147.827
Dodana vrijednost (% DPS-a) 47,2 50,1 87,3 61,5 108,9 115,2
Uplate u prora¢un (% DPS-a) 24,9 27,8 28,6 26,5 43,1 46,2
Ukupni direktni fiskalni uéinci (% DPS-a) 34,2 38,5 39,5 37,4 60,8 65,3

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.6. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditne aktivnosti u drugom scenariju, tis. kn ili %

Adaptacija, rekonstrukcija
Izgradnja nekretnine
Komunalno uredenje gradevine
Kupnja gradevnog zemljista
Kupnja nekretnine - Nova gradnja
Kupnja nekretnine - Stara gradnja
Otplata stambenog kredita
UKUPNI DANI KREDITI
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST
Pla¢eni PDV
Porez na dobit
Porez na promet nekretnina
Prosjec¢na bruto placa u gradevinarstvu
Prosjec¢na neto placa u gradevinarstvu

Doprinosi na placu u gradevinarstvu

Porezi i doprinosi iz place u gradevinarstvu

Udio doprinosa na placu u trosku rada (%)
Udio doprinosa iz place u trosku rada (%)
Doprinosi na placu
Porezi i doprinosi iz plac¢e
Ucinak otplate stambenog kredita
UKUPE UPLATE U PRORACUN

Neto iznos primljenih DPS-a

Ukupna indirektna dodana vrijednost (% DPS)

Ukupni indirektni fiskalni uéinci (% DPS)

Ukupna indirektna dodana vrijednost

Ukupne indirektne uplate u proracun

Neto iznos primljenih DPS-a

Multiplikator = 2
Ukupna inducirana dodana vrijednost
Ukupne inducirane uplate u proracun
Inducirana dodana vrijednost (% DPS)
Inducirani fiskalni uéinci (% DPS)

2010.

54.415
29.849
3.316
6.282
64.428
125.680
18.871
302.841
62.195
22.391
3.401
6.598
6.234
4.446
1.072
1.788
14,7
245
3.026
5.046
2.521
42.984
190.447
32,7
22,6

2010.

62.195
36.385
190.447

62.195
36.385
32,7
19,1

2011.

84.067
45.980
6.356
8.997
111.087
301.842
136.451
694.780
114.388
36.278
5.481
15.542
6.315
4522
1.086
1.793
14,7
24,2
4876
8.049
13.792
84.017
174.727
65,5
481

2011.

114.388
68.475
174.727

114.388
68.475
65,5
39,2

2012.

65.854
43.051
4.891
5.347
72.189
232.670
38.634
462.636
78.149
27.418
4139
11.901
6.364
4564
1.095
1.800
14,7
24,1
3.682
6.055
4.442
57.637
179.194
436
32,2

2012.

78.149
45.736
179.194

78.149
45.736
43,6
25,5

2013.

54.819
35.639
3.955
6.372
173.135
476.500
82.781
833.200
108.552
37.019
5.680
24.144
6.488
4.643
1.116
1.845
14,7
24,3
5.052
8.353
7.973
88.220
182.094
59,6
48,4

2013.

108.552
64.077
182.094

108.552
64.077
59,6
35,2

2018.

274.039
67.483
10.278
14.352

400.131

860.909

114.506

1.741.697

304.760

110.576
16.987
43.763

7.163
5.126
1.232
2.037
14,7
24,3
15.112
24.985
13.900
225.323
131.029
232,6
172,0

2018.

304.760
181.560
131.029

304.760
181.560
232,6
138,6

2023.

366.804
97.299
11.565
19.558

483.335
1.051.554
129.145
2.159.260
386.824
141.864
21.840
53.556
7.909
5.660
1.360
2.249
14,7
243
19.431
32.125
16.078
284.894
147.827
261,7
192,7

2023.

386.824
231.338
147.827

386.824
231.338
261,7
156,5

Izvor: Izra¢un autora
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Tablica 8.7. Indirektni ekonomski i fiskalni u€inci Stednje bez dizanja kredita
u drugom scenariju, tis. kn ili %

Isplaceni iznos $tednje po isteklim ugovorima 1.345.695 1.196.367 1.180.199 1.373.602 1.132.544 1.727.964
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 131.029 147.827
Unaprjedenje kvalitete stanovanja 109.307 97.177 95.864 111.574 91.993 140.357

Renoviranje / adaptacija 71.371 63.451 62.594 72.851 60.066 91.645

Opremanje stana ili kuc¢e 27.979 24.874 24.538 28.559 23.547 35.927

Gradnja / dovrSenje kuce 7.015 6.236 6.152 7.160 5.904 9.007

Kupnja stana, kuce ili zemljista 2.174 1.933 1.907 2.219 1.830 2.792

Nesto drugo 767 682 673 783 646 985
Smanjenje obveza po postoje¢im kreditima 7.158 6.364 6.278 7.306 6.024 9.191
Ukupni indirektni fiskalni uéinci 116.465 103.541 102.142 118.880 98.017 149.549
Inducirani fiskalni u¢inci (M=2) 79.175 70.389 69.438 80.817 66.634 101.666
Ukupni indirektni i inducirani fiskalni uéinci 195.640 173.930 171.580 199.697 164.652 251.215
Siva ekonomija (30%) 58.692 52.179 51.474 59.909 49.396 75.365
Ukupni fiskalni uéinak stednje 136.948 121.751 120.106 139.788 115.256 175.851
Fiskalni u¢inak stednje (% DPS) 71,9 69,7 67,0 76,8 88,0 119,0
Ukupni indirektni i inducirani ekonomski uéinci 270.170 240.190 236.944 275.772 227.376 346.916
Siva ekonomija (30%) 81.051 72.057 71.083 82.732 68.213 104.075
Ukupni ekonomski uc¢inak stednje 189.119 168.133 165.861 193.041 159.163 242.841
Ekonomski uc¢inak Stednje (% DPS) 99,3 96,2 92,6 106,0 121,5 164,3

Izvor: Izra¢un autora

Tablica 8.8. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u drugom scenariju, tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 131.029 147.827
DIREKTNI UCINCI - POSLOVANJE STAMBENIH STEDIONICA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 89.887 87.564 156.446 111.944 142.663 170.231
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 65.087 67.268 70.753 68.121 79.638 96.518
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 47,2 50,1 87,3 61,5 108,9 115,2
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 34,2 38,5 39,5 37,4 60,8 65,3
INDIREKTNI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 304.760 386.824
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 42.984 84.017 57.637 88.220 225.323 284.894
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 232,6 261,7
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 172,0 192,7
INDIREKTNI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 79.582 121.421
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 81.525 72.479 71.499 83.216 68.612 104.684
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 60,7 82,1
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 42,8 41,5 39,9 45,7 52,4 70,8
INDUCIRANI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 304.760 386.824
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 36.385 68.475 45.736 64.077 181.560 231.338
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 232,6 261,7
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 19,1 39,2 25,5 35,2 138,6 156,5
INDUCIRANI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 79.582 121.421
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 55.423 49.273 48.607 56.572 46.644 71.166
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 60,7 82,1
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 29,1 28,2 27,1 31,1 35,6 48,1
UKUPNI UCINCI
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 403.396 484.474 478.604 522.089 911.346 1.186.721
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 281.404 341.511 294.232 360.206 601.777 788.601
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 211,8 277,3 267,1 286,7 695,5 802,8
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 147,8 195,5 164,2 197,8 459,3 533,5

lzvor: Izra¢un autora
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8.1.3. Treéi scenarij zadrzavanja DPS-a od 10% uz optimisti¢no povecanje stednih uloga

Tablica 8.9. Direktni ekonomski i fiskalni ucinci u tre¢em scenariju, tis. kn ili %

Prihodi poslovanja 174.944 184.548 241.016 193.624 214.504 242.925
Tro$kovi poslovanja 152.442 167.175 147.460 139.213 144.997 163.778

od ¢ega: troskovi osoblja 67.384 70.192 62.890 57.534 59.559 71.108
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 89.887 87.564 156.446 111.944 129.066 150.255
Doprinosi na placu 9.057 9.660 8.408 7.407 8.002 9.554
Doprinosi iz place 10.128 11.192 9.912 9.098 9.305 11.109
Porez na dohodak i prirez 9.161 9.958 9.052 8.183 9.440 12.269
Porezi na usluge vanjskih suradnika 3.366 3.622 3.298 2.935 2.924 3.434
Plaéeni PDV po fakturama 6.601 6.720 7.547 7.919 9.203 11.125
Porez na dobit 7.865 6.059 11.746 11.585 13.901 15.829
Ostali porezni tro$kovi 1.303 1.333 1.306 1.075 1.254 1.254
UKUPNI POREZI | DOPRINOSI 47.481 48.544 51.269 48.202 54.029 64.575
TroSkovi osiguranja Stednih uloga 17.607 18.724 19.484 19.920 24.273 29.354
POREZI, DOPRINOSI | DAB 65.087 67.268 70.753 68.121 78.302 93.929
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 135.984 152.304
Dodana vrijednost (% DPS-a) 47,2 50,1 87,3 61,5 94,9 98,7
Uplate u prora¢un (% DPS-a) 24,9 27,8 28,6 26,5 39,7 42,4
Ukupni direktni fiskalni uéinci (% DPS-a) 34,2 38,5 39,5 37,4 57,6 61,7

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.10. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditne aktivnosti
u tre¢em scenariju, tis. kn ili %

Adaptacija, rekonstrukcija 54.415 84.067 65.854 54.819 232.329 317.541
Izgradnja nekretnine 29.849 45.980 43.051 35.639 57.212 84.231
Komunalno uredenje gradevine 3.316 6.356 4.891 3.955 8.714 10.012
Kupnja gradevnog zemljista 6.282 8.997 5.347 6.372 12.167 16.931
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 64.428 111.087 72.189 173.135 339.229 418.422
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 125.680 301.842 232.670 476.500 729.875 910.328
Otplata stambenog kredita 18.871 136.451 38.634 82.781 97.078 111.800
UKUPNI DANI KREDITI 302.841 694.780 462.636 833.200 1.476.604 1.869.266
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 62.195 114.388 78.149 108.552 258.374 334.873
Pla¢eni PDV 22.391 36.278 27.418 37.019 93.746 122.812
Porez na dobit 3.401 5.481 4.139 5.680 14.401 18.907
Porez na promet nekretnina 6.598 15.542 11.901 24.144 37.102 46.363
Prosjecna bruto placa u gradevinarstvu 6.234 6.315 6.364 6.488 7.163 7.909
Prosjecna neto placa u gradevinarstvu 4.446 4.522 4.564 4.643 5.126 5.660
Doprinosi na plac¢u u gradevinarstvu 1.072 1.086 1.095 1.116 1.232 1.360
Porezi i doprinosi iz place u gradevinarstvu 1.788 1.793 1.800 1.845 2.037 2.249
Udio doprinosa na placu u trosku rada (%) 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7
Udio doprinosa iz place u trosku rada (%) 24,5 24,2 24,1 24,3 24,3 24,3
Doprinosi na placu 3.026 4.876 3.682 5.052 12.812 16.821
Porezi i doprinosi iz plac¢e 5.046 8.049 6.055 8.353 21.183 27.811
U¢inak otplate stambenog kredita 2.521 13.792 4.442 7.973 11.784 13.919
UKUPNE UPLATE U PRORACUN 42.984 84.017 57.637 88.220 191.028 246.632
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 135.984 152.304
Ukupna indirektna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 190,0 219,9
Ukupni indirektni fiskalni uéinci (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 140,5 161,9
2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Ukupna indirektna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 258.374 334.873
Ukupne indirektne uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 153.926 200.269
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 135.984 152.304
Multiplikator = 2
Ukupna inducirana dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 258.374 334.873
Ukupne inducirane uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 153.926 200.269
Inducirana dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 190,0 219,9
Inducirani fiskalni u€inci (% DPS) 19,1 39,2 25,5 35,2 113,2 1315

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.11. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci Stednje bez dizanja kredita
u tre¢em scenariju, tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.

Isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima 1.345.695 1.196.367 1.180.199 1.373.602 1.235.643 2.236.518
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 135.984 152.304
Unaprjedenje kvalitete stanovanja 109.307 97.177 95.864 111.574 100.368 181.666

Renoviranje / adaptacija 71.371 63.451 62.594 72.851 65.534 118.617

Opremanije stana ili ku¢e 27.979 24.874 24.538 28.559 25.691 46.501

Gradnja / dovrSenje kuce 7.015 6.236 6.152 7.160 6.441 11.658

Kupnja stana, kuce ili zemljista 2.174 1.933 1.907 2.219 1.997 3.614

Nesto drugo 767 682 673 783 705 1.275
Smanjenje obveza po postojeéim kreditima 7.158 6.364 6.278 7.306 6.573 11.896
Ukupni indirektni fiskalni uéinci 116.465 103.541 102.142 118.880 106.940 193.562
Inducirani fiskalni u€inci (M=2) 79.175 70.389 69.438 80.817 72.700 131.588
Ukupni indirektni i inducirani fiskalni uéinci 195.640 173.930 171.580 199.697 179.640 325.150
Siva ekonomija (30%) 58.692 52.179 51.474 59.909 53.892 97.545
Ukupni fiskalni uéinak stednje 136.948 121.751 120.106 139.788 125.748 227.605
Fiskalni u¢inak stednje (% DPS) 71,9 69,7 67,0 76,8 92,5 149,4
Ukupni indirektni i inducirani ekonomski uéinci 270.170 240.190 236.944 275.772 248.075 449.016
Siva ekonomija (30%) 81.051 72.057 71.083 82.732 74.422 134.705
Ukupni ekonomski uéinak stednje 189.119 168.133 165.861 193.041 173.652 314.311
Ekonomski uc¢inak Stednje (% DPS) 99,3 96,2 92,6 106,0 127,7 206,4

Izvor: Izraéun autora

Tablica 8.12. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u statiénom trecem scenariju, tis. kn ili %

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 135.984 152.304
DIREKTNI UCINCI - POSLOVANJE STAMBENIH STEDIONICA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 89.887 87.564 156.446 111.944 129.066 150.255
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 65.087 67.268 70.753 68.121 78.302 93.929
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 47,2 50,1 87,3 61,5 94,9 98,7
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 34,2 38,5 39,5 37,4 57,6 61,7
INDIREKTNI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 258.374 334.873
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 42.984 84.017 57.637 88.220 191.028 246.632
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 190,0 219,9
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 22,6 48,1 32,2 48,4 140,5 161,9
INDIREKTNI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 86.826 157.156
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 81.525 72.479 71.499 83.216 74.858 135.493
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 63,9 103,2
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 42,8 41,5 39,9 45,7 55,0 89,0
INDUCIRANI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 258.374 334.873
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 36.385 68.475 45.736 64.077 153.926 200.269
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 32,7 65,5 43,6 59,6 190,0 219,9
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 19,1 39,2 25,5 35,2 113,2 1315
INDUCIRANI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 86.826 157.156
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 55.423 49.273 48.607 56.572 50.890 92.111
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 49,7 48,1 46,3 53,0 63,9 103,2
Ukupne uplate u prorac¢un (% DPS) 29,1 28,2 27,1 31,1 37,4 60,5
UKUPNI UCINCI
Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 403.396 484.474 478.604 522.089 819.467 1.134.312
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 281.404 341.511 294.232 360.206 549.004 768.435
Ukupna dodana vrijednost (% DPS) 211,8 277,3 267,1 286,7 602,6 744.8
Ukupne uplate u proracun (% DPS) 147,8 195,5 164,2 197,8 403,7 504,5

Izvor: Izradun autora
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8.1.4. Cetvrti scenarij ukidanja DPS-a

Tablica 8.13. Direktni ekonomski i fiskalni ucinci u Cetvrtom scenariju, tis. kn

Prihodi poslovanja
Tro$kovi poslovanja
od ¢ega: troskovi osoblja
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST
Doprinosi na placu
Doprinosi iz place
Porez na dohodak i prirez
Porezi na usluge vanjskih suradnika
Placeni PDV po fakturama
Porez na dobit
Ostali porezni tro$kovi
UKUPNI POREZI | DOPRINOSI

TroSkovi osiguranja Stednih uloga
POREZI, DOPRINOSI | DAB

2010.

174.944
152.442
67.384
89.887
9.057
10.128
9.161
3.366
6.601
7.865
1.303
47.481

17.607
65.087

2011.

184.548
167.175
70.192
87.564
9.660
11.192
9.958
3.622
6.720
6.059
1.333
48.544

18.724
67.268

2012.

241.016
147.460
62.890
156.446
8.408
9.912
9.052
3.298
7.547
11.746
1.306
51.269

19.484
70.753

2013.

193.624
139.213
57.534
111.944
7.407
9.098
8.183
2.935
7.919
11.585
1.075
48.202

19.920
68.121

2018.

159.020
115.180
39.631
83.471
5.325
6.191
5.345
1.897
6.904
8.768
1.254
35.685

18.719
54.404

2023.

145.739
112.491
39.908
73.156
5.362
6.235
5.468
1.466
6.506
6.650
1.254
32.940

17.575
50.515

Izvor: Izradun autora

Tablica 8.14. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci iz kreditne aktivnosti u ¢etvrtom scenariju, tis. kn

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Adaptacija, rekonstrukcija 54.415 84.067 65.854 54.819 109.621 151.432
Izgradnja nekretnine 29.849 45.980 43.051 35.639 26.994 40.169
Komunalno uredenje gradevine 3.316 6.356 4.891 3.955 4.112 4.775
Kupnja gradevnog zemljista 6.282 8.997 5.347 6.372 5.741 8.074
Kupnja nekretnine - Nova gradnja 64.428 111.087 72.189 173.135 160.060 199.540
Kupnja nekretnine - Stara gradnja 125.680 301.842 232.670 476.500 344.380 434.125
Otplata stambenog kredita 18.871 136.451 38.634 82.781 45.804 53.316
UKUPNI DANI KREDITI 302.841 694.780 462.636 833.200 696.712 891.431
UKUPNA DODANA VRIJEDNOST 62.195 114.388 78.149 108.552 121.910 159.697
Pla¢eni PDV 22.391 36.278 27.418 37.019 44.233 58.567
Porez na dobit 3.401 5.481 4.139 5.680 6.795 9.017
Porez na promet nekretnina 6.598 15.542 11.901 24.144 17.506 22.110
Prosjec¢na bruto placa u gradevinarstvu 6.234 6.315 6.364 6.488 7.163 7.909
Prosjec¢na neto placa u gradevinarstvu 4.446 4.522 4.564 4.643 5.126 5.660
Doprinosi na placéu u gradevinarstvu 1.072 1.086 1.095 1.116 1.232 1.360
Porezi i doprinosi iz place u gradevinarstvu 1.788 1.793 1.800 1.845 2.037 2.249
Udio doprinosa na placu u trosku rada (%) 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7 14,7
Udio doprinosa iz place u trosku rada (%) 24,5 24,2 24,1 24,3 24,3 24,3
Doprinosi na placu 3.026 4.876 3.682 5.052 6.045 8.022
Porezi i doprinosi iz pla¢e 5.046 8.049 6.055 8.353 9.995 13.263
Ucinak otplate stambenog kredita 2.521 13.792 4.442 7.973 5.560 6.638
UKUPNE UPLATE U PRORACUN 42.984 84.017 57.637 88.220 90.134 117.616
2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Ukupna indirektna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 121.910 159.697
Ukupne indirektne uplate u proracun 36.385 68.475 45.736 64.077 72.627 95.506
Neto iznos primljenih DPS-a 190.447 174.727 179.194 182.094 11.917 11.459
Multiplikator = 2
Ukupna inducirana dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 121.910 159.697
Ukupne inducirane uplate u proraéun 36.385 68.475 45.736 64.077 72.627 95.506

Izvor: Izraéun autora
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Tablica 8.15. Indirektni ekonomski i fiskalni ucinci Stednje bez dizanja kredita
u Cetvrtom scenariju, tis. kn

2010. 2011. 2012. 2013. 2018. 2023.
Isplaceni iznos Stednje po isteklim ugovorima 1.345.695 1.196.367 1.180.199 1.373.602 1.068.737 871.323
Unaprjedenje kvalitete stanovanja 109.307 97.177 95.864 111.574 86.810 70.775
Renoviranje / adaptacija 71.371 63.451 62.594 72.851 56.682 46.212
Opremanije stana ili ku¢e 27.979 24.874 24.538 28.559 22.221 18.116
Gradnja / dovr$enje kucée 7.015 6.236 6.152 7.160 5.571 4.542
Kupnja stana, kuce ili zemljista 2.174 1.933 1.907 2.219 1.727 1.408
Nesto drugo 767 682 673 783 609 497
Smanjenje obveza po postojeéim kreditima 7.158 6.364 6.278 7.306 5.685 4.635
Ukupni indirektni fiskalni u¢inci 116.465 103.541 102.142 118.880 92.495 75.410
Inducirani fiskalni u€inci (M=2) 79.175 70.389 69.438 80.817 62.880 51.265
Ukupni indirektni i inducirani fiskalni uinci 195.640 173.930 171.580 199.697 155.375 126.675
Siva ekonomija (30%) 58.692 52.179 51.474 59.909 46.613 38.002
Ukupni fiskalni u¢inak Stednje 136.948 121.751 120.106 139.788 108.763 88.672
Ukupni indirektni i inducirani ekonomski uéinci 270.170 240.190 236.944 275.772 214.566 174.932
Siva ekonomija (30%) 81.051 72.057 71.083 82.732 64.370 52.480
Ukupni ekonomski uéinak stednje 189.119 168.133 165.861 193.041 150.196 122.452

Izvor: Izradun autora

Tablica 8.16. Ukupni ekonomski i fiskalni ucinci u staticnom ¢etvrtom scenariju, tis. kn

DIREKTNI UCINCI - POSLOVANJE STAMBENIH STEDIONICA

Ukupna dodana vrijednost 89.887 87.564 156.446 111.944 83.471 73.156
Ukupne uplate u proracun 65.087 67.268 70.753 68.121 54.404 50.515
INDIREKTNI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST

Ukupna dodana vrijednost 62.195 114.388 78.149 108.552 121.910 159.697
Ukupne uplate u proracun 42.984 84.017 57.637 88.220 90.134 117.616
INDIREKTNI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA

Ukupna dodana vrijednost 94.559 84.066 82.930 96.520 75.098 61.226
Ukupne uplate u proracun 81.525 72.479 71.499 83.216 64.747 52.787
INDUCIRANI UCINCI - KREDITNA AKTIVNOST

Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 62.195 114.388 78.149 108.552 121.910 159.697
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 36.385 68.475 45.736 64.077 72.627 95.506
INDUCIRANI UCINCI - STEDNJA BEZ PODIZANJA KREDITA

Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 94.559 84.066 82.930 96.520 75.098 61.226
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 55.423 49.273 48.607 56.572 44.016 35.886
UKUPNI UCINCI

Ukupna dodana vrijednost (tis. kn) 403.396 484.474 478.604 522.089 477.486 515.002
Ukupne uplate u proracun (tis. kn) 281.404 341.511 294.232 360.206 325.928 352.309

Izvor: Izraéun autora
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8.2. Vaznost energetske ucinkovitosti

Energetska ucinkovitost predstavlja racionalno koriStenje energije kroz smanjenu potrosSnju energenata. Biti
energetski ucinkovit znaci upotrijebiti manju koli€inu energije (energenta) za isti rezultat (npr. grijanje, hladenje,
rasvjetu). Povecanje energetske ucinkovitosti omoguc¢ava istodobno ostvarivanje tri cilja uz najmanje moguce
troSkove i to: suzbijanje klimatskih promjena, povecanje energetske sigurnosti i omogucavanje odrzivog rasta
(World Bank, 2010).

Povecéanje energetske ucinkovitosti dovodi do smanjivanja emisija staklenickih plinova ¢ime se omoguéava
ograni¢avanje klimatskih promjena. Smanjivanjem potrosnje i uvoza energije raste energetska sigurnost (pove¢ava
se sigurnost opskrbe i manja je izlozenost promjenama cijena). Ujedno, investicije u energetsku ucinkovitost
stvaraju lokalna radna mjesta i ja¢aju konkurentnost gospodarstva €ime se ostvaruju ciljevi odrzivog rasta (usp.
Direktiva 2012/27/EU; Frauenhofer, 2014).

Povecéanje energetske ucinkovitosti medu ciljevima je strategije Europa 2020, energetske strategije EU, Energija
2020 i mjerama za prelazak za konkurentno niskougljicno gospodarstvo do 2050., 5to podrazumijeva smanjenje
potro$nje energije za 20% do 2020. u usporedbi s temeljnom projekcijom®® i smanjenje emisija staklenickih plinova
za 80-95% do 2050. u usporedbi s 1990. godinom (European Commission, 2011).

Za provedbu politike energetske ucinkovitosti EU klju¢ne su zgrade jer se u njima koristi oko 40% energije u
neposrednoj potrosnji (Eurostat, 2010). U razdoblju 2011.-20. potencijal za troSkovno ucinkovite investicije u zgradama
iznosi oko 600 mird. eura, ¢ime se ostvaruju ustede u energiji od oko 65 Mtoe, odnosno 36 mird. eura.5¢ Za ostvarivanje
tog potencijala potrebne su investicije od oko 60 mlird. eura godisnje. Prema World Bank (2010) i BOAML ( 2012) svaki
euro uloZzen u energetsku ucinkovitost zgrada, uredaja i opreme smanjuje potrebe za novim izvorima energije. Za 1
euro uloZzen u energetsku ucinkovitost izbjegnut troSak na strani ponude (investicije u nove proizvodne objekte)
procjenjuje se na 2 eura, a ustede u troskovima energije tijekom Zivotnog vijeka procjenjuju se na 4 eura.®’

Medutim, puni potencijal povec¢anja energetske ucinkovitosti ne ostvaruje se zbog institucionalnih, financijskih i
drugih prepreka za ulaganja. Na razini EU te se prepreke nastoje ukloniti ujednac¢avanjem pravila Direktivom
2010/31 o energetskim svojstvima zgrada (Energy Performance of Buildings Directive, recast — dalje u tekstu
EPBD) i Direktivom 2012/27/EU o energetskoj ucinkovitosti (Energy Efficiency Directive — dalje u tekstu EED).

Direktiva o energetskim svojstvima zgrada (EPBD) obvezuje drzave ¢lanice da definiraju i uspostave minimalne
energetske kriterije za nove i postoje¢e zgrade, osiguraju certifikaciju zgrada i uspostave obvezu redovite kontrole
bojlera i klima uredaja u zgradama. Uz to, drzave ¢lanice moraju osigurati da od 2021. sve nove zgrade budu gotovo
nulte potroSnje energije, a od 2018. sve nove zgrade koje Koristi javni sektor moraju zadovoljavati kriterije gotovo
nulte potrosnje energije. EPBD prepoznaje vaznost odgovarajuceg financiranja njezine provedbe. U Preambuli
(tocka 18.) se definiraju financijski instrumenti koji trebaju omoguciti poticanje energetske ucinkovitosti, a ¢lankom
10. zadace drzava Clanica. Drzave Clanice moraju sastaviti popis poticaja za energetsku ucinkovitost koji primjenjuju
- od tehni¢ke pomoci do subvencija u obliku kredita s niskim kamatama. Prvi popis morao je biti pripremljen do
sredine 2011. a kako bi se stvorila osnova za prelazak na gotovo nulto koriStenje energije u zgradarstvu, aZurirat
Ce se svake tri godine.

EPBD istiCe potrebu za omoguc¢avanjem inovativnih mjera za investicije u energetsku ucinkovitost, koje bi mogle
pomodi financiranju drustava za usluge energetske ucinkovitosti (energy efficiency service companies — ESCO).
Takoder, definira i da nakon renoviranja sve zgrade moraju zadovoljiti minimalne razine energetske ucinkovitosti, a
prilikom izgradnje svih novih zgrada moraju se uzeti u obzir alternativni energetski sustavi (kogeneracija, toplinske
pumpe, grijanje na toplanu). Ipak, nisu propisani standardi energetske ucinkovitosti ve¢ postojecih zgrada, nego se
navodi da se obnovom zgrada moraju povecati energetske ustede ukoliko je to tehnicki, funkcionalno i ekonomski
izvedivo. Komisija mora pripremiti metodologiju za izraCunavanje troSkovno-optimalne razine standarda energetske
ucinkovitosti, prema kojima ée drzave €lanice usporedivati svoje standarde energetske ucinkovitosti.

% Temeljna projekcija izradena 2007. pokazala je da ¢e 2020. biti potroSeno 1.842 mil. tona naftnog ekvivalenta (Mtoe) primarne
energije. Smanjenje od 20% rezultira potroSnjom od 1.474 Mtoe 2020., odnosno smanjenjem za 368 Mtoe. Milijun tona naftnog
ekvivalenta je 11,63 TWh, odnosno 41.868 TJ (IEA, 2014). ViSe o jedinicama i definicijama primarne i neposredne energije vidjeti
u Dodatku 8.5.

5 Na temelju dva posebna izvjestaja Eichhamer i sur. (2009) i Weeelink i sur. (2010). Europska komisija (2012b) procijenila je
potencijal za troSkovno-ucinkovite investicije u zgradama na razini EU u razdoblju 2011.-20. na 600 mird. eura. Provedbom
Direktive o energetskim svojstvima zgrada drzave €lanice obvezuju se na gotovo deset puta manje investicije (63 mird. eura),
¢ime bi se u istom razdoblju (do 2020.) ostvarile ustede energije od 65 Mtoe. Uz pretpostavku da je 1 toe 7,14 barela nafte i da je
cijena nafte 76 eura po barelu, ustede su oko 36 mird. eura. ViSe o tome u dodatku 8.5.

5 Procjena EK za razdoblje 2012.-20. (tj. krace od Zivotnog vijeka investicija) na godi$njoj razini 1 euro uloZen u energetsku
ucinkovitost generira ustede energije od 1,6 eura i dovodi do smanjivanja potreba za investicije u proizvodnju i distribuciju energije
od 0,25 eura (European Commission, 2012c).
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Medutim, koncept gotovo nulte potroSnje energije i dalje je nejasan. EPBD definira nacela, ali ne i standard izraCuna
energetskih svojstava zgrada. Trenutno postoje velike razlike u definicijama u razli€itim zemljama ¢lanicama, a vrlo
¢esto one ne uklju€uju ni sve vrste energije.

EPBD obvezuje drzave Clanice da u Nacionalne akcijske planove energetske ucinkovitosti (National Energy
Efficiency Action Plan — NEEAP) uklju€e i mjere za postizanje gotovo nulte potroSnje energije, a njegovo je
donosenje prema ESD-u obveza zemalja €lanica.

Direktiva o energetskoj ucinkovitosti (EED) dopunjava Direktivu 2009/125/EC o eko-dizajnu, 2010/30/EU o
energetskim oznakama i ukida Direktivu 2004/8/EC o kogeneraciji i 2006/32/EC o energetskim uslugama. Radi
lakSeg pracenja razvoja politike energetske ucinkovitosti u EU i RH, prikaz EED uklju€uje i opis ranijih direktiva,
prvenstveno Direktive 2006/32/EC o energetskim uslugama (Energy Service Directive — ESD).

Cilj ESD-a (a sada EED-a) promicanje je energetske ucinkovitosti u neposrednoj potroSnji i razvoj trzista
energetskih usluga. Energetska usluga je provedba projekta energetske ucinkovitosti i ostalih povezanih aktivnosti
koje dovode, u referentnim uvjetima, do provjerljivog i mjerljivog ili procjenjivog poboljSanja energetske ucinkovitosti
i/ili uSteda energije. ESD istiCe potrebu za promicanjem trziSta energetskih usluga te uspostavom financijskih
instrumenata za ustede energije kao Sto su fondovi, potpore, porezne olaksSice, zajmovi, financiranje trece strane,
ugovori o energetskom ucinku, ugovori o zajam¢&enim ustedama energije, vanjske opskrbe energijom i ostale srodne
ugovore. Financijske instrumente osiguravaju javna ili privatna drustva i omoguc¢avaju djelomiénu ili potpunu
nadoknadu pocetnih troSkova poboljSanja energetske ucinkovitosti. ESD ne omogucuje podrobniji uvid u financijske
instrumente za ustede energije, ali obvezuje drzave ¢lanice da pripreme modele ugovora za dostupne financijske
instrumente. Modeli se trebaju odnositi na ugovore o energetskim uslugama i drugim mjerama povecanja energetske
ucinkovitosti u privatnom i javnhom sektoru. Modele ugovora treba pripremiti institucija odgovorna za upravne,
organizacijske i provedbene aspekte energetske ucinkovitosti. ESD obvezuje drzave ¢lanice da definiraju nacionalni
cilj ustede i pokazu ostvarene ustede u iznosu od najmanje 9% prosjecne petogodiSnje neposredne potroSnje energije
na kraju razdoblja kojega pokriva Direktiva, od 1. sije€nja 2008. do 31. prosinca 2016. U RH zahtjeve ESD prenosi
Zakon o ucinkovitom koriStenju energije u neposrednoj potrosnji koji je usvojen 2008. godine (NN 152/08), a kasnije
je 3 puta revidiran (NN 55/12, NN 101/13, NN 14/14).

EED definira da potro$nja energije u EU 2020. ne smije biti ve¢a od 1.464 mil. tona naftnog ekvivalenta (Mtoe)
primarne, odnosno 1.078 Mtoe energije u neposrednoj potrosniji. Pristupanjem RH taj je cilj revidiran nal.483 Mtoe
primarne, odnosno 1.086 Mtoe neposredne energije. Svaka drzava ¢lanica EU mora odrediti okvirni nacionalni cilj
energetske ucinkovitosti, pri Cemu moze birati oblik u kojem je taj cilj postavljen (npr. uStede u neposrednoj potrosniji,
promjene energetske intenzivnosti). Nacin postizanja cilja mora biti definiran NPR-om ili posebnim akcijskim planom
za energetsku ucinkovitost. Vecina se odredbi EED morala prenijeti u nacionalno pravo do 5. lipnja 2014. Za ¢lanak
7. (objava planova, mjera i metoda za provedbu obveze energetske ucinkovitosti) drzave ¢lanice su morale do 5.
prosinca 2013. Komisiji poslati planirane mjere politike. Uporaba alternativnog pristupa obvezama javnog sektora
(Clanak 5. stavak 6.) i izuze¢a od zahtjeva za izradom analize koristi i troSkova za nove termoelektrane, znacajnije
obnove termoelektrana, industrijska postrojenja i sustave grijanja na toplanu (iz ¢lanka 14. stavka 5.) morale su se
prijaviti Komisiji do 31. prosinca 2013.

Drzava ¢lanica EU mora definirati dugoro¢nu strategiju (za razdoblje nakon 2020.) za poticanje ulaganja u obnovu
privatnih i javnih stambenih i poslovnih zgrada s ciliem poboljSanja energetskih svojstava fonda zgrada. Obnova bi
trebala omoguciti rast i zapo$ljavanje u obrtnom i gradevinskom sektoru, uklju€ujuéi proizvodnju gradevinskih
proizvoda i u profesionalnim djelatnostima (arhitektura, gradevinarstvo, drugi oblici inZenjerstva i konzultantske
usluge). Strategije bi trebale sadrzavati pregled fonda zgrada, identificirati troSkovno ucinkovite pristupe renoviranju
ovisno o tipu zgrade i klimatskoj zoni, politike i mjere za poticanje troSkovno ucinkovite obnove zgrada, uklju€ujuci
temeljite obnove zgrada, i dugorocne mjere koje bi mogle pomoc¢i u donoSenju investicijskih odluka pojedincima,
industriji i financijskim institucijama, te procjenu ocekivanih usteda energije i njezinih drustvenih koristi. Prvu verziju
takve strategije drzave Clanice trebale su objaviti do 30. travnja 2014. i poslati je Komisiji kao dio Nacionalnih planova
za energetsku ucinkovitost i potrebno ju je azurirati svake 3 godine. U vrijeme dovrSetka ovog dijela projekta (pocetak
srpnja 2014.) Bugarska, Hrvatska, Madarska, Italija, Luksemburg i Poljska jos$ nisu predale nacionalne akcijske planove.

8.3. Ulaganja u energetsku u€inkovitost

Ulaganja u energetsku ucinkovitost omogucuju ostvarivanje viSestrukih koristi. Ku¢anstvima se smanjuju troskovi
energije (grijanja, hladenja, rasvjete, ventilacije i pripreme tople vode), poveéava se kvaliteta stanovanja te raste
vrijednost nekretnine®®. Osim toga, povecava se zaposlenost, raste standard stanovnistva te povecavaju prihodi
proraéuna na lokalnoj i nacionalnoj razini. Smanjivanjem koriStenja goriva, osobito fosilnih, utje€e se na kvalitetu
zraka (smanijivanje emisije staklenickih plinova i Cestica), a globalno se pomaze ograni¢avanje klimatskih promjena.
Usprkos viSestrukim koristima, komercijalne investicije u energetsku ucinkovitost ispod su razine ekonomske

8 Analiza koju su za EK proveli Bio Intelligence Service, Ronan Lyons i IEEP (2013) analizira vezu energetske klase zgrade za
pojedine regije u Austriji, Irskoj, Ujedinjenom Kraljevstvu i Francuskoj. U Austriji pobolj$anje za jedan energetski razred odgovara
4,4% vecom cijenom najma i 8% veéom cijenom prilikom prodaje nekretnine.
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isplativosti. Taj fenomen, tzv. jaz energetske ucinkovitosti (energy efficiency gap) razlika je izmedu tehnicki
izvedivih, troSkovno-ucinkovitih mjera i mjera koje se provode (Hirst i Brown, 1990; Jaffe i Stavins, 1990; IEA, 2007).
Razlozi su strukturni, kao npr. distorzije cijena energije (koje ne ukljuCuju eksternalije), nesigurnost buduceg
kretanja cijena energije, ograniceni pristup kapitalu i razlozi vezani uz ponaSanje i nac¢in odlu€ivanja krajnjih
potroSaca (npr. kriterij nabavna cijena, a ne cijena tijekom zivotnog ciklusa). Politike i mjere za uklanjanje prepreka
i zatvaranje jaza energetske ucinkovitosti ukljuCuju propise (npr. gradevinski standardi i standardi ucinkovitosti
opreme), edukativne i informativne mjere (obvezno energetsko certificiranje zgrada), te poticaji za ulaganja (porezna
izuzeca i olakSice, garancije i posebni zajmovi sa smanjenom kamatnom stopom).

U nastavku su najprije ukratko predstavljene komercijalne investicije u energetsku ucinkovitost, a zatim nacini i
vaznost njihova poticanja.

8.3.1. Komercijalno financiranje energetske ucinkovitosti

Privatni sektor osigurava glavninu sredstava za financiranje projekata energetske ucinkovitosti u zgradama. Osim
vlasnika i korisnika (stanara), koji su zainteresirani za pobolj$anje uvjeta stanovanja, i banke i stambene Stedionice
pokazuju interes za financiranje energetske ucinkovitosti u stambenim zgradama, ali je razina komercijalnog
financiranja i dalje relativno niska.

Uz tradicionalne oblike financiranja investicija u energetsku ucinkovitost (vlastitim sredstvima, kreditima i/ili
leasingom opreme), specifi¢ni poslovni modeli za energetsku ucinkovitost temelje se na ugovoru o energetskom
udinku (ESCO model)®® i na financiranju tre¢e strane.” Ti modeli podrazumijevaju prijelaz s tradicionalnog oblika
financiranja radova, uredaja i energije (financiranje radova/usluga i opreme, te pla¢anje troSkova energije nakon
provedbe projekta) na model koji podrazumijeva placanje energetske usluge (tj. kombinaciju energije i tehnologije
- u ponudi je rasvjetljavanje, zagrijavanje i hladenje prostora).

Ugovor o energetskom ucinku (Energy Performance Contract-EPC) financijski je instrument koji omogucava
unapredenje energetske ucinkovitosti pri ¢emu pocetne investicijske troSkove ne snosi korisnik. Pruzatelj
energetskih usluga (ESCO) omoguéava unapredivanje energetske ucinkovitosti financiranjem troSka investicija, Sto
se isplacuje kroz ostvarene ustede. U tom modelu ESCO do odredene mjere preuzima financijski i/ili tehnicki rizik
povecanja energetske ucinkovitosti, cijela se investicija financira sredstvima ESCO-a, a obavljeni radovi i oprema
otplaéuju se tijekom ugovorenog razdoblja iz ostvarenih usteda. Ovisno o ugovoru, ESCO ili vlasnik zgrade moze
biti vlasnik imovine koja se koristi za pruzanje energetskih usluga (npr. toplinska stanica). Pri tome ESCO moze
jamciti odredenu razinu usteda (garantirana usteda mjerena u npr. kWh elektri¢ne energije i m3 vode), ili odredenu
razinu troSkova za energiju (fiksna naknada, kn/god). Ugovor moze sadrzavati nagrade i kazne u obliku eksplicitne
ili implicitne garancije. U odnosu na druge oblike financiranja, glavna je prednost ESCO modela mogucnost
povecanja energetske ucinkovitosti bez dodatnog financijskog opterecivanja vlasnika nekretnine (investicija se
pla¢a iz usSteda u slu€aju ugovora s fiksnom naknadom ili garantiranih uSteda). Osim toga, primjena ESCO modela
zahtijeva manje vlastitih stru¢nih znanja i olakSava pristup kapitalu, a povrat ulaganja je maniji, buduéi da se iz
usteda plaéaju sama investicija i usluga.

U slu€aju financiranja tre¢e strane investicija se financira kreditom (a ne sredstvima korisnika ili pruzatelja usluga).
Dvije su osnovne varijante, ovisno o tome tko podize kredit: pruzatelj usluga (ESCO) ili korisnik. U slu¢aju da klijent
uzima kredit, ESCO izdaje garanciju usteda koja dokazuje da ¢e ustede biti ve¢i od anuiteta. Financijska institucija
moze preuzeti prava usteda ili ih koristiti kao garanciju. Garancija usteda smanijuje rizike, pa moze utjecati i na
kamatne stope. U slu€aju da ESCO podize kredit, on preuzima financijski rizik za ostvarivanje usteda.

Razvoj trzidta energetskih usluga smatra se najznacajnijim nac¢inom za poticanje mjera energetske ucinkovitosti u
zgradama, a prepreke su sustav garancija i verifikacija usSteda, te neizvjesnoti kretanja cijena.

8.3.2. Oblici poticanja energetske ucinkovitosti

Poticaji za povecéanje energetske ucinkovitosti obic¢no se klasificiraju kao regulatorne mjere (npr. gradevinski propisi
i zahtjevi vezani uz opremu), informativne mjere (npr. energetski certifikati) i fiskalni instrumenti i financijske mjere
(Saheb i Levina, 2012). Svrha je poticaja da pruze jasne trziSne signale mijenjajuéi relativne cijene, te potaknu na
investicije do kojih, bez poticaja, ne bi doSlo. Poticaji koji su relevantni u sektoru zgrada ukljucuju fiskalne
instrumente i financijske mjere.”

5 Drustva za usluge energetske ucinkovitosti (ESCO, Energy Service Company) nude ugovore o energetskom uginku, zbog ¢ega
se taj model ¢esto zove i ESCO model. Prema hrvatskom Zakonu o uc¢inkovitom koristenju energije u neposrednoj potro$nji ESCO
moze biti fiziCka ili pravna osoba za obavljanje energetskih usluga i/ili primjenu mjera za poboljSanje energetske ucinkovitosti na
postrojenju ili u prostoru korisnika.

0 Vide o modelima vidjeti, npr. Bertoldi i Rezessy (2005) te Bertoldi i sur. (2007).

" Za poticanje energetske ucinkovitosti u ostalim sektorima primjenjuju se i trzi$ni instrumenti (npr. shema trgovina emisijama i
bijeli certifikati) i izravni instrumenti (javna infrastruktura i ulaganje u istrazivanje i razvoj), no oni su izvan fokusa ovog projekta.
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Uobicajeni fiskalni instrumenti su porezne olakSice i izuzeca.
Osnovne financijske mjere su zajmovi i darovnice koje u potpunosti ili djelomi¢no nadoknaduju pocetne troskove.”?

Fiskalne mjere su u nadleznosti drzava ¢lanica, pa su podrobnije opisane u usporednom prikazu mjera u odabranim
drzavama €lanicama.

Poticanje energetske ucinkovitosti sredstvima EU. Na razini EU za financijske su se mjere poticanja energetske
ucinkovitosti u proracunskom razdoblju 2007.-13. Koristila sredstva iz kohezijskih fondova, fondova za istrazivanje i
razvoj, sredstva politike proSirenja, programa ekonomskog oporavka te sredstava za jatanje konkurentnosti i inovacija.

Iz kohezijskih je fondova u razdoblju 2007.-13. oko 5.5 mird. eura bilo namijenjeno za energetsku ucinkovitost, 290
mil. eura iz Sedmog okvirnog programa za istrazivanje i razvoj, 180 mil. eura (kombinacija sredstava EU - uglavhom
u sklopu PHARE programa’® i kredita medunarodnih financijskih institucija) iz sredstva namijenjenih politici prosirenja.

Od 2011. projekte energetske ucinkovitosti sufinancira i Europski fond za energetsku ucinkovitost (The European
Energy Efficiency Fund — EEE-F). Fond je osnovan neutro$enim sredstvima iz Programa za oporavak namijenjenih
za energetiku (265 mil. eura iz proracuna EU, Europske investicijske banke (EIB), talijanske banke Cassa dei
Depositi e Presititi i njemacke Deutsche Bank). Fond osigurava sredstva, pruza garanciju i tehni¢ku pomo¢ za razvoj
projekata. Oko 70% sredstava namijenjeno je za projekte energetske ucinkovitosti, a ostatak za obnoviljive izvore
energije i Cisti transport.

Program jacanja inovacija i konkurentnosti (Competitiveness and Inovation Programme — CIP), s ukupnim
proracunom od vi$e od 3,6 mird. eura provodio se na temelju tri operativha programa: Program za poduzetnistvo i
inovacije, program Inteligentna energija Europa (IEE, Intelligent Energy Europe Programme) i Program za podr§ku
informacijsko komunikacijskih tehnologija (ICT-PSP, Information Communication Technologies Policy Support
Programme). Energetska ucinkovitost mogla se financirati kroz dva programa: Inteligentna energija Europa i
Program za podrsku informacijsko komunikacijskih tehnologija.

Program ELENA (European Local Energy Assistance) koji se financirao u okviru IEE, pokrivao je 90% troSka
tehnicke pripreme projekata. Do 2012. donacije od 31 mil. eura kroz program ELENA potaknule su u suradnji s EIB-
om 54 puta vece investicije, odnosno viSe od 1,5 mird. eura.” Ustede energije procjenjuju se na 919 GWh godis$nje
(odnosno 79.019 toe tj. 44 mil. eura), a smanjenje emisije COz za 588.357 tona. Ukupno je IEE za programe
energetske ucinkovitosti namijenio 50% ukupnog proracuna, tj. 365 mil. eura. U razdoblju 2009.-11. prema procjeni
EK potaknuo je Cetiri puta vece investicije (ij. ve¢e od 1.5 mird. eura) i doveo do usteda energije od 350.000 toe na
godinu (odnosno oko 196 mil. eura) i smanjenje emisija za 1.200.000 tona CO: ekvivalenta.

Program za podrsku informacijsko komunikacijskih tehnologija (ICT-PSP) u razdoblju 2007.-13. raspolagao je s oko
730 mil. eura, od Cega je 74 mil. eura bilo namijenjeno energetskoj ucinkovitosti. Projekti u sektoru zgradarstva
doveli su do smanjenja potro$nje energije i emisija CO2 za do 20%.

Ukratko, u razdoblju 2007.-13. EU je za poticanje energetske ucinkovitosti osigurala oko 7,2 mird. eura (tablica 8.17).

Medunarodna agencija za energiju (IEA, 2012) procjenjuje da je EU 2011. u energetsku ucinkovitost investirala oko
55 mird. eura.

U razdoblju 2014.-20. povec¢ano je financiranje mjera za prijelaz na niskougljicno gospodarstvo. Za energetsku
ucinkovitost i obnovljive izvore energije alocirano je 20% sredstava Europskog regionalnog fonda za razvoj (ERDF -
European Regional Development Fund) u razvijenijim regijama, a 6% u manje razvijenim regijama. Ukinuto je
ogranicenje od 4% na podrsku za odrzivu energiju u ku¢anstvima koje se primjenjivalo u razdoblju 2007.-14. Na taj
je nacin iz europskih strukturnih i investicijskih fondova za razdoblje 2014.-20. ukupno dostupno 23 mird. eura.
Osim toga, iz programa istrazivanja i razvoja Horizon 2020 za podrucje ,Sigurne, Ciste i ucinkovite energije” u
razdoblju 2014.-20. alocirano je 6,5 mird. eura.

Da bi se maksimizirao u€inak, EK je razvila dva seta uputa koje bi trebale olak$ati provedbu: tehni¢ke upute za uporabu
inovativnih financijskih instrumenta i upute za praéenje i evaluaciju projekata. Drzava €lanica operativnim programima
mora osigurati optimalno koristenje financiranja iz kohezijske politike za ulaganje u energetsku ucinkovitost, po
moguénosti u kombinaciji s nacionalnim i financiranjem medunarodnih financijskih institucija.

2 Uz navedene, moguca je i kombinacija mjera kao $to su npr. povlasteni krediti, shema garancija, zelene hipoteke.

® PHARE je bio predpristupni instrument EU. Prva verzija programa razvijena je 1989. kao pomoci za restrukturiranje
gospodarstava Poljske i Madarske, odakle mu potjece i ime (Poland and Hungary: Assistance for Restructuring their Economies-
PHARE). Kasnije je ukljuCio i ostale drzave koje su se u EU ukljucile 2004. i 2007. Primjenjivao se i na RH i ostale drzave
jugoisto¢ne Europe, ali samo do 2000. kada je razvijen novi program za to podrucje, CARDS.

74 Zahtijevana razina je 20 puta veca investicija.
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Tablica 8.17. Izvori financiranja energetske ucinkovitosti na razini EU u razdoblju 2007 .-13.
Izvor financiranja Program Ukupna sredstva Sredstva za energetsku

ucinkovitost
Operativni programi, uklju¢ujuci financijski 10,1 mird. eura za odrzivu 5,5 mird. eura za energetsku

Kohezijski fond instrument instrument (npr. JESSICA) energiju (Obnovljivi izvorii  uginkovitost, kogeneraciju i
energetska ucinkovitost) upravljanje potroSnjom energije
FP 7 (npr. Projekti Concerto, E2BPP, 2,35 mird. eura za 290 mil. eura za energetsku
Sredstva za istrazivanja Smart Cities) istrazivanja na podrucju ucinkovitost
energije
Sredstva medunarodnih financijskih 552,3 mil. eura (381,5 + Oko 1/3 za projekte u industriji i
Politika prosirenja instrumenata (SMEFFF, MFF, EEFF)* 117,8 + 53) zgradarstvu
Program ekonomskog Fond za energetsku ucinkovitost (EEEF) 256 milijun eura 70% za energetsku ucinkovitost
oporavka u svim sektorima
Program inteligentna energija Europa Oko 740 mil. eura za Oko 50% sredstava za
Program za konkurentnost i (uklju€ujuci ELENA) svaki program energetsku ucinkovitost
inovacije (CIP) Program podrske informacijskim i

komunikacijskim tehnologijama (ICT PSP)
* Financijski instrument za mala i srednja poduzec¢a (SME Finance Facility, SMEFF), Financijski instrument za gradove (The
Municipal Finance Facility, MFF) i Financijski instrument za energetsku ucinkovitost (the Energy Efficiency Finance Facility, EEFF).

Izvor: European Commission (2013b)

Poticanje energetske ucinkovitosti sredstvima medunarodnih financijskih institucija. EIB i Europska banka za obnovu
i razvitak (EBRD), osim S$to sudjeluju u provedbi programa financiranih sredstvima EU, osiguravaju i vlastite
instrumente za investiranje u energetsku ucinkovitost zgrada. U razdoblju 2008.-11. EIB je financirao programe
energetske ucinkovitosti s 4,8 mird. eura, od ¢ega 1,7 mird. eura u sektoru zgradarstva, dok EBRD financira projekte
energetske ucinkovitosti od 2002. U razdoblju od deset godina EBRD je financirala 104 projekta vrijedna 1,8 mird.
eura. Ukupno ostvarene investicije iznose 14,9 mird. eura (ij. 7 puta su vece), a procjenjuje se da su dovele do
smanjivanja emisija CO2z za oko 5 mil. tona, te su ostvarile uStede energije od 1,8 Mtoe godiSnje.

Svjetska banka nastoji ukloniti tehni¢ke i druge prepreke razvoju energetske ucinkovitosti te odrzava projekte
energetske ucinkovitosti koje smatra naCinom spreavanja klimatskih promjena, kroz smanjivanje potraznje za
energijom, povecanje pouzdanosti i omogucavanje pristupa siromasnim, te smanjivanje ranjivosti na vanjske
Sokove i ograni¢enja. U strategiji Svjetske banke za RH za razdoblje 2014.-17. medu klju¢nim izazovima su oni
vezani uz klimatske promjene, a konkretni su ciljevi smanjivanje staklenickih plinova, povec¢anje udjela obnovljivih
izvora energije i povec¢anje energetske ucinkovitosti za 20% (World Bank, 2013).

Poticanje energetske ucinkovitosti na nacionalnoj razini. Mjerama energetske ucinkovitosti u zgradama drzave
¢lanice EU ostvaruju znacajan udio usteda energije (npr. 58% u ltaliji, 63% u Irskoj, 71% u Sloveniji i 77% u Austriji,
European Commission, 2013:7). Veci broj drzava ¢lanica EU unapredenje energetske ucinkovitosti u zgradama
poti¢e financijskim i fiskalnim mjerama. ViSe od tri Cetvrtine mjera odnose se na financijske poticaje (nepovratna
sredstva) i povlastene zajmove te porezne poticaje. Takoder se primjenjuju i ugovori o energetskom ucinku. Tablica
8.18. prikazuje koje se mjere energetske ucinkovitosti primjenjuju u drzavama ¢lanicama EU.

Tablica 8.18. Poticaji za energetsku ucinkovitost u drzavama clanicama EU
Subvencije Povlasteni krediti Porezni poticaji Ugovori o EU strukturni i

energetskom ucinku kohezijski fondovi

+
+
+ + +
+
+

Austrija
Beligija
Bugarska
Cipar

Ceska
Danska
Estonija
Finska
Francuska
Njemacka
Gréka
Madarska
Irska

Italija

Latvija

Litva
Luksemburg
Malta
Poljska
Portugal
Rumunjska
Slovacka
Slovenija
Estonija
Svedska
Nizozemska
UK + +

Izvor: European Commission (2013b:18)
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Za financijske mjere, uz sredstva EU i sredstva medunarodnih financijskih institucija, drzave ¢lanice uobi¢ajeno
koriste i proracunska sredstva. U nastavku su prikazane mjere koje se primjenjuju u odabranim drzavama ¢lanicama
EU. Radi konzistentnosti s projektom IJF (2013) prikazane su mjere u istim drzavama (Austrija, Ce$ka, Francuska,
Rumunjska, Slovacka i Slovenija), a dodana im je Italija u kojoj su porezne olakSice najprije uvedene kao mjera za
suzbijanje nesluzbenog gospodarstva, a kasnije su produZivane kao mjera za poticanje energetske ucinkovitosti.

Za prikaz mjera poticanja energetske ucinkovitosti na nacionalnoj razini koristeni su nacionalni programi energetske
ucinkovitosti, podaci iz Odysee-Mure baze podataka i internet portala buildup.eu. Kada su koristeni i drugi izvori,
onda su i oni navedeni u tekstu.”

Austrija. U austrijskim kucanstvima godiSnje se troSi oko Cetvrtine energije (275.141 TJ). Dok potroSnja u ostalim
sektorima pada,’® potro$nja se u kucanstvima povecala za 4,6%. Povecanje potros$nje objasnjava se vec¢im brojem
hladnijih dana u 2012. i porastom stambene povrsine. Specificna potrodnja po m? stambene povrsine kontinuirano
pada. U razdoblju 1990.-2010. energetska ucinkovitost ku¢anstava povecala se 25%, i to najviSe na podrucju
ucinkovitosti grijanja.

Austrija je razvila brojne programe podrske jaCanja energetske ucinkovitosti zgrada. Uglavnom nudi subvencije za
dio investicijskih troSkova ili povlastene zajmove (sa smanjenom kamatom). Subvencije mogu dobiti privatna
kuc¢anstva ili drustva za razlicite mjere kojima se povecava energetska ucinkovitost grijanja prostora. Subvencije za
poboljSanje energetskih svojstava vanjske ovojnice zgrade mogu se dobiti iz javnih fondova u svakoj austrijskoj
saveznoj drzavi. Kriteriji se razlikuju ovisno o regiji — npr. energetska klasa obnovljene zgrade, fiksno definirana
debljina izolacije, a uobi¢ajeno prihod ku¢anstva ne smije prelaziti definirani prag. Neke savezne austrijske drzave
nude subvencije za unapredenje sustava grijanja (npr. za promjenu bojlera). Postoje i opskrbljivaci energije koji
daju subvencije za ugradnju plinskih kondenzacijskih bojlera, dok neki opskrbljivadi elektricne energije daju
subvencije za kupovinu energetski u€inkovitih elektri¢nih aparata.

Savezne drzave subvencioniraju izgradnju novih zgrada ako im je specifi¢na potro$nja ispod definiranog praga, dok
u nekim slu€ajevima iznos subvencije ovisi 0 energetskim svojstvima zgrade. Na saveznoj se razini neke od mjera
za energetsku uéinkovitost rezidencijalnog sektora promoviraju programom klima:aktiv.”” Program
subvencioniranja kuc¢anstava zapoceo je 2009. Kuée izgradene uz koriStenje subvencije od 2012. moraju
zadovoljavati sljedece standarde grijanja: 35 kWh/m? godi$nje za zgrade u kojima je omjer povr$ina/volumen veci
ili jednak od 0,8 i 20 kWh/m? za zgrade Giji je omjer povrsina/volumen maniji ili jednak od 0,2. Izmedu tih granica
standardi grijanja interpoliraju se linearno.

Od 2012. sa 70 mil. eura godi$nje na nacionalnoj razini pokrenut je program za toplinsku obnovu zgrada. Iz
programa se moglo financirati:
— do 20% troska obnove za kuéanstva (udio je podignut na 30% u 2014.),
— najviSe 5.000 eura za izolaciju (6.000 eura u 2014.),
— najvide 1.500 eura (u 2013. i 2014. - 2.000 eura) za zamjenu sustava grijanja, te
— ako se Koristi izolacijski materijal iz obnovljivih izvora, materijal s eko-oznakom i drveni prozori, moze se
dobiti dodatna subvencija od najviSe 500 eura.

Ceska. Potro$nja energije po stanovniku u Ceskoj je 4,1 toe, §to je 25% vise od prosjeka EU (3,2 toe, World Bank,
2014). Potros$nja energije u ku¢anstvima, poljoprivredi i uslugama ¢ini oko jedne treéine neposredne potrosnje.
Jedini¢na potrosnja po kucanstvu smanjuje se od 2006. odnosno potrodnja energije za grijanje prostora i kuhanje
smanjuje se, dok potrosnja elektrinih uredaja raste.

Za poticanje ulaganja u energetsku ucinkovitost koristi se program Zelenih uSteda. Prva faza provodila se u
razdoblju 2009.-12., a druga u 2013. pod nazivom Nova zelena usteda, dok ¢e se za razdoblje 2014.-20. provoditi
program Nova zelena usteda s tri komponente, i to za obiteljske kuc¢e (u fazi provodenja), te stambene zgrade i
javne zgrade (obje komponente u pripremi).’®

Program Zelenih usteda sufinancirao je zamjenu sustava grijanja upotrebom obnovljivih izvora energije i ulaganje
u energetsku ucinkovitost novih ili obnovljenih zgrada kroz programe usteda za grijanje (financiranje cjelokupne ili
djelomiCne toplinske izolacije) ili izgradnju prema standardima pasivne gradnje (zamjena sustava grijanja, ugradnja
bojlera i ugradnja solarnih termalnih kolektora). PodrSku su mogle dobiti fizicke osobe, zajednice suvlasnika,
gradovi, op¢ine i druge pravne osobe. Prijave su se predavale putem regionalnih ureda Fonda za zastitu okoliSa i
ovlastenih banaka koje su ujedno nudile i kredite za pokrivanje preostalog dijela investicije. Cilj programa Nove

s Programi energetske uginkovitosti dostupni su na: http://ec.europa.eu/energy/efficiency/eed/neep_en.htm, http://www.odyssee-
mure.eu/publications/national-reports/) i www.buildup.eu.

6 Potro$nja u industriji, uslugama i prometu u 2012. u odnosu na 2011. smanijila se redom za 1,7%, 7,9% i 1,6%.

7 Program Klima:aktiv obuhvaca pet glavnih aktivnosti: struénu izobrazbu, trening, razvoj standarda i osiguranje kvalitete,
informiranje, savjetovanje i podrsku te aktiviranje i umrezavanje s partnerima radi povecanja ucinkovitosti koriStenja energije,
razvoj sustava za inteligentnu mobilnost, unapredenje svojstava zgrada i koriStenja obnovljivih izvora energije. ViSe o programu
na http://www.klimaaktiv.at/ .

8 Podaci se odnose na kraj lipnja 2014. Vi§e na: http://www.novazelenausporam.cz/
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zelene usStede je unaprijediti stanje okoliSa smanjivanjem emisija staklenickih plinova i povecati energetsku
ucinkovitost. Podrska sluZi za obnovu postojecih i izgradnju novih kuéa, a mogu je Koristiti vlasnici ili investitori. Za
koriStenje programa potrebno je koristiti opremu, materijale i usluge s popisa kvalificiranih dobavljaca.

U razdoblju do 2020. fokus povecanja energetske ucinkovitosti bit ¢e na stambenim zgradama, u skladu sa
Strategijom obnove zgrada, sadrzanoj u nacionalnom akcijskom programu energetske ucinkovitosti. Procjenjuje se
da ¢ée 1 mird. CZK iz nacionalnog programa podrske investicijama omoguditi ulaganja od oko 35-40 mird. CZK, Sto
¢e dovesti do 1% rasta BDP-a i osigurati 35.000 radnih mjesta, ostvarivanje prihoda od oporezivanja drustava i
njihovih zaposlenika, upla¢enih zdravstvenih i mirovinskih doprinosa te usteda na naknadama za nezaposlene u
ukupnim iznosima izmedu 0,97 i 1,21 mird. CZK. Ujedno se procjenjuje kako ¢e one potaknuti rast BDP-a izmedu
2,13-3,59 mird. CZK (Ministerstvo prumyslu a obchodu, 2014:28). Te se Kkoristi objaSnjavaju multiplikativnim
uc¢inkom obnove zgrada zbog visokog udjela rada, ali i uzimajuéi u obzir udio domacih proizvoda za obnovu i
mogucnosti da te investicije potaknu privatne investicije, jer se za privatne korisnike predvida podrs§ka do 25%, a
za javna tijela do 50% investicijskog troska.

Francuska. U Francuskoj su ku¢anstva najveci potroSac energije u neposrednoj potrosnji, s udjelom od 44,5% u
2012 (Ministére de I' Ecologie, du Développement durable et de I'énergie, 2014). Mjere za poticanje energetske
ucinkovitosti ukljuCuju povlastene kredite i razliCite fiskalne mjere (smanjivanje poreza na imovinu i dohotka te
primjena snizene stope PDV-a za pojedine radove i opremu). Za kupovinu prve nekretnine moze se koristiti kredit
s nultom kamatnom stopom (prét a taux zéro renforcé PTZ+) i to u slu€aju kada je nekretnina niske energetske
potrosnje (label Batiment a Basse Consommation - BBC). Kredit s nultom kamatom moze se Koristiti za renovacije
(Eko krediti s nultom kamatom) i to ako se provede paket mjera i postignu odredene razine energetske u€inkovitosti.
Pri tome se moraju provesti najmanje dvije od sljede¢ih mjera: izolacija krova; izolacija zidova; izolacija prozora,
staklenih stijena i vrata; zamjena grijanja i sustava pripreme tople vode; instalacija sustava grijanja prostora ili tople
vode koriStenjem obnovljivih izvora energije te se moraju postici sliedece razine potroSnje:

- manje od 150 kWh/m? godi$nje ako je iznosio vise od 180 kWh/m? godi$nje prije renovacije odnosno;

- manje od 80 kWh/m? godisnje ako je bilo manje od 150 kWh/m? godi$nje prije renovacije.

Najvedi iznos kredita je 30.000 eura s rokom otplate od 10 godina, uz moguénost produzZenja roka na 15 godina
ukoliko se radi o sveobuhvatnoj obnovi. Od 2011. Eko kredit s nultom kamatom moze podizati i skupina suvlasnika.
Do kraja rujna 2013. odobreno je ukupno oko 235.000 Eko kredita s nultom stopom prosjecne vrijednosti 19.200
eura, a troSak te mjere iznosio je oko 75 mil. eura. Procijenjeni ucinci usteda kre¢u se od 0,18 Mtoe 2013., odnosno
0,19 Mtoe 2016. i 2020.

Za obnovu zgrada u kojima Zive stanari sa skromnim primanjima mogu se koristiti povlasteni krediti (tzv. eko-
socijalni stambeni krediti) u iznosima izmedu 9.000 i 16.000 eura s fiksnom kamatom, koje od 2009. pruza banka
Caisse de Deposit et Consignment.”® U prvoj verziji (2009.-11.) kamata je bila fiksna 1,9% za razdoblje od 15, a
2,35% za razdoblje od 20 godina. Trenutno se kredit distribuira s varijabilnom kamatnom stopom i rokom povrata
do 25 godina. Kamatna stopa ovisi 0 trajanju odnosno roku povrata kredita, bez obzira na trajanje poceka.
Propisana kamata primjenjuje se za razdoblje povrata od 5 do15 godina, a uvec¢ava se za 0,15% za razdoblje od
16 do 20 godina i za +0,25% za razdoblje od 21 do 25 godina.

U smislu energetske klase program se primjenjuje na stanove/kuée klase E, F ili G, tj. potro$nje vec¢e od 230 kWh/m?
godisnje, a nakon renoviranja potro$nja mora biti manja od 150 kWh/m? godisSnje. Do sada je takvim kreditima
omoguéena obnova 100.000 socijalnih stanova s oko 1,2 mird. eura. Cilj je do 2020. obnoviti 800.000 socijalnih
stanova, odnosno oko 700.000 godiS$nje. Za program podrske "Bolje stanovanje" kojim se sufinancira ova mjera
osigurano je ukupno 500 mil. eura.

Fiskalne mjere uklju€uju smanjivanje poreza na imovinu za 50-100% za zgrade koje zadovoljavaju viSe energetske
standarde od propisa koji su bili na snazi u vrijeme izgradnje. Kao porezna olaksica priznaje se kupovina ili izgradnja
novih kuca ili stanova za najam. Nekretnina mora zadovoljavati nove termicke propise, a omoguéava smanjivanje
poreza na dohodak tijekom 9 godina u iznosu 18% kupovne cijene nekretnine. Cijena nekretnine ogranicena je na
300.000 eura i 5.500 eura/m2. Da bi se ova povlastica mogla koristiti nekretnina mora biti u najmu najmanje 9
godina, mora se pocCeti iznajmljivati najkasnije godinu dana nakon izgradnje, najamnina mora biti 20% manja od
definiranog trziSnog maksimuma, a stanari moraju biti u okviru imovinskog cenzusa.

Porezni odbitak za odrzivi razvoj primjenjuje se za unapredenje sustava grijanja i kupnju i instalaciju najucinkovitijih
materijala i opreme za energetske ustede. Veli¢ina odbitka ovisi o vrsti primjenjenih mjera. Od 1. sijeCnja 2014. sustav
je pojednostavljen i u primjeni su dvije stope: 15% u slucaju provedbe jedne mjere, odnosno 25% za paket mjera.

Procjenjuje se da je u razdoblju 2005.-11. ova mjera omogucila 9 milijuna radnih mjesta i obnovu 7 milijuna domova.
Proracunski tro8ak iznosio je 13 mird. eura, a potaknuta su ulaganja u iznosu od 46 mird. eura. U 2012. godini 1,23
milijuna ku¢anstava ostvarilo je porezni odbitak u iznosu od 1.107 eura za ra¢une koji su prosje¢no iznosili 5.549
eura. Ustede energije od ove mjere procjenjuju se na 0,78 Mtoe u 2013., 0,93 Mtoe 2016; odnosno 1,08 Mtoe 2020.

® Caisse de Dépbéts je specijalizirana banka za dugoro&ne investicije sa svrhom poticanja investicija i odrzivog rasta. Razvija
projekte koji se ne mogu financirati isklju¢ivo na trzisnim nacelima. Vise o grupi na: http://www.caissedesdepots.fr
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Dodaci

Ujedno, na radove povezane s energetskom obnovom, uklju€ujuci i sve potrebne pomocne poslove (npr. uklanjanje
radijatora), ali ne i estetske zahvate (npr. bojanje radijatora) od 1. sije¢nja 2014. primjenjuje se smanjena stopa
PDV-a (5,5%).

Francuska je u razdoblju 2014.-17. za cilj postavila obnovu 500.000 stambenih objekata godi$nje. Konac¢no, kako
bi se olaksali radovi na viSestambenim zgradama, 2012. je 1,23 milijuna kué¢anstava dobilo povrat poreza od
prosje¢no 1.107 eura za prosje€ni raun od 5.549 eura.

Osim financijskim mjerama ulaganja se poti¢u i uklanjanjem prepreka za energetsku obnovu. Za viSestambene
zgrade to se odnosi na veé¢ spomenutu moguénost dizanja povlastenog kredita za vide suvlasnika i promjenom
nacina odlucivanja. Naime, izmjenama zakona omoguceno je da se o renoviranju zgrade (vanjske ovojnice) i
uvodenju individualiziranog mjerenja potroSnje energije za grijanje prostora (uvodenje kalorimetra ili razdjelnika
topline) odlucuje jednostavnom (natpolovicnom) vec¢inom. Takoder je u zgradama sa zajednickim mjerenjem
grijanja ili hladenja uvedena i obveza provedbe preliminarnog energetskog pregleda i usvajanja plana energetskih
usteda ili zaklju€ivanja ugovora o energetskom ucinku. Prepreke obnovi u ku¢éama/stanovima za najam odnose se
na sudjelovanje stanara u troSku obnove. Naime, ako vlasnik provede najmanje dvije mjere za unapredenje
energetskih svojstava zgrade, on moze traziti da najmoprimac sudjeluje u energetskoj obnovi, tj. moze povisiti
najamninu, ali ne viSe od ostvarenih usteda na energiji. Takav se oblik sudjelovanja najmoprimca u povecanju
energetske ucinkovitosti moZe koristiti ako su postignuti ucinci koji su unaprijed dogovoreni s najmoprimcem.
Povecanje najamnine moze se naplacivati tijekom 15 godina, a iskazuje se kao posebna stavka na radunu za najam.

Italija. U Italiji su porezne olakSice uvedene 2007. Tim je poreznim olakSicama za projekte za poveéanje energetske
ucinkovitosti postojec¢ih zgrada (Sto ukljuuje ulaganja u toplinsku izolaciju, instalaciju solarnih panela, zamjenu
sustava grijanja i hladenja ili sveobuhvatnu obnovu) do maksimalnog ulaganja od 96.000 eura omogucena primjena
55% porezne olakSice. Ta je mjera ujedno predstavljena i kao mjera za borbu protiv nesluzbenog gospodarstva.
Naime, procjenjuje se kako je oko jedne tre¢ine bruto dodane vrijednosti u gradevinarstvu neprijavljeno, a osobito
su Cesto neprijavljene neke vrste usluga, primjerice zamjena prozora. Tijekom 2009. gotovo polovica projekata
prijavljenih za olaksSice (115.000 od ukupno 240.000 projekata) odnosila se upravo na zamjenu prozora, a ukupna
vrijednost tih investicija iznosila je 2,1 mird. eura.

Ukupni troSak poreznih olaksica je 0,13 €/kWh uStedene energije, no procjene pokazuju da koristi nadmasuju
troSkove. Ukupna neto korist poreznih olaksSica u razdoblju 2007.-10. procijenjena je na oko 4 mird. eura. Pri tome
je troSak za drzavu (. manje prikupljeni porez) procijenjen na 6,5 mird. eura, korist za drzavu (porez koji je
prikupljen, a bez odbitka bi te aktivnosti bile nezabiljezene) u iznosu od 3,3 mird. eura, a povec¢anje vrijednosti
nekretnina procijenjeno za 3,8 mird. eura i uSteda energije od 3,2 mird. eura.

Ucinci na zapo$ljavanje, smanjivanje emisija staklenickih plinova i tro8kove koji bi proiza$li iz prekoraenja ciljeva
Kyotskog protokola nisu kvantificirani. Osim toga, tijekom krize gradevinski je sektor u Italiji dozZivio maniji pad (pad
8% bruto dodane vrijednosti i 11% manje zaposlenih) od prosjeka EU-a (pad 12% bruto dodane vrijednosti i 11%
manije zaposlenih).

U svibnju 2013. odbitak je poveéan na 65%, a u 2014. se ne primjenjuje zbog fiskalnih ograni¢enja. No, nastavljena
je primjena shema bijelih certifikata®® kojom se ostvaruje usteda od 1 kWh za 0,04 eura (ENEA; 2014)

Njemacka. Energetsku ucinkovitost u ku¢anstvima Njemacka potiCe subvencijama i povlastenim kreditima. Savezni
ured za ekonomiju i kontrolu izvoza (Bundesamt fiir Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle - BAFA) potie savjetovanje za
rezidencijalne zgrade u obliku donacija koje pokrivaju dio troSka savjetnika. Cilj je programa potaknuti investicije u
privatnom sektoru, smanijiti potroSnju energije, zagadenje okoliSa i emisije CO: iz rezidencijalnih zgrada. Program
mogu Kkoristiti fiziCke i pravne osobe za obnovu zgrada na podruc¢ju SR Njemacke za koje je zahtjev za izdavanje
gradevinske dozvole predan prije 31. prosinca 1994. Rekonstrukcijama ne smije biti promijenjeno viSe od 50%
zgrade, a zgrade moraju biti projektirane i izgradene kao stambeni objekti u kojima se viSe od 50% povrSine mora
koristiti kao stambena povrSina.

Rezultat savjetovanja je prijedlog koncepta za renovaciju koji ukljuuje izolaciju sustava zagrijavanja i distribucije
topline i tople vode te upotrebu obnoviljivih izvora energije. Donacija iznosi 400 eura za obiteljsku kucu (ili ku¢u s do
dva stana) i 500 eura za zgradu s najmanje 3 stana. Subvencija se povecava ako konzultant pruzi i dodatne savjete:
50 eura je bonus za savjet o uStedama energije, 25 eura za dodatno termografsko snimanje (25 eura po termogramu,
a maksimalno 1.000 eura). Maksimalna subvencija (s bonusima) ne moze biti ve¢a od 50% troSka savjetovanja.

BAFA ujedno nudi i subvencije za instalaciju sustava grijanja na obnovljive izvore i to za solarne toplinske sun¢eve
sustave u obiteljskim kuéama subvencija moZe iznositi izmedu 1.500 i 3.600 eura (do 40 m? kolektora), a za

8 Shema bijelih certifikata je nacin na koji su neke od drzava &lanica EU uvele obveze opskrbljivacima energijom da na godi$njoj
razini ostvare ustede kod svojih kupaca. Ustede mogu ostvariti provedbom mijera ili kupovinom certifikata od drugih sudionika u
sustavu, ukoliko im je to isplativije. Takve su sheme uvele Italija, Francuska, UK, Danska i Belgija, a medusobno se razlikuju po
stupnju razvijenosti trgovanja ovim tzv. bijelim certifikatima. Neispunjavanje zadane kvote za ustedama energije povlaci za sobom
financijske sankcije.
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stambene zgrade, ukljuéujuci i nove, izmedu 3.600 i 18.000 eura (od 20 do 100 m? kolektora). Koristenje biomase
poti€e se subvencioniranjem bojlera i peéi, a subvencija ovisno o tipu bojlera i peci iznosi od 1.400 do 3.600 eura.
Za dizalice topline, subvencije se kre¢u u rasponu od 1.300 do 11.800 eura.

Njemacka razvojna banka KW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau) kroz promotivni program “KfW energetski
ucinkovita renovacija-dopunski kredit” za zamjenu bojlera za grijanje prostora i tople vode osigurava niske kamatne
stope, pod uvjetom da je stari sustav instaliran prije 2009. Kredit moze doseci do 50.000 eura na 10 godina s
fiksnom kamatnom stopom. Pri tome se mogu financirati sun¢ani sustavi toplinskih kolektora do 40 m?, elektrane
na biomasu s izlaznom snagom izmedu 5-100 kW te toplinske pumpe do 100 kW. KW promotivni program za
obnovljive izvore energije osigurava zajmove za investicije u obnovljive izvore energije. Za ku¢anstva se primjenjuje
program KfW obnovljiva energija — premium za proizvodnju toplinske energije iz obnovljivih izvora, i to iskljuivo za
vlastite potrebe. Pri tome se moze finacirati cjelokupni tro$ak investicije, a maksimalno do 10 mil. eura. Prijave se
podnose kroz mati¢nu banku klijenta.8!

KfW promotivni program za energetsku ucinkovitost ku¢anstava osigurava zajmove ili darovnice za investicije u
energetsku obnovu starijih stambenih zgrada ili izgradnju/kupovinu novih ili obnovljenih zgrada. Energetski standard
za "KfW ucinkovitu kuc¢u® definiran je uredbom o uStedama energije (Energiesparverordnung/EnEV) i primjenjuje
se za nove zgrade. Visina poticaja ovisi o razini standarda koju kuc¢a zadovoljava, a definirano je pet razina podrske.
U slu€aju da je troSak cjelovite obnove previsok, mogu se primijeniti i individualne mjere. Financirati se moze
termicka izolacija zidova, krova i podova, obnova prozora i ulaznih vrata, instalacija sustava ventilacije i promjena
sustava grijanja. Zajam moze doseci ukupan iznos od 75.000 eura po kucanstvu uz efektivnu kamatnu stopu 1%
za razdoblje od 10 godina. Komponenta donacije smanjuje iznos zajma koji se mora otplatiti, a moze dosecéi do
13.125 eura ovisno o KfW standardu. Za izgradnju je dostupan zajam do 50.000 eura za svaki stan koji zadovoljava
jedan od tri najviSa KfW standarda ucinkovite ili pasivne ku¢e. Kamatna stopa je 1,90% na 10 godina, a ovisno o
razini standarda komponenta darovnice moze doseci do 5.000 eura po stanu.

Rumunjska. Mjere za poticanje energetske ucinkovitosti u rumunjskim kucanstvima odnose se na uvodenje
individualnog mjerenja za korisnike grijanja na toplanu (od 2009.) i podrSku upotrebi obnovljivih izvora energije.

Osnovni model je sustav kredita s drzavnom garancijom, a provodi se za mjere za smanjivanje potro$nje energije i
troska grijanja. Zajam mogu koristiti suvlasnici ili pojedinaéni vlasnici obiteljskih ku¢a. Namijenjen je za toplinsku
izolaciju vanjske ovojnice zgrade, zamjenu vanjske stolarije, toplinsku i hidroizolaciju krova, izolaciju podruma,
popravak/zamjenu sustava grijanja i pripreme tople vode, popravak, zamjenu ili kupovinu bojlera i pratecih
instalacija, uvodenje alternativnih sustava za zagrijavanje prostora, vode ili rasvjete. Vlasnici ili suvlasnici moraju
osigurati 10% sredstava, a 90% se pokriva kreditom uz garanciju nacionalnog garancijskog fonda. Kamatna se
stopa subvencionira iz prorauna. Iznos zajma ograni¢en je na 1.850 eura (ukljuuju¢i PDV) po osobi, a za
obiteljsku kuéu ne moze biti veci od 7.400 eura (s PDV-om). Energetski pregled, pripremnu dokumentaciju, projekt
i nadzor plac¢a korisnik.

Slovacka. Poticaji za energetsku ucinkovitost u Slovackoj namijenjeni ku¢anstvima uklju¢uju donacije i povlastene kredite.

Donacije dodjeljuje Nacionalni fond za razvoj stanovanja, a sredstva za unapredenje termicke izolacije stambenih
zgrada i apartmana mogu koristiti pojedinci, kuéanstva i udruge vlasnika stanova. Prijave se primaju kontinuirano
dok se ne potroSe sredstva namijenjena za tu godinu. Prijavitelji moraju osigurati 20% sredstava. Energetske se
ustede ne prate, ali se projektom mora dokazati 20%-tno smanjenje potroSnje energije za grijanje.

Povlasteni krediti nude se na temelju programa SLOVSEFF Il koje je slovacko Ministarstvo gospodarstva razvilo u
suradnji s EBRD-om. Krediti iznose izmedu 20.000 i 2.500.000 eura, subvencije su od 7,5 do 15% iznosa kredita,
a program osigurava besplatnu tehni¢ku pomo¢. Namijenjen je za financiranje slozenih projekata toplinske obnove
skupine stanova kao S$to su npr. izolacija ovojnice zgrade, novi dvostruki prozori, novi radijatori, hidrauli¢ko
podeSavanje sustava grijanja, a nakon renovacije zahtijeva se minimalna usteda energije od 15%.

Subvenciju osigurava Bohunice International Decommissioning and Support Fund (BIDSF), a u provedbi sudjeluje
nekoliko banaka koje je odobrala EBRD i to: Ceskoslovenska obchodna banka, Slovenska sporitelna, Tatra banka,
UniCredit Bank Slovakia i Vseobecna uverova banka. Za pruzanje tehnicke pomoc¢i angaziran je konzultant
(ENVIROS) koji klijentima lokalnih banaka pomaze identificirati najprikladnije investicije i pripremiti planove
racionalnog koriStenja energije, provode preliminarne energetske preglede i pripreme zahtjeve za zajam.

Slovenija. U Sloveniji projekte energetske ucinkovitosti sufinancira Eko fond, najveéa financijska institucija u
Sloveniji zaduzZena za poticanje investicija u skladu s nacionalnim akcijskim planom i okoliSnom politikom EU. No,
Slovenija je jedna od osam drzava ¢lanica EU koja kasni s pripremom nacionalnog akcijskog plana.?

Oblici podrSke koje moze pruzati Eko fond ukljuuju zajmove s povlastenim kamatnim stopama, garancije i
savjetovanje (financijsko, tehni¢ko i ekonomsko).

81 Osim za kucanstva, program je otvoren i za poduzetnike i poljoprivredu.
82 Ostale su: Bugarska, Hrvatska, Madarska, Luksemburg, Rumunjska, Poljska i Slovacka.
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U 2013. Fond je osigurao 5 mil. eura za projekte energetske ucinkovitosti, a sufinancirao je instalaciju sustava
grijanja na biomasu ili kondenzacijski bojler, povezivanje na sustav toplana, uvodenje sustava ventilacije, instalaciju
solarnih sustava, bojlera na biomasu ili toplinskih pumpa, proizvodnju elektri¢ne energije iz obnovljivih izvora ili mikro-
kogeneraciju elektricne i toplinske energije, mjere za smanjivanje toplinskih gubitaka (zamjena vanjskih prozora i
vrata), izgradnju ili kupovinu niskoenergetskih ili pasivnih zgrada, kupovinu energetski ucinkovitih velikin ku¢anskih
uredaja i izgradnju niskoenergetskih ili pasivnih kuc¢a. Kredit za investicije u niskoenergetske ili pasivhe stambene
zgrade, te sveobuhvatnu obnovu zgrade moze iznositi do 40.000 eura, a za ostale mjere izmedu 1.500 i 20.000 eura.

Od 2014. u skladu s akcijskim planovima za mjere za unapredenje kvalitete zraka na razini gradova/opc¢ina uveden
je novi oblik podrske koji ukljuCuje do 50% financiranja troSka investicije (uz ograni¢enja najvece potpore na 40.000
odnosno 20.000 eura ovisno o vrsti investicije) za grijanje na drvnu biomasu, ugradnju toplinskih pumpi, izgradnju
pasivne kuce i druge mjere predvidene lokalnim planovima. Takve mjere dostupne su na podrucju gradova/opcina
Ljubljane, Maribora, Kranja, Celja, Novog Mesta, Murske Sobote, Hrastnika, Zagorja i Trbova.8

8.3.3. Zakljucak

Povecanje energetske ucinkovitosti omogucava suzbijanje klimatskih promjena, povecanje energetske sigurnosti i
omogucavanje odrzivog rasta. Za provedbu politike energetske uc€inkovitosti EU kljuéne su zgrade jer se u njima
koristi oko 40% energije u neposrednoj potrosnji (Eurostat, 2010) i imaju zna€ajan potencijal usSteda. Potencijal za
troSkovno ucinkovite investicije u EU za razdoblje 2011.-20. u zgradama je oko 600 mird. eura. Taj se potencijal ne
ostvaruje zbog tzv. jaza energetske ucinkovitosti, tj. financijskih, institucionalnih i drugih prepreka ulaganju. Kako bi
se ostvarili pozitivni u€inci i prevladali trZidni neuspjesi potrebno je sustavno poticati energetsku ucinkovitost i
razvijati trziSta energetskih usluga. Pri tome poticaji trebaju biti usmjereni na savladavanje prepreka koje
onemogucavaju provedbu mjera energetske ucinkovitosti, medu kojima se posebno isticu:
- visoki pocetni troSkovi i dugo razdoblje povrata te s time povezani rizici
- nemoguénost zaduzivanja zbog financijske i gospodarske krize
- specifi€nosti energetske obnove stambenih zgrada (veci broj suvlasnika, nacin odlucivanja i mogucnosti
zajedni¢kog zaduzivanja suvlasnika) te
- nedostatak objektivnih, pouzdanih i standardiziranih podataka o kreditima (rok povrata, stopa povrata na
investiciju i efektivne kamatne stope) (usp. European Commission, 2012).

Mjere za poticanje energetske ucinkovitosti u EU razlikuju se izmedu drzava €lanica, a zajednicki elementi su im
sljededi:

- Sve drzave Clanice koriste odredene financijske instrumente za poticanje investicija u energetsku
ucinkovitost. Uobicajeni instrumenti koji se koriste su povlasteni krediti (s fiksnom kamatnom stopom) i
poticaji (subvencije ifili porezne olaksSice). Subvencije se, primjerice, koriste u svim drzavama €lanicama, 23
drzava &lanica nudi povlastene zajmove (izuzetak su Danska, Irska, Portugal i Svedska) ifili porezne poticaje
(izuzetak su Bugarska, Cipar, Madarska i Poljska), 19 ih upotrebljava i ugovor o energetskom ucinku, a 15
zemalja koristi sredstva europskih strukturnih fondova i Kohezijskog fonda.

- Prepreke koje ograniavaju investicije su nedostatak svijesti i stru¢nosti o financiranju energetske
ucinkovitosti, visoki po&etni troSkovi, relativho dug rok povrata i kreditni rizici.

- Vrste koristenih poticajnih mjera medu zemljama razlikuju se ovisno o tome radi li se o postojecim ili novim
zgradama, pri ¢emu su razliCite mjere u primjeni za obiteljske kuée (uobi¢ajeno s do 2 stana) i
viSestambene zgrade.

- Zajednicki problemi svih zemalja €lanica koji se ti€¢u obnove viSestambenih zgrada odnose se na nacine
odlu¢ivanja i financiranja povecanja energetske ucinkovitosti. Odlu€ivanje natpolovicnom vecinom i
mogucnost dizanja zajedni¢kog kredita u vide je drzava prepoznato kao mjera koja pri tome moze pomodi.

- Toc€ni podaci o ulaganjima i rezultatima nisu dostupni. Investicije u energetsku ucinkovitost rijetko se
sustavno prate zbog velikog broja aktera koji sudjeluju u takvim investicijama pri emu se Cesto koriste
vlastita sredstva.

- Ne postoji standardna definicija investicije u energetsku ucinkovitost, pa se za pojedine programe podrske
navode samo mjere koje mogu financirati energetsku ucinkovitost.

- UspjesSnost mjera ovisi o viSe Cimbenika. Osim financijskih uvjeta vazni elementi su jednostavnost
administrativnih postupaka, informacije gradanima i fleksibilnost uvjeta financiranja (European
Commission, 2013b).

83 Vise na www.ekosklad.si
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8.4. Razvoj i provedba politike energetske ucinkovitosti u RH

8.4.1. Zakonodavni i institucionalni okvir

Znacaj energetske ucinkovitosti u RH potvrden je kroz strate$ki i zakonodavni okvir. Ve¢ je prvim Zakonom o energiji
iz 2001. godine (NN 68/01) energetska ucinkovitost definirana kao nacionalni interes.

Kasnije je to potvrdeno strategijama energetskog razvitka 2002. (NN 38/02) i 2009. (NN 130/09) te zadrzano u
revizijama zakona o energiji (zadnja NN 14/14). Energetska ucinkovitost prepoznata je i kao mjera za postizanje
cilieva Strategije odrzivog razvitka (NN 30/09).

Proces pristupanja EU u znacajnoj je mjeri odredio razvoj i na ovom podrudju, jer je RH morala preuzeti i primijeniti
pravnu ste€evinu te preuzeti obvezu povecanja energetske ucinkovitosti radi ostvarivanja cilja 20%-tnog smanjenja
potroSnje primarne energije na razini EU-a do 2020. u usporedbi s projekcijama (u odnosu na temeljni scenarij
potrosSnje energije).

Dva zakona uvelike definiraju politiku energetske u€inkovitosti u RH i to Zakon o ucinkovitom koriStenju energije u
neposrednoj potrosnji (NN 152/08, 55/12, 101/13 i 14/14) te Zakon o gradnji (NN 153/13) koji regulira pravila koja
se odnose na zgrade, energetske preglede i energetsko certificiranje zgrada.

Prva verzija Zakona o u€inkovitom koriStenju energije u neposrednoj potrosnji prenijela je odredbe Direktive o
energetskim uslugama (ESD) i Direktive o energetskim svojstvima zgrada iz 2002. (Direktive 2002/92/EZ).
Sadrzavala je 37 ¢lanaka svrstanih u Sest poglavlja numeriranih 1.-VII. (izuzevsi poglavlje V.), i to: |. Op¢e odredbe
(€l. 1.-4.), Il. Programi i planovi energetske ucinkovitosti (¢l. 5.-14.), lll. Ovlasti Ministarstva i Fonda (¢l. 15), IV.
Mjere energetske ucinkovitosti (€l. 17.-28.), VI. Nadzor (¢l. 29) i Kaznene odredbe (¢l. 30.-34.) i VII. Prijelazne i
zavr$ne odredbe (¢l. 35).

GresSke u numeraciji poglavlja ilustriraju kvalitetu pripreme zakona. PoteSkoce u provedbi izazivale su i definicije
neuskladene s drugim propisima. Primjerice, definicija javnog sektora prema Zakonu o ucinkovitom koristenju
energije u neposrednoj potrosnji razlikovala se od one u Zakonu o proraunu (NN 87/08). Tako je javni sektor prema
Zakonu o ucinkovitom koristenju energije u krajnjoj potro$niji definiran kao (i) prora¢unski i izvanproracunski korisnik
drzavnog proracuna, (ii) proracunski i izvanproraCunski korisnik proraCuna JLP(R)S te (iii) trgovacka drustva i
pravna osoba u kojoj RH odnosno JLP(R)S ima odlucujuéi utjecaj na upravljanje. Ta definicija iskljuCuje drzavni
prorac¢un, JLP(R)S, koji su prema Zakonu o proracunu dio javnog sektora. To je popravljeno izmjenama Zakona o
izmjenama i dopunama Zakona o ucinkovitom kori§tenju energije u neposrednoj potrosnji iz 2012. (NN 55/12).
Izmjenama je eksplicitno navedeno da se zakonom prenose Direktiva 2006/32/EZ o energetskoj ucinkovitosti i
energetskim uslugama (koju je prenijela i verzija iz 2008.) i dvije direktive koje su usvojene u meduvremenu:
Direktiva 2009/125/EZ o uspostavi okvira za postavljanje zahtjeva za ekoloSki dizajn proizvoda povezanih s
energijom i Direktiva 2010/31/EU o energetskim svojstvima zgrada u dijelu koji se odnosi na energetsko
certificiranje zgrada i redovite preglede sustava grijanja i klimatizacije u zgradama.

Verzija Zakona iz 2012. omogucava prijenos direktive o eko dizajnu stvaranjem osnove za dono3enje i uskladivanje
tehniCkih propisa koji propisuju posebne tehni¢ke zahtjeve za eko-dizajn proizvoda povezanih s energijom.
Definiran je postupak prema kojemu ministar gospodarstva u suradnji s ministrom nadleznim za zastitu okoliSa
pravilnikom definira opée uvjete za eko dizajn proizvoda i zahtjeve za stavljanje proizvoda koji koriste energiju na
trziSte i uporabu, duznosti uvoznika, postupak ocjene sukladnosti i oznaku sukladnosti te druge uvjete koji
osiguravaju primjenu zahtjeva za eko dizajnom proizvoda. Pravilnik o utvrdivanju zahtjeva za ekolo$ki dizajn
proizvoda povezanih s energijom (NN 80/13) usvojen je u propisanom u roku od godine dana, no u preambuli se
ne navodi da je donesen u suradnji s ministrom za zastitu okoliSa.

Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o u€inkovitom koriStenju energije u neposrednoj potro$nji 2012. (NN
55/12) revidirane su nadleznosti u skladu s promjenom ustroja Vlade. Mjere koje su zajednicki trebali provesti
ministar nadlezan za energetiku i ministar nadleZan za graditeljstvo i zastitu okoliSa preSle su u nadleZznost ministra
nadleznog za energetiku i ministra nadleznog za graditeljstvo.

Time je uloga Ministarstva zastite okoliSa svedena na suradnju u pripremi pravilnika za eko dizajn. Uz Ministarstvo
regionalnog razvoja i fondova EU koje programira nacin koriStenja sredstava iz EU fondova, u provedbi politike
energetske ucinkovitosti sudjeluju Ministarstvo gospodarstva (MINGO), Ministarstvo graditeljstva i prostornog
uredenja (MGIPU), FZOEU, Centar za pracenje energetskog sektora i investicija (CEIl) i Agencija za pravni promet
i posredovanje nekretninama (APN), no njihove ovlasti nisu jasno razgrani¢ene. Naime, MINGO, MGIPU i FZOEU

84 Ministarstvo gospodarstva u lIzvje$¢u o napretku postignutom u ostvarenju nacionalnih cilieva energetske ucinkovitosti navodi
da je "Nejasna raspodjela odgovornosti uzrokovala .. probleme u provedbi Zakona", pri éemu se fokusira na ulogu Fonda: " s
obzirom da je Fond prvenstveno institucija zaduzena za sufinanciranje projekata energetske ucinkovitosti, bez kapaciteta
djelovanja kao provedbeno tijelo te s upitnom opravdano$¢u ¢injenice da ista institucija treba pripremati projekte kao i odobravati
sufinanciranje projekta energetske uéinkovitosti" (MINGO, 2013b:18).
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zaduZzeni su za pripremu, provedbu, izvjeStavanje i ocjenu Vladine politike u podru€ju energetske uginkovitosti.
Zbog Cinjenice da su ista tijela zaduZena za pripremu, provedbu i ocjenu, mogla bi se dovesti u pitanje objektivnost
ocjene provedbe.

Od 2012. u provedbu Zakona uklju€en je i CEl koji je bio zaduzen za provedbu postupka javne nabave za energetsku
uslugu u ime i za racun proracunskih i izvanprora€unskih korisnika drzavnog prorauna. Ostali subjekti javnog sektora
mogli su ovlastiti CEl da u njihovo ime i racun provodi postupke javne nabave za energetsku uslugu. Prema Zakonu
iz 2012. (NN 55/12) CEl se pri provedbi postupaka javne nabave za energetsku uslugu smatrao sredidnjim tijelom za
javnu nabavu, a subjekti u €ije ime i racun je CEIl provodio postupke javne nabave za energetsku uslugu morali su
CEl-u nadoknaditi troSkove objave javne nabave. Medutim, tu je ulogu od CEl-a 2013. Uredbom o izmjeni Zakona o
ucinkovitom koriStenju energije u neposrednoj potrosnji (NN 101/13) preuzela APN. Izmjenama Zakona iz 2014.
(NN 14/14). uloga APN-a ogranic¢ena je na provedbu postupka javne nabave za energetsku uslugu u zgradarstvu, a
omoguceno je da CEl ili netko treéi provodi postupak javne nabave za energetske usluge koje se ne odnose na
zgradarstvo na temelju ugovora. U obrazlozZenju revizije zakona, uz ograni¢eno trajanje Uredbe navodi se kako CEI
nema kapacitete za provodenje javne nabave za energetske usluge, a APN ima (Vlada, 2013:3).

Trenutno je (srpanj 2014.) u pripremi Zakon o energetskoj uc€inkovitosti. Njime bi se u odnosu na vazeca rjeSenja
definirana Zakonom o ucinkovitom koriStenju energije u neposrednoj potro$nji promijenio nacin planiranja mjera
energetske ucinkovitosti, pracenje potrosnje, obveze velikih poduzetnika, uvodenje tipskog ugovora o energetskom
ucinku i energetski u€inkovite javne nabave te mjerenje i verifikaciju usteda (CEI, 2014).

8.4.2. Uskladivanje s pravhom stecevinom EU

Direktiva o energetskoj ucinkovitosti (EED) obvezuje drzave ¢lanice da:
— postave indikativni cilj energetske ucinkovitosti
— do 5. prosinca 2013. objave planove, mjere i metode za provedbu obveze energetske u€inkovitosti
— do 30. travnja 2014. poSalju Komisiji NEEAP
— do 30. travnja 2014. uspostave i objave dugorocne strategije za obnovu zgrada te
— do 5. lipnja 2014. unesu odredbe EED u nacionalno zakonodavstvo.

Prema Direktivi o energetskim svojstvima zgrada (EPBD) drzave ¢lanice moraju:
—  pripremiti nacionalni plan za gotovo nulte energetske zgrade
— dostaviti Komisiji sve ulazne podatke i pretpostavke za izraCun tro8kovno optimalne razine minimalnih
energetskih standarda te
— do 31. prosinca 2015. pripremiti sveobuhvatnu procjenu za utvrdivanje troSkovno ucinkovitog potencijala
visokoucinkovite kogeneracije i u€inkovitog centraliziranog grijanja i hladenja, uzimajuéi pritom u obzir
klimatske uvjete, gospodarsku izvedivost i tehni¢ku prikladnost (€l. 14.) i obavijestiti EK u procjeni.

U nastavku je ukratko opisan napredak RH u ispunjavanju svih tih obveza.

Indikativni nacionalni cilj povecanja energetske ucinkovitosti. Tijekom pregovora o pristupanju EU Hrvatska je
tehnicki prihvatila EED i postavila indikativni nacionalni cilj poveéanja energetske ucinkovitosti koje dovodi do
smanjivanja neposredne potros$nje za 19,77 PJ u 2016. i 22,76 PJ u 2020. (MINGO, 2013). Taj je cilj preuzet iz
Strategije energetskog razvitka iz 2009 (NN 130/09), te predstavlja smanjenje od 6% u odnosu ha osnovni scenariji.
Isti je cilj za 2016. naveden u Prvom nacionalnom akcijskom planu za energetsku ucinkovitost (tablica 8.19.).85

Tablica 8.19. Projekcija potro$nje: osnovni scenarij i indikativni ciljevi ustede, u PJ

2006. 2015. 2020.
Osnovni scenarij 267,89 362,15 409,60
Uz primjenu mjera energetske ucinkovitosti 267,89 345,18 386,84
UStede energije 17,57 22,76

Izvor: MINGO (2013b).

S tim u skladu RH je definirala apsolutno ograni¢enje neposredne potroSnje u 2020. godini od 386,85 PJ, tj. 9,24
Mtoe, a cilj primarne potro$nje nije postavljen.®

8 Prvi nacionalni akcijski plan pripremljen je 2008., a revidiran 2009. Vlada ga je usvojila na zatvorenom dijelu 50. sjednice
odrzane 9. travnja 2010. i nije objavljen u Narodim novinama. Kasnije je objavljen na web stranicama Ministarstva gospodarstva,
s kojih je i sada dostupan (MINGO, 2010b). Prema Zakonu, Nacionalni akcijski plan priprema Ministarstvo gospodarstva, rada i
poduzetniStva (odnosno MINGO) u suradnji s ministarstvom nadleznim za zastitu okoliSa, prostorno uredenje i graditeljstvo
(odnosno MGIPU), a donosi Vlada, odnosno objavljeni dokument potpisuje Ministarstvo gospodarstva, rada i poduzetniStva.

8 RH je jedina drzava ¢lanica koja nije definirala cilj ogranienja primarne energije.
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Direktiva Vijec¢a 2013/12/EU (Council Directive 2013/12/EU, od 13. svibnja 2013.) prilagodava ciljeve postavljene
EED-om radi pristupanja RH, tj. pove¢ava ograni¢enje potro$nje za EU-28 u odnosu na EU-27 za 19 Mtoe primarne
i 8 Mtoe energije u neposrednoj potrosnji, odnosno implicitno postavlja stroze ogranicenje potroSnje za RH od 8
Mtoe. Zbog toga su u nastavku prikazani nacin izracuna i moguca smanjenja potro$nje energije.

EED propisuje da nacionalni okvirni cilj svake godine od 1. sije€nja 2014. do 31. prosinca 2020. mora biti barem
jednak ostvarivanju novih usteda od 1,5% godiSnjeg opsega neposredne potroSnje prema prosjeku za zadnje tri
godine prije 1. sije¢nja 2013. godine, tj. za 2010., 2011. i 2012. Za RH ti su podaci prikazani u tablici 8.20.
Tablica 8.20. Neposredna energetska potrosnja (izvadak iz energetske bilance RH), u PJ

Neposredna potro$nja 265.839 259.186 247.527
Industrija 50.298 46.964 41.560
Promet 86.892 84.974 87.018
Opca potrosnja 128.649 127.248 121.949
Od toga: kuéanstva 80.809 80.061 7.109

Izvor: MINGO (2014).
Iz tog se izracuna djelomiéno ili potpuno moZze iskljugiti koli¢ina energija u prometu, to je prikazano tablicom 8.21.

Tablica 8.21. Odredivanje prosje¢ne neposredne energetske potrosnje, u PJ

Prosjek
2010. 2011. 2012. 2010 19,
Neposredna potro$nja 265.839 259.186 247.527
Promet 86.892 84.974 87.018
Ukupno: Neposredna potro$nja izuzevsi promet 178.947 174.212 163.508 172.222

Izvor: MINGO (2014)

Osnovni nacin za izraCun obveze uSteda koje se moraju ostvariti tijekom cijelog razdoblja je zbroj kumulativnih
postotaka u razdoblju 2014.-20., to je vidljivo iz tablice 8.22.

Tablica 8.22. Obveza uSteda po godinama, u PJ

Obveza ustede (u %) Iznos
2014. 15 2.583,33
2015. 3,0 5.166,66
2016. 4,5 7.749,99
2017. 6,0 10.333,32
2018. 7,5 12.917,00
2019. 9,0 15.500,00
2020. 10,5 18.083,00
Kumulativho ukupno 72.333,00
Godi$nje 2.583,00

Izvor: MINGO (2014)

Cetiri su nagina da se obveza usteda smanji za najvise 25%, i to: a) koristeéi nize stope usteda, b) djelomiéno ili
potpuno iskljuenje industrije iz sustava trgovanja emisijama (ETS), ¢) dopustanje odredene ustede na strani opskrbe
ili d) uraunavanje usteda energije iz ranijih mjera od 31. prosinca 2008. koje 2020. jo$ uvijek ostvaruju ucinak.

KoriStenje niZze stope ustede podrazumijeva ostvarivanje novih usteda, $to je za RH prikazano u tablici 8.23.

Tablica 8.23 Obveza usteda po godinama s nizom godisnjom stopom ustede, u PJ

Obveza ustede (u %) Iznos
2014. 1 2.583,33
2015. 2 5.166,66
2016. 3,25 5.597,00
2017. 4,50 7.750,00
2018. 6,0 10.333,00
2019. 7,5 12.917,00
2020. 9,0 15.500,00
Kumulativno ukupno 57.264,00
Godi$nje 1.722,00

Izvor: MINGO (2014)

KoriStenjem izraCuna s nizom godiSnjom stopom ustede cilj je ustede 57.264 PJ, odnosno godiSnje 1.722 PJ, Sto
je 21% manje od osnovnog izracuna. Isklju€ivanjem industrije uklju¢ene u europski sustav trgovanja emisijama
prelazi se maksimalno dopusteno smanjenje 25% koje iznosi 18.083 PJ". Hrvatska je kao cilj postavila maksimalno
dopustenje smanjenja obveza, odnosno kumulativni cilj uSteda je 54.250 PJ (1.938 PJ godisnje).

870,25* 72.333= 18.083



Dodaci

Planovi, mjere i metode za provedbu obveze energetske ucinkovitosti. Drzave su ¢lanice do 5. prosinca 2013. morale
objaviti planove, mjere i metode za ostvarivanje usteda. Ostvarivanje usteda, u skladu s €l. 7. i Dodatkom V. EED
Direktive, moze biti obveza distributera energije ili drzave ¢lanice mogu odabrati alternativni pristup, tj. definirati mjere
politike energetske ucinkovitosti u neposrednoj potrosnji energije kojima Ce se ostvariti planirane ustede. Hrvatska se
odlucila za alternativni pristup, a svoj je plan Komisiji dostavila u sije¢nju 2014. (MINGO, 2014). Ustede primjenom 15
mjera u prometu, industriji i zgradama procjenjuju se na 55.801 PJ (nesto vece od cilja koji je 54.250 PJ).

Od ukupno 15 mjera njih 13 je u sektoru zgradarstva, a osam se odnosi na energetsku ucinkovitost ku¢anstava:
program poticanja obnove vanjske ovojnice obiteljskih ku¢a;

program poticanja zamjene sustava grijanja;

program poticanja koriStenja obnovljivih izvora energije (OIE);

energetski pregledi i energetsko certificiranje zgrada;

potpora za izradu projektne dokumentacije za obnovu zgrade;

poticanje integralne obnove visestambenih zgrada;

uvodenje sustava individualnog mjerenja potrosnje toplinske energije te

povecanje broja zgrada s gotovo nultom potrognjom energije.®®

ONogrwONE

Na podrucju cijele RH mjere za kucanstva tijekom razdoblja 2014.-20. trebale bi provoditi JLP(R)S, FZOEU,
regionalne energetske energetske agencije i CEl. MGIPU te MINGO zaduzeni su za njihovo pracenje, a ustede se
procjenjuju metodologijom propisanom Pravilnikom o pracenju, mjerenju i verifikaciji uSteda energije u neposrednoj
potro$nji (NN 77/12).

Stambene se Stedionice u dokumentu MINGO-a (2014) ne spominju, a uloga banaka (komercijalnih i HBOR-a)
ogranic¢ena je na provedbu obnove komercijalnih nerezidencijalnih zgrada.

Program poticanja obnove vanjske ovojnice obiteljskih kuca predvida pruzanje financijske potpore vlasnicima
obiteljskih kuca (fizickim osobama) za ulaganja u toplinsku izolaciju elemenata ovojnice (zidovi, krovovi, podrumi)
te zamjenu vanjske stolarije, prvenstveno prozora. Veli€ina poticaja ovisit ¢e o ostvarenim energetskim svojstvima,
a uvjet za dodjelu poticaja je zadovoljavanje postojecih propisa.

Ocekivane godiSnje ustede energije su 54,9 TJ, a temelje se na sljedecim karakteristikama tipske obiteljske kuce i
pretpostavkama:
- tipiéna tlocrtna povrsina obiteljske kué¢e od 140 m? (dvostruko od prosjene povrsine stambene jedinice
koja iznosi 71 m?), a povr$ina zida je 70-80% tlocrtne povr$ine
- godi8nje ¢e u programu sudjelovati 100 obiteljskih ku¢a po Zupaniji ili oko 2.000 ku¢a na podrudju cijele
Hrvatske, istom dinamikom do 2020.
- obje mjere nece se istodobno provoditi na svakoj kuéi, tj. na 1.000 kuc¢a biti ¢e postavljena nova izolacija,
a na 1.000 kuca novi prozori
- prosje¢no po kuéi izolirat ¢e se 100m? zida ili 35m? prozora tj. godiSnje ¢e se toplinski izolirati oko
100.000m? povrsine vanjske konstrukcije (zida) i zamijeniti 35.000m? prozora godi$nje
- prosje¢no se toplinskom izolacijom $tedi 84,3 kWh/m? povrsine zida i 195,2 kWh/m? povr§ine prozora;
- prosje¢na cijena energetski u¢inkovitog prozora iznosi 1.500 kn/m?, a toplinske izolacije sa zavr§nom
obradom oko 350 kn/m? zida.

Program poticanja zamjene sustava grijanja predvida pruzanje financijske potpore vlasnicima obiteljskih kucéa
(fizi€kim osobama) za zamjenu postojecih sustava grijanja novim, energetski ucinkovitijim. Uvjet za dodjelu poticaja
je zamjena postojeceg sustava grijanja koji koristi elektriénu energiju, lozivo ulje, ugljen ili plin novim sustavom koji
koristi prirodni plin ili ukapljeni naftni plin, a za proizvodnju topline koristi kondenzacijski kotao. Prednost za
dobivanje poticaja imat ¢e ku¢anstva koja ve¢ imaju toplinsku izolaciju ovojnice i ku¢anstva sa starijim postoje¢im
sustavima grijanja koji su blizu isteka svog zivotnog vijeka. O¢ekivane su godisnje ustede 98,3 TJ, a temelje se na
sljedec¢im tipskim ustedama i pretpostavkama:
- zamjenom postojeceg novim plinskim kondenzacijskim kotlom tipi¢éno se smanjuje potrosnja energije za 97,5
KWh/m? povrsine zgrade, $to za tipiénu povr$inu od 140 m? iznosi 13,65 MWh i
- godisnje ¢e u programu sudjelovati 100 obiteljskih ku¢a po zupaniji ili oko 2.000 kuéa na podrucju cijele
Hrvatske, istom dinamikom do 2020.

Program poticanja koristenja obnovljivih izvora energije trebao bi osigurati financijske potpore vlasnicima obiteljskih
kuc¢a (fizickim osobama) za investiranje u zamjenu postojecih sustava grijanja i/ili pripreme tople vode novim,
energetskim ucinkovitijim sustavima koji koriste obnovljive izvore energije. Program omoguc¢ava smanjivanje
potroSnje energije za grijanje prostora i pripremu potrosne tople vode. Poticaji ¢e se dodjeljivati za zamjenu
postojeéeg sustava grijanja i/ili pripreme potroSne tople vode koji koristi elektri€nu energiju, lozivo ulje, ugljen ili plin
novim sustavom Kkoji koristi obnovljive izvore energije. Novi sustavi mogu ukljucivati ugradnju sustava suncanih

88 Ostale su mjere: program energetske obnove zgrada javnog sektora, energetska obnova komercijalnin nestambenih zgrada,
uvodenje efikasnih elektromotornih pogona, naknada za emisije CO,, financijski poticaji za energetski uc¢inkovita vozila, napredna
regulacija krizanja opremljenih inteligentnim semaforima i uspostava novog sustava pla¢anja posebne naknade za okoli§ za vozila
na motorni pogon.
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toplinskih kolektora, sustava kotlova na pelete, sustava pirolitickih kotlova i sustava geotermalnih dizalica topline.
Prednost za dobivanje poticaja imat ¢e ona ku¢anstva koja ve¢ imaju toplinsku izolaciju ovojnice, ku¢anstva sa starijim
postojecim sustavima grijanja i pripreme potrosSne tople vode, koji su blizu isteka svog Zivotnog vijeka.

Ocekivane godisnje ustede energije su 48,6 TJ uz sljedece pretpostavke:

- godi8nje ¢e u programu sudjelovati 100 obiteljskih ku¢a po Zupaniji ili oko 2.000 kuéa na podrucju cijele
Hrvatske a

- najvedi udio imat ¢e ugradnja suncanih toplinskih kolektora za pripremu potros$ne tople vode. Ugradnjom
sun€anog toplinskog sustava za zagrijavanje potroSne tople vode godiSnje se moze smanijiti potroSnja
energije za 675 kWh/m2 povrsine kolektora. Uz pretpostavku da su sustavi tipiéne veli¢ine oko 10 m?,
uStede ovom mjerom iznosile bi 6,75 MWh godiSnje po kuci. Predvida se provedba programa istom
dinamikom do kraja 2020.

Vlada je u travnju 2014. usvojila Program energetske obnove obiteljskih ku¢a za razdoblje od 2014. do 2020. (NN
43/14) koji sadrzi tri mjere: obnovu vanjske ovojnice, zamjenu sustava grijanja i poticanje koriStenja obnovljivih
izvora energije. Program identificira stambene Stedionice kljuénim za kreditno financiranje gradana koji nemaju
dostatna vlastita sredstva za ulaganje u energetsku obnovu obiteljskih ku¢a, a nakon $to FZOEU ili JLP(R)S donesu
odluke o subvencioniranju gradana za provedbu mjera energetske uc€inkovitosti.

Energetski pregledi i energetsko certificiranje zgrada mjere su namijenjene podizanju svijesti suvlasnika o stanju
zgrade i mogucnostima za pobolj$anje njezinih energetskih svojstava. Oc¢ekuje se da ¢e se godiSnje energetski
pregledati i certificirati 500 zgrada, te potaknuti suvlasnike na odluke o investiranju i stvoriti preduvjete za izradu
projektne dokumentacije za obnovu zgrade. FZOEU ¢e sufinancirati energetske preglede i certificiranje zgrada do 40%.

Potpore za izradu projektne dokumentacije za obnovu zgrade dodjeljivat ¢e se upraviteljima zgrade temeljem
ugovora s ovlastenim projektantom za izradu projektne dokumentacije. Uvjet za dobivanje financijske potpore je
suglasnost jednostavne vecine suvlasnika za provedbu mjera energetske obnove koje se razraduju u projektu,
odnosno prihvaceni Godisnji program upravljanja zgradom u kojem je razvidan plan provedbe mjera energetske
obnove. Ova mjera sama po sebi ne donosi nikakve ustede, ali je preduvjet za provedbu tehni¢kih mjera obnove
zgrada. Pretpostavlja se da Ce se godiSnje izraditi projektna dokumentacija na 500 zgrada.

Poticanje integralne obnove visestambenih zgrada. Ovom se mjerom predvida osmisljavanje i pokretanje sustavnog
programa obnove viSestambenih zgrada, prvenstveno onih izgradenih prije 1987. i njihova obnova na
niskoenergetski standard i postizanje energetskog razreda B, A ili A+. Preduvjet za sudjelovanje u programu
sufinanciranja je postojanje potrebne projektne dokumentacije za obnovu, koja minimalno ukljuuje toplinsku
izolaciju vanjske ovojnice, a prema preporukama energetskog pregleda i druge mjere kojima se smanjuje potrosnja
toplinske energije u zgradi. Sastavni dio projekta integralne obnove mogu biti i mjere kojima se smanjuje potrosnja
energije za ne-toplinske potrebe. Predvida se da ¢e FZOEU subvencionirati do 50% ukupne investicije ili
maksimalno 500 kn/m?2. Kriterije za dodjelu sredstava trebaju zajednicki razraditi MGIPU i FZOEU, a temelijit e se
na visini ostvarivih usteda, sveobuhvatnosti mjera i poéetnom stanju zgrade. Oc¢ekivane godi$nje ustede energije
su 364,1 TJ uz pretpostavke da ¢e se:

- svake godine obnoviti oko 500.000m? stambenih zgrada (tj. oko 1% povrSine viSestambenih zgrada) i da

- obnovom potro$nja energije smanijiti za 202,30 kWh/m?2.

Uvodenje sustava individualnog mjerenja potro$nje toplinske energije. Dosadasnja praksa obraCuna i naplate
potroSnje energije u zgradama spojenim na centralizirane toplinske sustave ne potiCe energetski ucinkovito
ponaSanje potroSaca toplinske energije niti ih poti¢e da sami provode mjere energetske ucinkovitosti u svojim
domovima, jer u€inci takvih mjera ne bi u konaénici bili vidljivi na ra¢unima za energiju. Stoga uvodenje individualnog
mjerenja potroSnje energije predstavlja preduvjet svim buducéim aktivnostima energetske ucinkovitosti u takvim
zgradama. Osim toga, Zakonom o trziStu toplinske energije (NN 80/13 i 14/14) obveza ugradnje sustava
individualnog mjerenja postala je obveza suvlasnika, $to im predstavlja financijsko opterec¢enje. Financijske potpore
sluzit ¢e kao potpora provodenju ove zakonske obveze. FZOEU uspostavlja program sufinanciranja uvodenja
sustava individualnog mjerenja u zgrade priklju¢ene na centralni toplinski sustav (toplane ili zajednike kotlovnice)
do 40% ukupnih investicijskih troSkova. Sredstva se dodjeljuju preko JLP(R)S na isti nacin kao i za obiteljske kuce.
Sufinanciranje se dodjeljuje upraviteljima zgrade, a razliku podmiruju suvlasnici putem mehanizma priuve.
Ocekivane su godidnje ustede energije od 406,7 TJ uz sljedeée pretpostavke:
- do kraja 2016. svim postojec¢im potroSacima toplinske energije, gdje je to moguce, ugradit ¢e se sustavi
individualnog mjerenja, te
- zaoko 50% potrosacaili 75.000 (ukupno ih je 154.480) moze se uvesti individualno mjerenje, $to bi znacilo
da se individualno mjerenje uvede godiSnje u 25.000 kuc¢anstava.

Vlada je u lipnju 2014. usvojila Program energetske obnove viSestambenih zgrada za razdoblje od 2014 do 2016.
godine, s detaljnim planom za razdoblje od 2014. do 2016. (NN 78/14) koji sadrzi Cetiri mjere: energetski pregledi i
certificiranje, izrada projekine dokumentacije, integralna obnova zgrada i individualno mjerenje potrosnje toplinske
energije. U njemu se stambene $tedionice ne spominju, a navodi se da FZOEU treba istraziti mogucénost suradnje
s komercijalnim bankama koje prate zgrade u energetskoj obnovi, kako bi se u jednom koraku omogucilo
kreditiranje i sufinanciranje.
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Nacionalni akcijski plan energetske ucinkovitosti drzave su €lanice trebale dostaviti EK do 30. travnja 2014. i on
moze biti samostalni dokument ili dio nacionalnog programa reformi. Mora sadrzati ciljeve i nacin njihova
ostvarivanja u smislu uporabe primarne i neposredne energije 2020. Hrvatska jo$ nije usvojila NEEAP (srpanj
2014.). NPR usvojen je u travnju 2014, no on ne sadrzi sve elemente koje treba sadrzavati akcijski plan.

Priprema Nacionalnog akcijskog plana za energetsku ucinkovitost zakonska je obveza u RH propisana Zakonom o
energetskoj ucinkovitosti u neposrednoj potrodnji. MINGO u suradnji s MGIPU priprema Nacionalni program
energetske ucinkovitosti u neposrednoj potroSnji energije za deset godina, a donosi ga Vlada. U skladu s
Nacionalnim programom definira se NEEAP u neposrednoj potronji energije za vrijeme od tri godine. Njime se
utvrduje provedba politike za poboljSanje energetske ucinkovitosti, a sadrZi ciljeve, uklju€ujuci nacionalni okvirni cilj
usteda energije, mjere i pokazatelje za poboljSanje energetske ucinkovitosti, nositelje aktivnosti, rokove te druge
potrebne podatke. NEEAP priprema MINGO u suradnji s MGIPU. U pripremi i provedbi trebao bi sudjelovati i
FZOEU, a donosi ga Vlada koja bi ga jednom godi$nje trebala razmatrati te usvaijiti izvjestaj o provedbi Nacionalnog
akcijskog plana. Prvi nacionalni akcijski plan za energetsku ucinkovitost pripremljen je za razdoblje 2008.-10. i
usvojen je na zatvorenoj sjednici Vlade 2010. (Vlada RH, 2010). Drugi, za razdoblje 2011.-13. Vlada je usvojila na
76. sjednici u veljaci 2013., a objavljen je na stranicama MINGO-a bez naznake da ga je Vlada formalno usvojila
(MINGO i MIGPU, 2013). Tre¢i nacionalni akcijski plan trebao je biti usvojen do travnja 2014.

Uspostava i objava dugorocne strategije za obnovu zgrada. Drzave Clanice morale su EK do 30. travnja 2014.
dostaviti svoje dugorocne strategije za mobilizaciju investicija u obnovu fonda zgrada (stambenih i komercijalnih).
Svaka strategija treba ukljucivati pregled fonda zgrada i identificirati politike za poticanje troSkovno ucinkovitih
sveobuhvatnih renovacija i procijeniti oCekivane ustede energije, te ona treba biti ukljuéena u NEEAP.

Prijedlog Dugoro¢ne strategije za poticanje ulaganja u obnovu nacionalnog fonda zgrada Republike Hrvatske
MGIPU je EK poslao u travnju 2014. i ona ga je objavila na svojim web stranicama.?® Vlada je Strategiju prihvatila
u lipnju 2014. (Vlada RH, 2014c). Dugorocna strategija donosi pregled nacionalnog fonda zgrada RH i analizira
kljune elemente programa obnove. Za obiteljske kuée i stambene zgrade predvideni modeli obnove su:

- Obnova vanjske ovojnice grijanog prostora prema vaze¢em Tehnickom propisu o racionalnoj upotrebi

energiji i toplinskoj zastiti u zgradama (NN 76/07, 38/09, 55/11, 90/11, 50/12, 55/12, 79/13 i 90/13);

- Obnova vanjske ovojnice grijanog prostora prema prijedlogu Tehni¢kog propisa;

- Obnova zgrade prema standardu gradnje zgrada gotovo nulte energije (nearly Zero Energy Building - nZEB);

- Obnova zgrade prema standardu pasivne gradnje i

- Obnova zgrade prema standardu aktivhe gradnje.

Svi modeli uklju€uju energetski pregled i uspostavu sustavnog gospodarenja energijom, zamjenu vanjske stolarije,
ugradnju toplinske izolacije vanjskih zidova, ugradnju toplinske izolacije stropa/krova prema negrijanom potkrovlju
i ugradnju toplinske izolacije poda prema negrijanom podrumu (ako postoji).

Obnova zgrade prema nZEB standardu gradnje, standardu pasivne gradnje i standardu aktivne gradnje ukljucuje
centralizaciju i modernizaciju sustava grijanja, hladenja i ventilacije, uz, ukoliko je moguée, primjenu obnovljivih
izvora energije. Ostale predvidene mjere ovise o vrsti zgrade (obiteljska ili viSestambena) i modelu obnove, a mogu
ukljucivati ugradnju toplinske izolacije prema tlu, modernizaciju sustava rasvjete, smanjenje potroSnje vode i
ugradnju fotonaponskih modula za proizvodnju elektri¢ne energije. Isplativost mjera ovisi o kategoriji zgrada, pa su
troskovno ucinkovite mjere identificirane na temelju specifi¢nih usteda po m? povrsine zgrade prema normi HRN
EN 15459/2007°° i Delegiranoj Uredbi 244/2012.

Model aktivne gradnje najisplativiji je, no ograni€eno primjenijiv jer isplativost ovisi o stjecanju statusa povlastenog
proizvodaca i kvotama. Zato je kao troSkovno optimalni model odabran model obnove zgrade prema nZEB
standardu. TroSak postizanja ciljeva prema nZEB standardu procijenjen je na 727 mird. kn.

Prepreke za integralnu, troSkovnu ucinkovitu obnovu zgrada svrstane su u Cetiri glavne kategorije: financijske,
institucionalne i administrativne, nedostatak znanja i motivacije te odvojenost troskova i koristi.

Medu glavnim financijskim preprekama koje koce razvoj projekata energetske obnove su:
- ograni¢ena i nestalna sredstva javnih potpora
- manjak adekvatnih, dugoro¢nih financijskih instrumentata
- visok troSak kapitala zbog rizicne percepcije projekata energetske obnove
- nepostojanje poreznih olaksSica za projekte energetske obnove
- nerazvijeno ESCO ftrziste
- netrziSne cijene energenata smanjuju isplativost projekata energetske uc€inkovitost i
- visoka minimalna veli€ina projekata za koriStenje EU programa tehnicke pomodi za investitore iz RH (Vlada
RH, 2014c:73).

8 Dostupno na: http://ec.europa.eu/energy/efficiency/eed/doc/article4/2014_article4_croatia_strategy_en.pdf. Prijedlog nije bio
dostupan sa stranica MGIPU.

% HRN EN 15459:2007 normira postupak ekonomske ocjene energetskih sustava u zgradama za sustave grijanja, hladenja i
ventilacije u zgradama.

121


http://ec.europa.eu/energy/efficiency/eed/doc/article4/2014_article4_croatia_strategy_en.pdf

Perspektiva sustava poticanja stambene Stednje u Republici Hrvatskoj

Dugoro€na strategija obnove zgrada donosi prijedlog rjeSenja i novih mjera za svladavanje prepreka. Financijske
mjere kojima bi se pospjeSila provedba obnova nacionalnog fonda zgrada ukljuéuju:

- uspostavu nacionalnog revolving fonda za energetsku ucinkovitost koji bi se financirao sredstvima
europskih strukturnih i investicijskin fondova i razvojnih banaka, a omogucio bi koriStenje dugoroénih
instrumenata financiranja, bespovratnih sredstava i garancija;

- posebnog instrumenta za sufinanciranje tehnike pripreme projekata i

- uspostavu sustava poreznih olakSica za ulaganje u energetsku obnovu i viSih poreznih stopa za nekretnine
za posebno neucinkovite zgrade.

Kako bi se investicije u energetsku obnovu uginile atraktivnijim za banke predvidena je mogucnost da banke plasiraju
sredstva u ve¢ spomenuti nacionalni revolving fond, subvencioniranje kamata, razvoj standardiziranih metoda za
mjerenje i verifikaciju energetskih uSteda koje ¢e povecati povjerenje korisnika i financijskih institucija u ESCO model.

Ocekuje se da bi integralna obnova nacionalnog fonda zgrada stvorila znatno Sire ekonomske koristi od samih
energetskih usteda i poboljSanja kvalitete stanovanja i rada. U€inci integralne obnove 92% nacionalnog fonda
zgrada do 2050. uklju¢uju izmedu 62.000-102.000 novih radnih mjesta, porast BDP-a izmedu 10 i 17%, poboljSanje
zdravlja i smanjivanje tro8kova hrvatskog javno zdravstvenog sustava, smanjenje energetskog siromastva i rast
vrijednosti nekretnina.

Unos odredbi Direktive o energetskoj ucinkovitosti u nacionalno zakonodavstvo. Drzave ¢lanice morale su do 5. lipnja
2014. unijeti odredbe Direktive o energetskoj u€inkovitosti u nacionalno zakonodavstvo. Prema programu zakonskih
prijedloga kojima RH preuzima pravnu steCevinu EU za 2014. Zakon o energetskoj ucinkovitosti trebao je biti
pripremljen i poslan u Vladu do 1. lipnja 2014., no do srpnja 2014. u Vladi jo$ nije prihvaéen niti upuéen u Sabor.

Najavljene promjene Zakona o energetskoj ucinkovitosti u neposrednoj potroSnji vezane su uz planiranje mjera
energetske ucinkovitosti, pracenje potroSnje, obveze velikih poduzetnika, uvodenje tipskog ugovora o energetskom
ucinku i energetski u€inkovite javne nabave te mjerenje i verifikaciju usSteda (CEI, 2014). U opisu promjena koje ¢e se
unijeti novom verzijom Zakona ne navodi se uskladivanje s EED i ona se ne spominje niti u popisu propisa na podrucju
energetske ucinkovitosti objavljienom na web stranicama MGIPU (2014).

Nacionalni plan gotovo nulte energetske zgrade. EPBD obvezuje drzave Clanice da pripreme nacionalne planove
za povecanje broja zgrada gotovo nulte energije. Planovi moraju ukljugivati definiciju zgrada gotovo nulte energije
(ukljudujuci kvantitativni indikator potrosnje primarne energije na godisnjoj razini u KWh/m?), cilieve za 2015. i
informaciju o politikama i financijskim i drugim mjerama za promicanje zgrada gotovo nulte energije.

Ocekivane ustede energije zbog povec¢anja broja zgrada gotovo nulte energije u kuéanstvima procjenjuju se na
0,044 PJ 2016. i 0,064 PJ 2020. S obzirom na obvezu postizanja cilja gotovo nultih energetskih novih zgrada u
2020. (2018. za zgrade javne namjene), pretpostavlja se da ¢e se do 2016, odnosno 2020. kontinuirano donositi
propisi sa stroZim zahtjevima za energetska svojstva zgrada do postizanja gotovo nultog energetskog standarda
gradnje u 2018., odnosno 2020. Cilj usteda izraden je na temelju pretpostavke da ¢e biti 10% novih zgrada s
potrognjom toplinske energije za grijanje manjom od 15 kWh/m? ve¢ od 2014. Ujedno, MINGO (2014) identificira
da je potrebno razviti financijske mehanizme za poticanja takve gradnje.

Plan za povecanje broja jednoobiteljskih zgrada gotovo nulte energije je pripremljen (Brajkovi¢, Borkovi¢ i Grgurev,
2013) i dostupan na stranicama EK. Sadrzi definicije zgrade gotovo nulte energije za kontinentalnu (specificna
primarna energija 40,91 kWh/m? godinje) i primorsku Hrvatsku (specificna primarna energija 33,4 kWh/m?
godisnje), pregled postojecih cilieva za povecanje energetske ucinkovitosti u zgradama i zgrada gotovo nulte
energije, pregled razvojnih aktivnosti i pilot projekata usmjerenih na povecéanje energetske ucinkovitosti i poveéanje
broja gotovo nultih energetskih zgrada, pregled raspolozivih modela financiranja i politickih instrumenata za
povecéanje broja zgrada gotovo nulte energije te projekcije moguceg godiSnjeg povecanja zgrada gotovo nulte
energije s prijelaznim ciljevima za povecanje energetske ucinkovitosti do 2015.

Postojeci ciljevi za povecanje energetske ucinkovitosti i pregled razvojnih aktivnosti preuzeti su iz Drugog
Nacionalnog akcijskog plana energetske ucinkovitosti za razdoblje do kraja 2013. Medu financijskim instrumentima
prikazane su kreditne linije HBOR-a, banaka (Zagrebacke, Privredne, Raiffeisen, Erste, OTP, Hypo Alpe Adria,
Hrvatske postanske banke i Banco popolare Croatia), prikazane su moguénosti financiranja FZOEU, Zupanija,
EBRD, Programa Ujedinjenih naroda za razvoj (UNDP) i Green for Growth Fonda. Green for Growth je
specijalizirani fond za financiranje projekta energetske ucinkovitosti i obnovljivih izvora energije u jugoisto€noj
Europi. Osnovali su ga KfW i Europska investicijska banka, a osigurava sredstva za refinanciranje financijskih
institucija te izravno kreditiranje projekata energetske uginkovitosti za kuc¢anstva i poduzetnike.®!

Plan za povecanje broja viSestambenih, javnih i zgrada ostale namjene jo$ nije pripremljen.

Nacionalni izvjeStaj o izracunu troSkovno optimalne razine minimalnih energetskih standarda. Prema €lanku 5(2)
EPBD Direktive drzave ¢lanice moraju EK dostaviti ulazne podatke i pretpostavke koristene za izraun troSkovno

9 Vige na http://www.ggf.lu/
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optimalne razine minimalnih energetskih standarda prema Delegiranoj Uredbi (EU) 244/2012. Hrvatska (tj.
Ministarstvo vanjskih i europskih poslova) je u studenom 2013. poslala studiju za obiteljske kuc¢e®, dok za
viSestambene, uredske i ostale nestambene zgrade to planira napraviti u srpnju 2014. Prema studiji, troSkovno
optimalna razina postojecih jednoobiteljskih zgrada u kontinentalnoj Hrvatskoj je 136 kWh/m? godi$nje, novih 102
kWh/m? godisnje, a u primorskoj Hrvatskoj 71 kWh/m? godi$nje za postojece i 66 kWh/m? za nove zgrade.

Studija je dostavliena EK kao nacionalni izvjestaj i objavljena je na njezinim stranicama.®® Sadrzi iskljuenje
odgovornosti, u kojem se navodi da pruzatelj usluge nije ni na koji nacin odgovoran za nacin primjene iznijetih
rezultata studije te da je ta odgovornost u potpunosti na narucitelju. Oznacena je razina povjerljivosti koja navodi
da je dostupna samo za radnike pruzatelja usluga i narucitelja. Procjena za utvrdivanje troSkovno ucinkovitog
potencijala visokoucinkovite kogeneracije i ucinkovitog centraliziranog grijanja i hladenja treba biti dovrSena 2015.
Zasad ne postoje javno dostupne informacije o pripremama.

8.4.3. Razvoj sustava poticanja energetske ucinkovitosti u RH

Poticaji za povecanje energetske ucinkovitosti u RH ukljuéuju regulatorne, informativne (npr. obveza oznac¢avanja
uredaja i certificiranja zgrada) i financijske mjere. Dosadasnji model poticanja energetske ucinkovitosti u
ku¢anstvima ukljucivao je financiranje sredstvima FZOEU i EU, uz sudjelovanje regionalnih energetskih agencija i
JLP(R)S - uglavnom za ugradnju solarnih kolektorskih sustava i sustava grijanja na pelete.®* Gradani su za
koriStenje obnovljivih izvora mogli dobiti poticaje od Hrvatskog operatora trzista energije (HROTE), uz uvjet da su
ispunili kriterije za stjecanje statusa povlastenog proizvodaca energije. Kroz sustav poticanja stambene $tednje
indirektno se poticala i provedba mjera energetske ucinkovitosti jer se dio Stednje, kredita i drZzavnih poticajna
sredstva plasiranih kroz stambene Stedionice iskoristio za mjere energetske ucinkovitosti (npr. zamjena vanjske
stolarije, izolacija i/ili popravci krova ili fasade, zamjena bojlera, kupovina uredaja i ku¢anskih aparata energetskog
razreda B, A, A+ ili viSeg).

FZOEU je uspostavljen 2003. kao izvanproracunski fond, financira se iz ekoloskih naknada, a pruza podrsku putem
zajmova, subvencija, financijske pomo¢i i naknada, na temelju javnog natje¢aja. Od osnutka do kraja 2013. FZOEU
je zakljucio viSe od 2.000 ugovora za energetsku ucinkovitost ukupne vrijednosti 827 mil. kn.

Tijekom 2013. na natjeGaje FZOEU-a za programe sufinanciranja ugradnje obnovljivih izvora energije prijavilo se
50 jedinica regionalne (Zupanije) i lokalne samouprave, od kojih ih je 47 dobilo sredstva Fonda u ukupnom iznosu
od nesto viSe od 23,7 mil. kn. Za programe sufinanciranja ugradnje razdjelnika topline i termostatskih ventila za
zgrade vezane na centralni toplinski sustav prijavilo se 7 gradova, od kojih je 6 dobilo sredstva (ukupno nesto viSe
od 7 mil. kn). Znac€ajan broj zupanija, gradova i op¢ina osigurao je sredstva Fonda za poticanje odrzive gradnje, za
Sto je FZOEU dodijelio 141 potporu: vise od 107 mil. kn financijske pomoci i preko 2,5 mil. kn za subvencije na
kamatu (Szekes, 2014).

Za 2014. FZOEU raspolaze s oko 1,4 mird. kn, od ¢ega je oko 150 mil. kn namijenjeno sufinanciranju projekata i
programa energetske ucinkovitosti.

U razdoblju 2014.-16. FZOEU planira uloziti 85,6 mil. kn za poticanje odrzive gradnje i 65 mil. kn za provedbu
programa obnove viSestambenih zgrada. Planirana sredstva po godinama vidljiva su u tablici 8.24.

Tablica 8.24. Programi FZOEU za sufinanciranje energetske uéinkovitosti 2014.-16., mil. kn

2014. 2015. 2016. Ukupno
Poticanje odrzive gradnje 35,5 23,5 17,5 85,6
Provedba programa obnove vi§estambenih zgrada 15,0 26,0 26,0 65,0
Provedba nacionalnih energetskih programa 42,5 22,6 28,0 140,6
Poticanje koriStenja obnovljivih izvora energije 18,7 13,4 12,8 65,0
Ostali programi energetske uginkovitosti (Cistiji transport, obnova javnih zgrada) 37,6 57,1 53,0 147,7
Ukupno 152,2 141,7 136,3 436,35

Izvor: Dubravec (2014)

Osim vlastitin sredstava, FZOEU bi trebao osigurati i sredstva iz strukturnih fondova EU. Sredstva FZOEU
(prosjecno 145 mil. kn godi$nje u razdoblju 2014.-16.) uz sufinanciranje 40% dovoljna su za poticanje investicija od
363 mil. kn godi$nje. Nacionalni programi obnove obiteljskih kuéa i stambenih zgrada predvidaju investicije od viSe
od 780 mil. kn godidnje. Uzimajuci u obzir i plan povecéanja broja ku¢a gotovo nulte energije, planirane investicije
dosezu iznos od oko milijarde kuna godisnje.

92 1zvje$ce o rezultatima izracuna troSkovno optimalne razine minimalnih zahtjeva energetske ucinkovitosti primjenom poredbenog
metodoloSkog okvira za jednoobiteljske zgrade u primorskoj i kontinentalnoj klimi (---, 2013)

9 Dostupno na: http://ec.europa.eu/energy/efficiency/buildings/doc/hr_cost-optimal_2013_en.zip

9 Regionalne energetske agencije promoviraju i poticu koristenje obnovljivih izvora energije i uvodenje mjera povecane
energetske efikasnosti. U RH djeluju Regionalna energetska agencija sjeverozapadne Hrvatske (REGEA), Regionalna energetska
agencija Kvarner, Regionalna energetska agencija Sjever, Istarska regionalna energetska agencija (IRENA) i Medimurska
energetska agencija (Menea).
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Za kucanstva, osim sredstvima FZOEU-a, neke su JLP(R)S osigurale i druge vrste poticaja. Koprivnica, Samobor,
Jastrebarsko, Pozega, Krizevci i opéina Kriz poti€u energetsku ucinkovitost smanjivanjem komunalne naknade i
doprinosa za niskoenergetske i pasivne zgrade. Raspon smanjenja je od 20 do 100%, ovisno o gradu i energetskim
svojstvima zgrade, no smanjenje komunalne naknade samo u centralnim gradskim podrucjima Koprivnice i
Samobora doseze razliku poc€etne investicije, a u ostalim se gradovima zadrzava na razini 25-50% vrijednosti
(Brajkovi¢, Borkovi¢ i Grgurev, 2013:62).

Medu temeljnim djelatnostima HROTE-a je poticanje proizvodnje elektricne energije iz obnovljivih izvora energije,
a visina poticaja koje ispla¢uje ovise o izvoru energije i koli€ini isporu¢ene energije. U 2014. planirana je isplata
vise od 1 mird. kn poticaja, od &ega 61 mil. kn za sunéane elektrane, kakve mogu ugradivati i kuéanstva (Zupanié,
2014). Na temelju udjela ku¢anstava u instaliranoj snazi postrojenja u sustavu poticaja, veli¢ina poticaja za
kucéanstva u 2014. procijenjena su na 152.000 kn.%

Konaéno, kroz sustav poticanja stambene Stednje indirektno su se poticale i pojedine mjere energetske
ucinkovitosti. Sredstva, ukljuCujuéi i DPS, plasirana kroz stambene Stedionicce za adaptacije, reokonstrukcije,
izgradnju nekretnine i kupnju nove nekretnine utrodena su djelomicno i za mjere povecéanja energetske ucinkovitosti
(npr. zamjena vanjske stolarije, izolacija krova i fasade, popravci krova i fasade, zamjena sustava grijanja,
instalacija energetski ucinkovitih sustava grijanja). Podaci o namjeni kredita koje su odobrile stambene Stedionice
ne identificiraju mjere energetske ucinkovitosti. Procjena veli¢ine dosadasnjih poticaja u mjere energetske
ucinkovitost temelji se na posebnim programima poticanja energetske ucinkovitosti (Zeleni plan Prve stambene
Stedionice) i podacima o namjeni stambenih kredita koje su stambene $tedionice dodijelile do kraja 2013.%6

Zeleni plan zahtijeva da se najmanje 50% iznosa odobrenog kredita utroSi na povec¢anje energetske ucinkovitosti
(npr. ugradnja izo-stolarije, sustava za klimatizaciju i filtriranje vode, izrada termo-fasade, kupnja i ugradnja solarnih
kolektora, kupnja bijele tehnike energetskih razreda A+, A ili B).

8.4.4. Zakljucak

Nacin i dinamika usvajanja i provedbe politike za poboljSanje energetske ucinkovitosti razlikuje se od procedure
propisane zakonom.

Prijenos relevantnih propisa s EU na nacionalnu razinu kasni kao i donoSenje provedbenih dokumenata. Vecina
potrebnih pripremnih analiza je provedena, no nisu medusobno uskladene niti formalno usvojene. Proces usvajanja
propisa nije dovoljno transparentan i koherentan. Navedene poteSkoée ukazuju na nedostatak koordinacije i
kapaciteta za kreiranje i provedbu politike.

U skladu s cilievima usvojenim na razini EU, Hrvatska ¢e morati ostvariti uStede kako bi potroSnja neposredne energije
2020. bila unutar postavljenog ograni¢enja. Hrvatska je postavila blaze ogranicenje (9,25 Mtoe) od indikativnog cilja EU
za Hrvatsku (8 Mtoe). Planovi za ostvarivanje cilja uglavnom predvidaju linearne ustede tijekom razdoblja 2014.-20., a
obveza je izraCunata uz postupno poveéanje usteda. Prve su se uStede planirale ostvariti 2014., no kako provedba
programa kasni ciljevi i nacin njihova postizanja trebati ¢e se naknadno revidirati.

Mjerama u sektoru kuc¢anstva planira se ostvariti otprilike polovina potrebnih usteda. Potencijal za troSkovno
ucCinkovite ustede u kucanstvima procijenjen je na izmedu 1 mird. (HKIG, 2010) i 1,2 mird. eura (ENSI; 2012)
godisSnje. Taj potencijal i viSestruko nadmasuje planirane mjere u ku¢anstvima, koje su na razini 1 mird. kn godisnje.
Procjenjuje se da ¢e stambene Stedionice omoguéiti kreditno financiranje od oko 100 mil. kn godi$nje, od ¢ega 91
mil. kn u energetsku obnovu obiteljskih kué¢a, a 9 mil. kn u izgradnju novih zgrada.

Za iskoriStavanje potencijala ulaganja potrebno je ukloniti prepreke ulaganja, medu kojima su ograni¢ena i nestalna
sredstva javnih potpora, znacajne regionalne razlike, manjak adekvatnih, dugoro¢nih financijskih instrumenta, visok
troSak kapitala, nepostojanje poreznih olaksSica te nerazvijeno trziSte energetskih usluga.

% Od 950 povlastenih proizvodaca (ij. postrojenja u sustavu poticaja) za sun¢ane elektrane 78 su kucanstva, a njihov je udio u
instaliranoj snazi 0,26% (834,6 kW; HROTE, 2014)

% Osim PSS, od 2013. i PBZSS nudi zelene stambene kredite. Buduéi da DPS nisu isplaéena, podaci o tim kreditima nisu uzeti
u obzir u analizi.
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8.5. Mjerne jedinice i konverzijski faktori

Prema Medunarodnom sustava jedinica i kratica (SI, Systéme International d'Unités), energija se izraZzava u dZulima
(J). Osim u dzulima, energija se izraZzava i u sljede¢im jedinicama: kalorijama, tone naftnog ekvivalenta (Tons of oil
equivalent, toe), britanskim termickim jedincima (British Thermal Units, BTU) i vat-satima (Wh).

U ovom su radu koristeni dzuli, tone naftnog ekvivalenta i vat-sati, odnosno njihovi viSekratnici:
kilodzuli ( kJ, 102 J), kilovatsati (kwh, 10% Wh)
megadzuli (MJ, 10 J), milijuni tona naftnog ekvivalenta (108 toe, mtoe)
gigadzuli (GJ, 10° J), milijarde tona naftnog ekvivalenta (10° toe, Gtoe)
tera dzuli (TJ, 102 J) i
petadzuli (PJ, 10 J)

Kad su radi usporedivosti pretvarani podaci navedeni u razli¢itim jedinicama, koriSten je izraCun Medunarodne
agencije za energiju (IEA, 2014), odnosno sljedec¢i konverzijski faktori:

toe GJ MBtu MWh Gceal

1 41,86 39,68 11,63 10

1 toe je energija koja nastaje izgaranjem 1 tone sirove nafte.

Barel je mjera za volumen (otprilike 189 L) sirove nafte. Kalorijske vrijednosti sirove nafte ovise o njezinom sastavu,
pa se koriste razliCite konvencije za preracun iz barela u toe.

Pri izraCunu nové&anih vrijednosti vrijednosti energije koriStena je pretpostavka prema European Commission
(2012b) da je 1 toe 7,14 barela nafte i da je cijena nafte 76 eura po barelu.

Primarna, transformirana i neposredna energija
Energija se dijeli na primarne, transformirane i korisne oblike.

Primarni su oblici koji se susrecu u prirodi, a obi¢no se dijele na fosilna goriva (prirodni plin, nafta i ugljen) i obnovljive
izvore (ogrijevno drvo, sunceva energija, energija vode i vruci izvori) ili na konvencionalne (ogrjevno drvo, ugljen,
sirova nafta i prirodni plin, vodne snage, nuklearna goriva i vruéi izvori, geotermalna energija) i nekonvencionalne
(uljni Skriljavci i bituminozni pijesak - tzv. nekonvencionalni nafta i plin, energija plime i oseke i valova, energija
vjetra, sunéeva energija).

Energetskim transformacijama dobivamo tehnicki iskoristive oblike energije. Vrsta transformacije ovisi o izvoru i
primjenjenoj transformaciji. Ne postoji jedinstven faktor pretvorbe iz primarne u korisnu energiju, jer omjer izmedu
korisne i primarne energije ovisi 0 vrsti energenta i primjenjenoj tehnologiji.

Potrodnja energije dijeli se na opcu potro$nju (koju ¢€ini zbroj potroSnje energije u kucanstvima, Sumarstvu,
poljoprivredi i graditeljstvu), potrosnju u industriji te potrodnju u prometu. Zbrajanjem ove tri kategorije dobiva se
neposredna potrosnja energije.

Ako se neposrednoj potro3nji energije pribroje neenergetska potrosnja, gubici transporta i distribucije, potrosnja
energije za pogon energetskih postrojenja i gubici transformacije dobiva se ukupna potrosnja energije.

Nacin izraCuna iz opCe u neposrednu potroSnju definira se algoritmom koji su za RH definirali Lon¢ar i Dovi¢ (2012)
i dostupan je na stranicama MGIPU.
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