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SAZETAK

Makroekonomske determinante kao klju¢ni faktori utjeCu na ukupno gospodarstvo neke zemlje i
na Siroki spektar ekonomskih aktivnosti. Za razliku od unutarnjih ¢imbenika na koje banke mogu
utjecati, makroekonomske determinante podrazumijevaju vanjske ¢imbenike koji ¢esto nisu pod
kontrolom banaka ukljucuju¢i inflaciju, promjene u BDP-u, fluktuacije kamatnih stopa,
zaposlenost 1 druge varijable. Cilj ovoga rada je istraziti kako promjene u ovim determinantama
mogu utjecati na opéi razvoj gospodarstva s posebnim fokusom na implikacije na profitabilnost
banaka. Uocavanje veza izmedu makroekonomskih faktora i bankarskih performansi kljucno je za
bolje razumijevanje dinamike financijskog sektora u razli¢itim ekonomskim kontekstima.
Sukladno tome, radom se uspreduje Europska unija (EU) i Sjedinjene Americke Drzave (SAD)
analizom financijskih izvjestaja deset banaka iz svake regije usporedivanjem njihove dinamike i
osjetljivosti na promjene u gospodarskim uvjetima. Kroz promatrano razdoblje od 2018. do 2022.
godine, prikazani su podaci o kretanju stope inflacije, odabranih kamatnih stopa te realnog BDP-
a. Osim navedenih makroekonomskih determinanti, radom je analizirano kako Europska centralna
banka i Federalni sustav rezervi provedbom monetarne politike djeluju na uspjesnost poslovanja
banaka. Radom je utvrdeno kako negativne promjene inflacije, kamatnih stopa i realnog BDP-a,
uz u¢inkovitu provedbu monetarne politike, ne utjecu u velikoj mjeri na profitabilnost banaka kod

vecine promatranih banaka.

Kljuéne rije¢i: inflacija, BDP, kamatne stope, monetarna politika, makroekonomske

determinante, Europska unija, Sjedinjene Americke Drzave



ABSTRACT

Macroeconomic factors are key factors affecting the overall economy of a country and a wide range
of economic activities. In contrast to the internal factors that banks can influence, macroeconomic
determinants include external factors that are often beyond the control of banks, such as inflation,
changes in GDP, interest rate fluctuations, employment and other variables. This paper will
examine how changes in these determinants can affect the overall performance of the economy,
with a particular focus on the impact on bank profitability. Observing the links between
macroeconomic factors and bank performance is essential for a better understanding of the
dynamics of the financial sector in different economic contexts. Accordingly, the paper compares
the European Union (EU) and the United States of America (USA) by analysing the financial
statements of ten banks from each region and comparing their dynamics and sensitivity to changes
in economic conditions. Data on the development of the inflation rate, selected interest rates and
real GDP are presented for the observed period from 2018 to 2022. In addition to the
macroeconomic determinants mentioned above, the paper analysed how the European Central
Bank and the Federal Reserve System influence bank performance through the implementation of
monetary policy. The paper found that negative changes in inflation, interest rates and real GDP as
well as the effective implementation of monetary policy do not affect bank profitability to a large

extent for the majority of the banks observed.

Keywords: inflation, GDP, interest rates, monetary policy, macroeconomic determinants,
European Union, United States
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1. Uvod

Financijski sektor predstavlja klju¢nu komponentu svake gospodarske strukture, igrajuci
nezaobilaznu ulogu u podrzavanju ekonomske aktivnosti, pruzanju financijskih usluga te
olaksavanju investicija i potroSnje. Ovaj sektor nije samo odraz zdravlja gospodarstva, ve¢ i snazno
utjece na njegovu stabilnost i rast. U kontekstu globalnih financijskih trzista, dvije znacajne regije

koje zauzimaju klju¢nu ulogu su Europska unija (EU) i Sjedinjene Americke Drzave (SAD).

S obzirom na izazove i promjene koje su oblikovale svjetsko gospodarstvo u posljednjem
desetljecu, od globalne pandemije do geopolitickih previranja, istrazivanje utjecaja
makroekonomskih determinanti na profitabilnost banaka postaje od sustinskog znacaja. Ovaj
diplomski rad usmjerava se na analizu financijskih izvjestaja odabranih EU i SAD banaka,
istrazujuci kako promjene u bruto domacem proizvodu (BDP), kamatnim stopama, inflaciji 1
drugim klju¢nim makroekonomskim pokazateljima utje¢u na profitabilnost banaka. Cilj ovoga
istrazivanja je pruziti dublje razumijevanje dinamike bankarskog poslovanja u razli¢itim
ekonomskim okruzenjima, identificirati izazove s kojima se banke suo¢avaju te ponuditi relevantne
uvide u strategije koje banke mogu primijeniti kako bi poboljsale svoju profitabilnost. Kroz
pazljivu analizu financijskih performansi banaka i povezanosti s makroekonomskim ¢imbenicima,
provedena analiza ima za cilj doprinijeti sveobuhvatnijem razumijevanju dinamike financijskih

trzista i pridonijeti daljnjem shvac¢anju ekonomske politike u obje regije.

Nakon uvodnog poglavlja, drugo poglavlje odnosi se na osnovne pojmove povezane s bankarskim
sustavom, odnosno definira se profitabilnost banaka, njegovo znacCenje 1 uloga, zatim
makroekonomske determinante koje utjecu na njihovu profitabilnost. Nadalje, pojasnjeno je kako
ekonomska stabilnost nekog podrucja te aktivna monetarna politika oblikuju uvjete koji ostavljaju
izravan utjecaj na profitabilnost. Tre¢e poglavlje donosi osvrt na EU i SAD bankarski sektor
pojasnjavajuéi strukturu i razlike promatranih bankarskih sustava unutar regulatornih okvira.
Nakon opisa metodologije rada, u petom poglavlju na temelju dostupnih podataka, prikazana je
analiza makroekonomskih determinanti koje utje¢u na profitabilnost banaka unutar EU-a i SAD-a,
odnosno analiziran je utjecaj BDP-a, stope inflacije, kamatnih stopa i monetarne politike.
Naposlijetku, dan je usporedni prikaz odabranih determinanti s perfomansama banaka unutar



promatranog razdoblja. Nakon prakti¢nog dijela rada, u raspravi i zakljucku prikazana su zaklju¢na

razmatranja.



2. Teorijski okvir profitabilnosti i bankarskih sustava

2.1. Definiranje profitabilnosti banaka

Prema Jakovcevi¢ (2001) razina razvijenosti bankovnog sustava obi¢no je usko povezana s razinom
razvijenosti gospodarstva neke zemlje. Dakle, bankovni sustav ima jedinstvenu vaznost u svakoj
nacionalnoj ekonomiju. Prije svega, vazno je terminoloSki odrediti pojam banke. Primjerice,
Jakovéevi¢ (2001:183) opisuje banke kao ,(financijske institucije koje obnasaju funkciju
redistribucije Stednih depozita u korist kredita deficitarnih institucionalnih sektora“. Danasnje
vrijeme karakteriziraju snazne tehnoloske i informacijske promjene, financijske inovacije te
promjene u financijskim sustavima zemalja, koje rezultiraju medusobnom konkurencijom banaka,
ostalih financijskih institucija te preostalih sudionika na financijskim trzistima. Kako bi se pratila
1 odrzavala stabilnost i odrzivost poslovanja banaka, mjerenje uspjesnosti poslovanja postaje
klju¢ni alat za upravljanje i donoSenje strateSkih odluka. Rose i Hudgins (2013) navode kako se
uspjesnost poslovanja banke odnosi na to koliko financijska institucija adekvatno zadovoljava
potrebe svojih dionicara (vlasnika), zaposlenika, deponenata i drugih vjerovnika te duznika. Isti
autori isticu kako bi se uspjesnost poslovanja banaka ocijenila pozitivnim, banke moraju zadovoljiti
drzavna regulatorna tijela svojim politikama poslovanja, danim zajmovima i ulaganjima u isto
vrijeme $tite¢i javni interes.

Jedan od najCeSée koriStenih indikatora za mjerenje kvalitete bankarskog poslovanja je
profitabilnost (Rose i Hudgins, 2013: 164). Profitabilnost banaka, prema dostupnoj literaturi, se
naj¢eS¢e ocjenjuje 1 mjeri ,primjenom standardiziranih racunovodstvenih pokazatelja
profitabilnosti prosjeéne ukupne imovine (aktive) banaka (ROA) te stopom profitabilnosti
prosjecnog dioni¢arskog kapitala banke (ROE)“. (Peji¢ Bach i dr., 2009:83). Prema Zager i Zager
(1999), profitabilnost se moze definirati kao mo¢ stvaranja prihoda i efikasnosti poslovanja. Sli¢énu
definiciju predlaze 1 Tulsian (2014) dekomponirajuéi rijec¢ profitability na profit te ability. Profit,
odnosno ostvarivanje dobiti je glavni razlog poslovanja poslovnih jedinica, pa tako i banaka, dok

se rije¢ ability odnosi na sposobnost (mo¢) poslovnog subjekta da ostvaruje dobit.

Vaznost mjerenja performansi banaka, odnosno determinanti koje utje¢u na njihovo poslovanje na

u tome $to se vecina financijskih sustava zemalja temelji na njihovom bankarskom sustavu.
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Performanse poslovanja banaka mogu imati utjecaj na cjelokupni rast zemlje, posebice ako je
bankarska industrija zdrava i otpornija na financijske krize. Osim toga, profitabilne banke uvijek
mogu isplatiti svoje investitore i deponente, pokriti svoje troskove i gubitke te ostaviti utjecaj na
rast BDP-a. S druge strane, loSe performanse banaka u nekim slu¢ajevima mogu ostaviti negativan
utjecaj na likvidnost 1 solventnost, uzrokuju¢i propast banaka i stvaranje financijske krize, §to

konacno ostavlja negativne posljedice na ekonomski razvoj zemlje (Sarwar i dr., 2018: 38).

2.2. Makroekonomske determinante profitabilnosti

Cimbenike profitabilnosti banaka moguée je podijeliti na interne i eksterne. Interni ¢imbenici
odnose se na ¢imbenike karakteristicne za poslovanje banaka (trzisni udjel, ROA, ROE, omjer
operativnih troskova i ukupne imovine 1 slicno), dok se eksterni ¢imbenici (ili cimbenici okruzenja)
odnose na stopu rasta BDP-a, BDP per capita, inflaciju, kamatnu stopu i sli¢no (Peji¢ Bach,
2009:83-85). Interni ¢imbenici odnose Se na specificne faktore karakteristicne za poslovanje
pojedinog poslovnog subjekta, dok se eksterni odnose na makroekonomske, vanjske ¢imbenike,

odnosno one koje banka nije u moguénosti kontrolirati (Peji¢ Bach i dr., 2009:84).

Dakle, profitabilnost banke potrebno je mjeriti s internog i eksternog aspekta kako bi se ocijenila
uspjesnost poslovanja, odnosno pridonosi li poslovanje promatrane banke ekonomskom rastu
zemlje pospjesujuci financijsku stabilnost. Osim toga, promatraju¢i obveze i kapital, profitabilne
banke mogu zadrzati svoju zaradu, povecati svoj temeljni kapital, ponuditi ve¢i povrat dioni¢arima
i lakSe prikupiti kapital na financijskim trzistima (Klein i Weill, 2022:184). Krivaci¢ i dr. (2012)
navode kako menadzment moze kontrolirati i utjecati na interne determinante profitabilnosti,
odnosno da su obiljezja banke najznacajniji interni ¢imbenici koji utjecu na profitabilnost. Tablica
1. prikazuje podjelu determinanti profitabilnosti banaka na interne i eksterne (makroekonomske)

prikupljene od razli¢itih autora.

Tablica 1: Interne i eksterne determinante profitabilnosti banaka

Interne determinante Eksterne determinante
Velicina banke Vlasnistvo
Adekvatnost kapitala Veli¢ina banke
Likvidnost Pravni 1 politicki aspekt
Upravljanje troSkovima Veli¢ina industrije



Volumen (obujam) poslovanja Koncentracija trziSta

Koristenje novih tehnologija Bruto domaci proizvod (BDP)
Efikasnost menadZzmenta Inflacija
Kvaliteta upravljanja imovinom Kamatne stope
Upravljanje rizicima Ekonomsko okruzenje

Izvor: izrada autorice prema Naceur (2003:2), Al-Eitan i dr. (2021:645-647), Sarwar i dr. (2018:40),
lacobelli (2017:5-8)

Interne determinante Iacobelli (2017) jo$ naziva i determinante na razini banke (engl. Bank-level
Determinants), a isti¢e kako je odrzavanje visoke razine kapitala povezano s preuzimanjem manje
rizika, odnosno s investicijskim aktivnostima koje ne uklju¢uju preuzimanje rizika §to za posljedicu
ima nizu profitabilnost. Losa kvaliteta imovine i niska razina likvidnosti su dva najc¢esc¢a razloga
bankrota banaka, stoga ih Iacobelli (2017) isti¢e kao dvije najvaznije odrednice profitabilnosti.
Ukoliko banke imaju puno zajmova velikog rizika, postoji veca Sansa da se zajam nece vracati $to
direktno utjece na likvidnost banaka. Nizi operativni troskovi povezani su s kvalitetom upravljanja
imovine u bankama, odnosno S$to su operativni troSkovi nizi, veéa je profitabilnost (Iacobelli, 2017:
5-6). lako isti autor navodi kako vlasnistvo banke nema velikog utjecaja na profitabilnost, ipak

isti¢e kako banke koje nisu pod privatnim vlasnistvom posluju bolje u losSim ekonomskim uvjetima.

Tacobelli (2017) 1 Naceur (2003) isticu kako postoji pozitivna korelacija izmedu inflacije i
profitabilnosti banaka. Visoke stope inflacije obi¢no utjecu na poveéanje kamatnih stopa na kredite
Sto banke mogu iskoristiti u korist svojih prihoda. Medutim, ako se inflacija ne predvidi, a banke
nisu dovoljno brze u prilagodbi svojih kamatnih stopa, postoji mogucnost da troskovi banke rastu
brze od prihoda ¢ime se nepovoljno utjeCe na profitabilnost. Rast BDP-a ima pozitivan utjecaj na
poslovanje banaka, budu¢i da pozitivno utjee na povecanje potraznje za kreditima, povoljnije
kamatne stope, smanjenje kreditnog rizika, stabilnije troskove financiranja i veéu likvidnost
(Naceur, 2003: 6-7).

Al-Eitan i dr. (2021) interne determinante nazivaju jos i organizacijskim faktorima, a u svom radu
kao interne determinante profitabilnosti koriste volumen (obujam) poslovanja, koristenje novih
tehnologija i efikasnost menadZmenta. Prema istim autorima veci obujam poslovanja banaka znaci
nize troSkove i manje povlacenja sredstava S$to povecava operativhu sposobnost banke te
produktivnost i profitabilnost. Visa tehnoloska razina (hardver, softver, koristenje interneta u

interakcijama i obavljanju poslova) usvojena za bankarsko poslovanje povecava kvalitetu



bankarskih usluga, snizava troSkove te, posljedi¢no, pozitivno utjece na profitabilnost. Osim toga,
efikasne administrativne kompetencije unutar banke pridonose kvaliteti usluga i postizanju dobre
reputacije, Sto takoder moze utjecati na profitabilnost (Al-Eitan i dr., 2021:645-646). Isti autori
cksterne determinante nazivaju faktorima okruzenja, a ukljuuju pravni, politicki aspekt i
ekonomsko okruzenje, odnosno politicke uvjete, zakone i propise te procese koji upravljaju
aktivnostima banaka neke zemlje, dok se ekonomsko okruzenje odnosi na stanje gospodarstva te

makroekonomske ¢imbenike i investicijsku klimu.

2.3. Utjecaj ekonomske stabilnosti na bankarski sektor

Ekonomska stabilnost neke =zemlje i profitabilnost banaka medusobno su povezani.
Makroekonomska stabilnost odrazava se kroz nisku inflaciju, stabilan rast BDP-a ili ravnotezu
platne balance, a takvo okruZenje rezultira nizim razinama nezaposlenosti i smanjenjem kreditnog
rizika povoljno utjecuci na kvalitetu aktive banaka. Nasuprot tome, banke koje posluju profitabilno
dodatno pridonose ekonomskom rastu poveéanjem financijske stabilnosti u zemlji. Naime, prema
Klein i Weillu (2022) profitabilne banke lakse zadrzavaju svoju zaradu, poveéavaju svoj temeljni
kapital, nude vec¢i povrat dioni¢arima i laksSe pristupaju kapitalu na financijskim trzistima ¢ime

pogoduju gospodarskom rastu i financijskoj stabilnosti.

Zivko i Kandzija (2013) inflaciju i bruto domaéi proizvod (BDP) opisuju kao makroekonomske
determinante koje ostavljaju najveci utjecaj na efikasnost bankarskog poslovanja buduci da izravno
utjeCu na kreditni rizik. Ukoliko je prisutna nestabilnost cijena, odnosno inflacija, moze do¢i do
promjene kamatnih stopa. U tom slucaju centralne banke mogu donijeti odluku o povecanju
kamatnih stopa kako bi utjecale na potro$nju i nastojale kontrolirati inflaciju. Kao posljedica
povecanja kamatnih stopa mogu se javiti ve¢i troSkovi zaduzivanja, smanjujuci neto kamatne
prihode banaka i potencijalno profitabilnost. Nasuprot tome, banke takoder mogu iskoristiti
povecanje kamatnih stopa u svoju korist, buduci da ¢esto zaraduju na razlici izmedu kamatnih stopa
na depozite i kamatnih stopa na kredite. Ako su kamatne stope relativno visoke i stabilne, moguce
je ostvarivanje ve¢ih neto kamatnih prihoda $to se pozitivno odrzava na profitabilnost (Zivko,
2006:202-205). Dakle, utjecaj inflacije na profitabilnost banaka iz navedenih razloga ne mora biti

nuzno negativan, a prije svega ovisi o tome je li ju neka banka predvidjela ili nije. Ukoliko je



inflacija u potpunosti predvidena, banke mogu pravovoremeno prilagoditi kamatne stope kako bi
povecale prihode te, naposlijetku, profit. Ako inflacija nije predvidena, banke sporo prilagodavaju
svoje kamatne stope $to rezultira povecanjem troskova i gubitcima (Abel i Le Roux, 2016:849).

Inflacija smanjuje vrijednost novca tijekom vremena, $to moze utjecati na sposobnost banaka da
odrze stvarnu vrijednost svojih sredstava zbog ¢ega bi banke trebale pazljivo upravljati svojim
portfeljem kako bi se nosile s inflacijskim pritiscima i ocuvale vrijednost svojim imovinskih
pozicija. Tijekom rasta razine cijena, smanjuje se sposobnost zajmoprimca da vracaju kredite zbog
pada njihove kupovne mo¢i, Sto dodatno povecava kreditni rizik za banke te, posljedicno, moze
rezultirati gubitcima na nepovoljnim kreditma i smanjenjem profitabilnosti. Osim toga, inflacija,
osim §to utje¢e na vrijednost financijske imovine i kreditnu sposobnost zajmoprimca, utjee i na
pad vrijednosti kolaterala odrazavajuéi se na likvidnost i solventnost banaka (Zivko i Kandzija,
2013:139-140).

Rast ili pad bruto domaceg proizvoda (BDP), takoder, ima klju¢nu ulogu u profitabilnosti banaka.
Ako BDP raste, pojedinci i poduzeéa mogu traziti kredite za investicije ili potro$nju, $to moze
povecati prihode ili, u obrnutoj situaciji, smanjiti prihode banaka. Pad razine BDP-a u nekoj zemlji
moze kao posljedicu imati veé¢i kreditni rizik. Primjerice, tijekom recesije raste neizvjesnost i
nezaposlenost povecavajuéi rizik od neizvrSavanja kreditnih obveza, a §to moze rezultirati
povecanim troSovima za banke. Nasuprot tome, rast BDP-a mozZe utjecati na poveéanje potraznje
za financijskim uslugama banaka $to opet moze povecati njihovu likvidnost, prihod te samim time
i profitabilnost (Abel i Le Roux, 2016:848-849).

Iz navedenoga se moze uoditi kako su inflacija i BDP medusobno povezani te zajedno oblikuju
ekonomske uvjete, a banke moraju pazljivo pratiti ove pokazatelje i prilagoditi strategije
poslovanja promjenama ekonomskog okruzenja kako bi bile spremne ocuvati svoju profitabilnost.
Dakle, ukoliko banke pravovoremeno ne predvide op¢i porast cijena, inflacijske Sokove ili recesiju,
dolazi do povecanja kreditnog rizika ili ve¢ih troskova zaduzivanja te do smanjenja potraznje za
financijskim proizvodima. Budu¢i da su navedeni ¢imbenici eksterni, na njih banke ne mogu
(inflacija, BDP, promjene kamatnih stopa), na profitabilnost banaka utjee i monetarna politika o

c¢emu Ce se viSe govoriti u nastavku.



2.4. Uloga monetarne politike u profitabilnosti banaka

Monetarna politika sredi$njih banka ima kljué¢nu ulogu u oblikovanju uvjeta u financijskom sustavu
Sto utjeCe na banke i njihovu profitabilnost. Grgurek i Vidakovi¢ (2011) definiraju pojam srediS$nje
banke kao “financijsku instituciju koja je zaduzena za kontrolu i provodenje monetarne politike”.
Isti autori daju definiciju monetarne politike kao “skup politika i djelovanja s kojim se kontrolira
koli¢ina novca u ekonomiji sa svrhom postizanja ciljeva monetarne politike” (Grgurek i Vidakovi¢,

2011:407).

Kao jedan od glavnih monetarnih ciljeva sredisnjih banaka pojavljuje se odrzavanje stabilnosti
cijena, a kako bi to postigle, sredisnje banke se koriste raznim mehanizmima i politikama. Osim
stabilnosti cijena, ciljevi sredi$njih banaka, obi¢no, uklju¢uju i odrZzavanje stabilnosti financijskog
sustava, stabilnosti teCaja, ekonomski rast te odrzavanje odgovarajue razine zaposlenosti.
Primjerice, Hrvatska narodna banka (HNB) se koristi mehanizmima koji utje¢u na koli¢inu novca
u opticaju, kamatnu stopu i tecaj, dok kao mjere monetarne politike koriste intervencije na trzistima
(deviznim, trziStima novca i slicno), REPO i lombardni poslovi te regulatorne mjere (Grgurek i
Vidakovi¢, 2011:407-409).

Kada je rije¢ o Europskoj uniji, pristupanjem drzava ¢lanica postaje dijelom Europskog sustava
sredi$njih banka (engl. ESCB, European System of Central Banks). ECSB ¢ini 27 drzava ¢lanica
EU-a i Europska sredisnja banka (engl. ECB, European Central Bank) koja je ujedno centar ESSB-
a i Eurosustava. Za ostvarenje svojih ciljeva ESCB provodi standardne i nestandardne mjere
monetarne politike. Glavni instrument ECB su kamatne stope koje moze propisati za posudbu
sredstava ili pohranu depozita komercijalnim bankama, dok su standardni i nestandardni

instrumenti monetarne politike ECB (Europski parliament, 2023, mrezne stranice):

e Standardni instrumenti:
a. Operacije na otvorenom trzistu — ukljucuju operacije na otvorenom trzistu kako bi
se utjecalo na likvidnost kroz refinanciranje i operacije dugoroc¢nijeg refinanciranja
s ciljem ostvarivanja i utjecaja na kratkoro¢ne ili dugoro¢ne kamatne stope. Ostale
operacije na otvorenom trziStu ukljucuju operacije fine prilagodbe i strukturne

operacije.



b.

Stalno raspolozive moguc¢nosti — ukljucuju moguénost marginalne posudbe i
novCanih depozita. Marginalna posudba od centralne banke provodi se s ciljem
ostvarenja brze likvidnosti (prekonoéne), a moguénost novcanih depozita s ciljem
plasiranja prekono¢nih depozita.

Drzanje minimalnih obveznih pricuva — glavni cilj drzanja minimalnih obveznih
priCuva odnosi se na stabilizaciju kratkoro¢nih kamatnih stopa na trzistu te

stvaranje/povecéanje manjka likvidnosti u bankovnom sustavu.

e Nestandardni instrumenti:

a.

Programi kupnje vrijednosnih papira — ECB moze u odredenim vremenskim
razdobljima provoditi programe kupnje vrijednosnih papira (primjerice, za vrijeme
pandemije pokrenut je hitni program kupnje vrijednosnih papira).

Izravne monetarne transakcije — nakon objave od strane ECB 2012. godine o
moguénosti provodenja ove mjere ista jo§ nije upotrijebljena. Cilj izravne
monetarne transakcije je ofuvanje odgovarajuce transmisije monetarne politike i
zaStita jedinstva monetarne politike.

Instrument zaStite transmisije — najavljen je sredinom 2022. godine s ciljem
podrzavanja ucinkovite transmisije monetarne politike.

Smjernice budu¢e monetarne politike — ovim smjernicama ECB mjenja svoju
komunikacijsku strategiju, pruzajuci smjernice o buducoj politici kamatnih stopa 1
kupnji vrijednosnih papira.

Operacije dugoro¢nijeg refinanciranja — ECB donosi odluke o ciljanim operacijama
dugorocnijeg refinanciranja s ciljem poboljSanja kreditiranja Kreditnih institucija u

europodrucju i sli¢no.

U Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (SAD) implementaciju i vodenje instrumenata monetarne

politike provodi ameri¢ka srediSnja banka Federalni rezervni sustav (engl. FED, the Federal

Reserve). Struktura ameri¢kog bankarskog sustava je jedinstvena i razlikuje se od strukture EU-a,

buduc¢i da su odgovornosti za provodenje instrumenata monetarne politike podijeljene na tri klju¢na

entiteta. O navedenim entitetima 1 njithovoj ulozi u americkom bankarskom sustavu ¢e se takoder

govoriti u narednim poglavljima, a odgovornosti za provodenje pojedinih instrumenata i mjera

monetarne politike uljucuju:



1. Obvezna rezerva — Odbor guvernera je odgovoran i ovlasten za promjene obveznih pri¢uva
unutar zakonom propisanim granicama, Koje depozitarne institucija moraju drzati kod FED-
a,

2. Diskontna stopa — predstavlja stopu po kojoj se komercijalne banke i ostale depozitne
institucije zaduzuju za zajmove od Federalnog rezervnog fonda,

3. Operacije na otvorenom trzistu — kratkoroc¢ni cilj za operacija na otvorenom trzistu odreduje
Federalni odbor za otvoreno trziste (engl. FOMC, the Federal Open Market Committee)

(Federal Reserve, 2023, mrezZne stranice).

Navedene politike samo su primjer moguc¢ih monetarnih politika te su istaknute budu¢i da mogu
utjecati na profitabilnost banaka na razne nacine. SrediSnje banke Cesto koriste kamatne stope kako
bi kontrolirale inflaciju 1 potaknule ili ogranicile gospodarsku aktivnost. Promjene referentnih
kamatnih stopa utjeCu na kamatne stope koje banke primjenjuju na svoje proizvode (kredite i
depozite), a takve promjene ostavljaju utjecaja na neto kamatne prihode banaka, odnosno na
njihovu profitabilnost. Osim toga, promjene kamatnih stopa povecavaju troSkove zaduzivanja, §to
moze smanjiti marzu i neto kamatne prihode banaka i obrnuto. SrediSnje banke nekim
instrumentima monetarne politike mogu pustiti novac u bankovni sustav ili ograni¢iti njegov
protok, ¢ime u optjecaju moze biti vise ili manje novca nego $to je bankama potrebno. Time se
banke mogu suociti s povecanim tro$kovima financiranja i ograni¢enim pristupom novéanim
sredstvima. S druge strane, ukoliko u optjecaju postoji vise novca, banke mogu imati vise prilika
za investicije i time bolju profitabilnost. Na likvidnost, takoder, utjeCu i spomenute promjene
kamatnih stopa. Ukoliko stope rastu, deponenti mogu povuci svoje depozite radi ostvarenja vecih
prihoda od investiranja ¢ime ostavljaju banci problem odrzavanja likvidnosti (Zivko, 2006:201-

206).

Dodatno, inflacijski pritisci mogu utjecati na kupovnu mo¢ i zaduzivanje zajmoprimaca u slucaju
kada ju banke nisu anticipirale. Ukoliko se ne odrzava pod kontrolom od strane sredi$nje banke,
moze do¢i do povecanja kamatnih stopa, smanjenja kupovne mo¢i, povecanog kreditnog rizika te

smanjenja potraznje za zaduzivanjem §to za posljedicu ima smanjenje profitabilnosti banaka (Abel

i Le Roux, 2016:849-850).
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3. Osvrt na bankarski sektor EU | SAD-a

3.1. Pregled bankarskih sustava EU

Bankarski sustav EU obuhvaca kompleksnu mrezu financijskih institucija i regulatornih tijela.
Pristupanjem Europskoj uniji za drzavu ¢lanicu otvara se pristup najve¢em jedinstvenom trzistu S
vise od 500 milijuna potrosaca. Slobodno kretanje robe, usluga, kapitala i radne snage omogucuje
lakSu trgovinsku razmjenu, ali i medusobno prozimanje inovacija, ideja i kultura. Osim toga,
drzava clanica se prilagodava EU standardima i1 zajednickim regulatornim okvirima te stjece
mogucnost sudjelovanja u zajedni¢kim politikama, programima i fondovima EU-a (TiSma i dr.,
2012:15-16).

Pristupanjem EU srediSnje banke drzave c¢lanice postaju integrirani dio Europskog sustava
sredi$njih banaka (ESSB), a uvodenjem eura kao nacionalne valute postaju aktivni sudionici
Eurosustava te obavljaju zadatke propisane od strane ESSB-a i Eurosustava. ESSB ¢ine sve
nacionalne sredi$nje banke 27 drzava ¢lanica EU-a i ECB, dok Eurosustav ¢ini ECB i sredi$nje

banke 20 drzava koje su uvele euro unutar EU-a (Hrvatska Narodna Banka, 2023).

Kljuéna institucija odgovorna za monetarnu politiku Eurozone i ESSB-a je Europska sredi$nja
banka (ECB), koja zajedno s nacionalnim sredi$njim bankama pojedinih zemalja ¢lanica izvrSava
zadatke povjerene u okviru ESSB-a. Glavni cilj ECB je, kao i drugih nacionalnih sredisnjih banaka,
odrzavanje stabilnosti cijena te podrzavanju ekonomske i monetarne politike unutar Eurozone i
EU-a. ECB ima tri nadleZna tijela za donoSenje odluka, a to su Upravno vijece, Izvr$ni odbor i
Opce vijece. ECB uz ostale nacionalne srediSnje banke drzava ¢lanice ¢ini Europski sustav
sredi$njih banaka (engl. ESCB, European System of Central Banks) (Hrvatska Narodna Banka,
2023).

Podru¢je Europske unije, uz osam drzava izvan podrucja EU, dio je jedinstvenog podrucja placanja
u eurima, odnosno SEPA podrucja (engl. Signle Euro Payments Area), gdje se sve transakcije
odvijaju pod jednakim uvjetima, pravima i obvezama. Glavni cilj SEPA-e je uspostavljanje
jedinstvenog sustava platnog prometa u Eurozoni i ostalim zemljama koje pripadaju SEPA

podruc¢ju. Klju¢nu ulogu u nadzoru nad SEPA-om ima Europska sredis$nja banka u suradnji s
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Europskom bankarskom agencijom (EBA) kako bi se osigurala dosljedna primjena standarda i

propisa povezanih sa SEPA platnim sustavom (Single Euro Payment Area, 2023).

Europska bankovna unija (engl. EBU, European Banking Union) oznacava koordinirani
jedinstveni sustav nadzora i sanacije banaka na razini EU-a s ciljem osiguranja stabilnosti,
sigurnosti i otpornosti bankarskog sektora u slu¢aju financijskih kriza. Sve drzave ¢lanice koje su
usvojile euro kao nacionalnu valutu djeluju pod jedinstvenim pravilima, a moze ukljucivati i one
drzave Clanice izvan europodrucja koje joj se odluce prikljuciti. Sastoji se od tri klju¢na elementa,
odnosno stupa: jedinstveni nadzorni mehanizam (engl. SSM, Single Supervisory Mechanism),
jedinstveni sanacijski mehanizam (engl. SRM, Single Resolution Mechanism) te europski sustav

osiguranja depozita (engl. EDIS, European Deposit Insurance Scheme) (European Union, 2023).

Tablica 2: Odabrane osnovne informacije i pokazatelji podru¢ja EU, 2022. godina

Odabrani pokazatelji 2022. godina
Broj stanovnika (stanje 1.1.2023.) 448.387.872
BDP per capita 28.950 EUR
Godisnja stopa inflacije 9.2 %
(promjena u odnosu na prethodnu godinu) ’

Ukupna imovina (aktiva) sredi$njih banaka Eurosistema 7,9 milijardi EUR
Prosjec¢na godisnja kamatna stopa na kredite stanovnistvu 2,88 %
Prosjecna godisnja kamatna stopa na kredite poduzec¢ima 341 %
Prosjecna godis$nja kamatna stopa na depozite 2%
Stopa nezaposlenosti 6,8 %
Bruto dug drzave (udio u BDP-u) 83,5 %

Izvor: izrada autora prema ECB, Annual Report, 2022: 1-2, mrezZne stranice Europske unije, 2023.

(www.european.union.europa.eu), Money, Credit and Central Bank Interest Rates, Statistics Insights,

2023. (www.euro-area-statistics.org) mrezne stranice Svjetske banke, 2023. (www.data.worldbank.org)

Prethodna tablica prikazuje odabrane osnovne makroekonomske i ostale pokazatelje gospodarske
razvijenosti zemlje prikupljene preko sluzbenih internetskih stranica Europske unije, ECB-a i
Svjetske banke. Sukladno prikazanim podacima, u odnosu na 2021. godinu, stopa realnog BDP-a
porasla je za 3,40 %, dok je BDP per capita iznosio 28.950 EUR. Prosje¢ne godis$nje kamatne stope
2022. godine iznosile su 2,88 % za stanovnistvo te 3,41 % za poslovne jedinice, dok su kamatne

stope na depozite iznosile 2 %.
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3.1.1. Nadzor i regulatorni okvir

Nadzor i regulatorni okvir bankarskog sustava Europske unije obuhvacaju razna zakonodavstva,
institucije i prakse koje su usmjerene na osiguranje stabilnosti, transparentnosti i odrzivosti
bankarskog sustava unutar EU. Njihova uloga i zadatci su viSestruki, a u nastavku se nalazi pregled

klju¢nih elemenata regulatornog okvira.

Europsko vije¢e je 2009. godine donijelo odluku o uvodenju jedinstvenih pravila kako bi se
uklonile zakonodavne razlike drzava Clanica te osigurala jednakost prava zastite potrosaca te
jednaki uvjeti unutar cijele EU (Basel I11). Prema zaklju¢cima Europskog vijeca, jedinstvenim se
pravilima nastoji utvrditi kapitalni zahtjevi za banke, osigurati bolju zastitu deponenata te urediti

sprijeCavanje propadanja banaka te upravljanje takvim situacijama (Radman Pesa, 2015:100).

Kao jo$ jednu kljuénu karakteristiku bankarskog sustava EU-a potrebno je spomenuti set
regulatornih standarda i mjera Basel Ill. Basel 111 donesen je od strane Bazelskog odbora za
bankovni nadzor (engl. BCBS, Basel Committee on Banking Supervision) 2009. godine (Radman
Pesa, 2015:95). U Europskoj uniji, provedba Basel 111 standarda integrirana je kroz europski pravni
okvir kroz Direktive i Uredbe koje propisuje EU s ciljem jacanja financijskog sektora, povecanja
spremnosti i sposobnosti banaka za financijske izazove te osiguranja dosljednosti primjene
standarda u svim zemljama clanicama. Implementacija ovih standarda ukljuuje povecanje
minimalnih kapitalnih zahtjeva, bolje upravljanje likvidnoS¢u, jaCanje transparentnosti i

poboljsanje sigurnosti banaka (ECB, 2023).

Direktiva o kapitalnim zahtjevima (engl. CRD 1V, Capital Requirements Directive) zajedno s
Uredbom o kapitalnim zahtjevima (engl. CRR, Capital Requirements Regulation) postavlja
zahtjeve za kapital banaka, likvidnost, transparentnost i ocjene rizika s ciljem osiguranja
financijske stabilnosti i zaStitu Stedisa. Direktiva o oporavku i rezoluciji banaka (engl. BRRD, Bank
Recovery and Resolution Directive) definira okvir za upravljanje krizama te daje ovlasti i
moguénost koristenja instrumenata rjesavanja kriza u bankama. Direktivom o sustavima osiguranja
depozita (engl. Deposit Guarantee Scheme Directive) se utvrduje zajednicki europski sustav zastite
Stednih depozita (European Parlamenta, 2023). Osim spomenutih Direktiva i Uredbi, postoje i one
usmjerene na sprijeCavanje pranja novca i financiranja terorizma te osiguranje transparentnosti

financijskih transakcija.
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3.1.2. Utjecaj ekonomske integracije na profitabilnost banaka

Ekonomska integracija otvara bankama vrata zajedni¢kog trzista, slobodnog protoka kapitala i
harmonizacije regulatornih okvira sto oblikuje njihovo poslovanje te utjece na prihode. Primjer
utjecaja ekonomske integracije na profitabilnost banaka prikazan je u Tablici 3 prikazujuéi
odabrane klju¢ne informacije o poslovanju kreditnih institucija u Republici Hrvatskoj od 2011. do
2015. godine. Prikazano razdoblje je odabrano iz razloga $to je Hrvatska 1. srpnja 2013. godine
postala EU ¢lanica ¢ime je pristupila jedinstvenom otvorenom trziStu otklonivisi trgovinske
barijere, pristupila investicijama i fondovima EU-a, slobodnom kretanju radne snage i monetarnoj
integraciji. O prednostima ekonomske integracije govorilo se u prethodnim poglavljima, stoga se
Tablicom 3 nastoje prikazati konkretne implikacije ekonomske integracije na profitabilnost

hrvatskih depozitnih institucija.

Tablica 3. Odabrane kljuéne informacije o poslovanju kreditnih institucija, 2011. - 2015. godine (HRK)

Odabrane klju¢ne informacije 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.
Broj banaka 32 30 30 29 27
Ukupna imovina banaka (u mird) 406,96 400,26 397,9 395,9 393,5

Udio banaka u ve¢inskom vlasni$tvu

stranih dionicara ( %) 90,60 90,10 89,70 90,10 90,30
Ostvareni dobit/gubitak (u mird) 378 279 477 1,98 (4,3)
Ukupno dani krediti banaka (u mird) 345 333 351 350 345

Izvor: izrada autora prema HNB Godisnje izvjesée 2012: 53-68, HNB Godisnje izvjesc¢e 2014: 54-69,
HNB Godisnje izvjesce 2015: 56-70

Iz prikazane tablice moguce je vidjeti pregled odabranih klju¢nih faktora koji govore o bankarskom
sustavu, odnosno ukupnoj imovini, vlasni$tvu, dobiti ili gubitku te ukupnom iznosu danih kredita
u razdoblju od 2011. do 2015. godine u Hrvatskoj. Od 2013. godine, kada je Hrvatska postala
dijelom EU-a, uocava se smanjenje dobiti 2014. godine s 477 milijardi na 1,98 milijardi HRK, a

iduce, 2015. godine, depozitne institucije ostvarile su gubitak od 4,3 milijardi HRK.

Osim spomenih pozitivnih aspekata ekonomske integracije, postoje i odredeni izazovi za bankarski
sektor, koji se mogu povezati s Tablicom 3. Ulaskom u EU, banke moraju prilagoditi svoje
poslovanje i regulative kako bi se uskladile s europskim standardima Sto zahtjeva dodatne napore
u implementaciji novih propisa i politika. Nadalje, dolaskom europskih banaka na domace trziste

povecava se konkurecija te se stavlja pritisak na domace banke da pobolj$aju svoje usluge 1 ostanu
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konkurentne. Slobodan protok kapitala unutar EU moze dovesti do vece volatilnosti kapitala,
stavljajuci pritisak na kamatne stope i valutu. lako Hrvatska nije odmah uvela euro kao nacionalnu
valutu, integracija s europskim gospodarstvom moze donijeti valutne izazove i povecati potrebu za
ucinkovitim upravljanjem valutnim rizicima. Navedeni izazovi ¢ine dinamicko okruzenje kojemu
su se banke morale prilagoditi da bi ostale konkurentne i uskladene s europskim normama (TiSma

i dr., 2012:26-49).

3.2.  Pregled bankarskih sustava SAD-a

Bankarski sustav SAD-a se u mnogo¢emu razlikuje od sustava unutar EU-a. Bankarski sustav EU-
a integriran je na razini eurozone i podlozan zajedni¢kim regulatornim okvirima, dok je bankarski
sustav SAD-a decentraliziran i sastoji se od razli¢itih drzavnih i saveznih banaka pod nadzorom
Sustava federanih rezervi (engl. FED, Federal Reserve System). Clanstvo u FED-u, kao §to je sludaj
unutar EU-a, nije stvar drzavnog pridruzivanja, ve¢ je regulirano zakonima SAD-a, koji ima
specifi¢nu strukturu koja ukljucuje regionalne centralne banke i ¢lanice. Svaka komercijalna banka
u SAD-u, bilo drzavna ili nacionalna, mora postati ¢lanicom FED-a. Pristupanje FED-u nije opcija
za drzave, ve¢ za individualne banke koje posluju unutar tih drzava. Ovakav dvojni bankarski
sustav oznacava funkcioniranje na dvije razine, odnosno na federalnoj (centralnoj) razini i na razini

svojih saveznih drzava ¢lanica (Gerdesmeier i dr., 2007:8-10).

FED je osnovan 1913. godine Zakonom o Federalnom sustavu rezervi (engl. Federal Reserve Act)
s ciljem upravljanja monetarnom politikom, regulacijom banaka, odrzavanja stabilnosti
financijskog sustava te poticanja zapo§ljavanja i odrzivog gospodarskog rasta. Njenim osnivanjem
SAD je zemljopisno podijeljen na 12 distrikta od kojih svaki ima zasebnu Banku rezervi. lako svaki
od disktrikta djeluje neovisno pod nadzorom su Upravnog odbora Federalnih rezervi (Trendowski,
2012:7-8). Osim §to FED nadzire nacionalne i drzavne banke, svaka drzava unutar FED-a nadzire

poslovanje banaka kojima putem vlastite intitucije izdaje odobrenje za rad (Mileti¢, 2008:4).

FED ima slozeni regulatorni okvir buduc¢i da ukljucuje velik broj banaka i ostalih institucija nad
kojima obavlja superviziju. Na kraju 2022. godine 1.420 banaka bile su ¢lanice Sustava federalnih
rezervi, a nacionalne banke ¢lanice FED-a upravljale su sa 47.297 poslovnica te ¢inile 34 % svih

komercijalnih banaka SAD-u (Board of Governors of the Federal Reserve System, 2022:26). Prema
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godi$njem izvjestaju Upravnog vijeca FED-a za 2022. godinu, Sustav federalnih rezervi upravljao
je sa sveukpno 4.675 institucija (domadim i stranim bankama, bankarskim organizacijama,
bankama drzava Clanica, osiguravaju¢im i komercijalnim $tedno-kreditnim zadrugama) koje su

krajem godine raspolagale sa 45,3 bilijuna USD ukupne imovine.

Upravo radi tako velikog broja institucija, FED ima vrlo slozeni regulatorni sustav koji obuhvaca
niz zakona, propisa i praksi s ciljem odrzavanja stabilnosti financijskog sustava. Jedan od klju¢nih
zakona koji definira i uspostavlja funkcije FED-a je Zakon o Sustavu federalnih rezervi (engl.
Federal Reserve Act). Isti Zakon, takoder, odreduje strukturu FED-a, ovlasti i odnose izmedu
razli¢itih komponenata sustava (Cecchetti, O’Sullivan, 2003:1), a o ostalim propisima vise ¢e se

govoriti u iduéem poglavlju.

Tablica 4. Odabrane osnovne informacije i pokazatelji podru¢ja SAD-a, 2022. godina

Odabrane kljuc¢ne informacije 2022. godina
Broj stanovnika (stanje 1.1.2023.) 334.233.854
BDP per capita 76.343 USD
Godisnja stopa inflacije

. . 8%
(promjena u odnosu na prethodnu godinu)
Ukupna imovina (aktiva) banaka FED-a 587 milijardi USD
Prosjecna godisnja efektivna kamatna stopa 4,33%
Stopa nezaposlenosti 3,6%
Bruto dug drzave 31,4 bilijuna USD

Izvor: izrada autorice prema Statista, 2023. (www.statista.com), mrezne stranice FED-a, 2023.

(www.federalreserve.gov)

Iz informacija prikazanih u Tablici 4 moguce je usporediti osnovne makroekonomske i ostale
pokazatelja razvijenosti gospodarstva s podru¢jem EU iz Tablice 1. Iako podru¢je EU-a ima 100
milijuna stanovnika vise od podrucja SAD-a, SAD ima ve¢i BDP per capita za oko 41.000 EUR.
Osim toga, stopa promjene realnog BDP-a, takoder, je znacajno veéa na podrucju SAD-a, gdje
iznosi 9,2%, a u EU 3,4%. Ukupna imovina banaka SAD-a krajem 2022. godine iznosi 587
milijardi US (oko 530 milijardi EUR) §to u odnosu na imovinu europodrucja od 7,9 milijardi EUR
¢ini veliku razliku. Godisnja stopa inflacije unutar EU-a iznosila je 9,2%, dok je u SAD-u 8%.
Ovakvom usporedbom uocavaju se razlike u osnovnim makroekonomskim pokazateljima
razvijenosti gospodarstva, odnosno unutar SAD-a veca je razina BDP-a, manja stopa inflacije i

stopa nezaposlenotsti, a banke raspolaZu sa znac¢ajno ve¢om imovinom.
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3.2.1. Struktura americkog bankarskog sustava

Temeljne odgovornosti centralne banke SAD-a, FED-a, ukljucuju, sli¢no kao i kod ESB-a,
odredivanje kamatnih stopa, upravljanje opskrbom novca i reguliranje financijskih trzista. FED
obavlja pet op¢ih funcija za promicanje uéinkovitog djelovanja gospodarstva SAD-a i, generalno,
javnog interesa. Prema publikaciji FED-a (2021), Sustav federalnih rezervi obavlja pet klju¢nih

funkcija od javnog interesa za promicanje zdravog gospodarstva i stabilnosti financijskog sustava:

1. provodenje nacionalne monetarne politike kojom promice zaposlenost, stabilnost cijena i
umjerenih dugoro¢nih kamatnih stopa;

2. odrzavanje stabilnosti financijskog sustava te kontrola sistemskih rizika;

3. supervizija i regulacija financijskih institucija;

4. poticanje sigurnosti i u¢inkovitosti sustava pla¢anja i namire;

5

promicanje zastite potrosaca i razvoj zajednice (FED, 2021:1).

Stvaranjem Zakona o federalnim rezervama odbaen je ve¢ spomenuti koncept jedinstvene

sredi$nje banke, umjesto ¢ega je osnovan sredi$nji bankarski sustav s tri klju¢na entiteta:

1. Odbor guvernera federalnih rezervi (engl. the Federasl Reserve Board of Governors, Board
of Governors),

2. 12 banki federalnih rezervi (engl. the Federal Reserve Banks, Reserve Banks) te

3. Federalni odbor za otvoreno trziste (engl. FOMC, the Federal Open Market Committee)
(FED, 2021:2-3).

Odbor guvernera federalnih rezervi je upravno tijelo FED-a kojim upravlja sedam ¢lanova
imenovanih od strane predsjednika SAD-a uz prethodno savjetovanje i odobrenje od strane Banki
rezervi. Njegov zadatak je vodenje rada FED-a kako bi promicao i ispunio navedene ciljeve i
odgovornosti koje su dane Zakonom o federalnim rezervama, a izravno odgovara i izvjeStava
Kongresu. Osim toga, odbor nadzire 12 Rezervnih banaka usmjeravajué¢i rad FED-a promicanju

svojih ciljeva i ispunjavanju odgovornosti propisanih Zakonom (FED, 2021:7).

Prema Zakonu o Federalnim rezervama, svaka od 12 decentraliziranih Rezervnih banaka ima 9
¢lanova Upravnog odbora. Komercijalne banke koje su ¢lanica FED-a posjeduju dionice Rezervne
banke svoga okruga te biraju direktore Rezervne banke. Odabrani direktori djeluju kao veza izmedu

FED-a i privatnog sektora te razmjenjuju informacije o ekonomskim uvjetima svojih okruga, ¢ime
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se doprinosi boljem razumjevanju cjelokupne ekonomije u okviru Sustava (FED, 2021:4). Prema
publikaciji FED-a The Fed Explained: What the Central Bank Does (2021), geografske razlike 12
banaka su od velike vaznosti za u¢inkovito donosenje monetarne politike upravo zbog poznavanja

1 uvazavanja regionalnih razlika.

Trec¢i kljuéni entitet bankarskog sustava SAD-a, FOMC je tijelo FED-a koje formira nacionalnu
monetarnu politiku donose¢i sve odluke povezane s usmjeravanjem gospodarstva prema zakonom
propisanim ciljevima maksimalne zaposlenosti i stabilnosti cijena. Klju¢ni instrumenti kojima
FOMC provodi monetarnu politiku ukljucuju podizanje ili spusStanje kamatne stope po kojoj
americke depozitne institucije medusobno posuduju te kupovina i prodaja vrijednosnih papira na

otvorenom trzistu.

3.2.2. Utjecaj monetarne politike FED-a na profitabilnost banaka

Odluke o monetarnim politika donose ¢lanovi Odbora guvernera i predsjednika 12 Rezervnih
banki, koji se okupljaju na osam redovnih zajedni¢kih sastanaka godis$nje kako bi raspravljali o
ekonomskim i financijskim uvjetima unutar zemlje. Na svojim sastancima FOMC razmatra
vjerojatnost razvoja gospodarstva SAD-a u kratkom i srednjem roku te potencijalne rizike te po
potrebi odreduje provodenje odredene monetarne politike kako bi se gospodarstvo kretalo prema
ciljevima FED-a (FED, 2021:27-28). Trenutnu okvir za monetarnu politiku (usvojen 2012. godine)
sastoji se od ciljeva 0 maksimalnoj zaposlenosti i inflaciji od 2% u dugom roku (Eberly i dr.,
2020:6).

Borio 1 dr. (2015) razmatraju razli¢ite komponente koje utjeu na profitabilnost banaka, a koje su
povezane s odlukama o monetarnoj politici FED-a, odnosno na njihov neto kamatni prihod i ostali
prihod (osim kamata). Kao $to je slu¢aj kod svake centralne banke, autori su utvrdili kako prihodi
banaka ovise 0 odlukama FED-a buduci da on kontrolira kratkoroéne kamatne stope. Promjene u
ovim kamatnim stopama utjecu na troSkove zaduzivanja banaka, odnosno, ukoliko su kamatne
stope niske, banke se mogu povoljnije zaduzivati, a Sto posljedi¢no potice zaduzivanja od strane

stanovni$tva (Borio i dr., 2015:16-18).

Kashyap i Stein (1997) navode kako se promjene u monetarnoj politici najvisSe odrazavaju na

bankarske kredite i nezaposlenost, BDP i druge makroekonomske pokazatelje. Osim veé
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spomenutog utjecaja na kratkoro¢ne kamatne stope, ¢ime se moze povecati ili smanjiti potraznja
za kreditima, monetarne politike FED-a, takoder, utjecu i na likvidnost banaka i laksi pristup
kapitalu (Kashyap i Stein, 1997:5-6). Jasno je kako inflacija negativno utjee na profitabilnost s
obzirom da direktno utjece na stvarnu vrijednost novca, tako da bilo koja politika FED-a koja utjece

na smanjenje i stabilnost inflacije pozitivno utjece na profitabilnost banaka.

Osim utjecaja na makroekonomske komponente, FED monetarnu politiku moze provoditi i putem
utjecaja na regulativu. Ukoliko se donesu odluke o smanjenju regulacija ili ublazavanja nekih
mjera, banke mogu imati manje troSkove uskladivanja i troSkove povezane s pracenjem i
zadovoljavanjem regulatornih standarda. Manje regulacija znaci i manje sloZene procedure
izvjeStavanja i administrativnih obveza §to moze rezultirati smanjenjem operativnih tro§kova
banaka te vec¢u fleksibilnost u upravljanju rizicima i prilagodbama poslovnih strategija bez potrebe

za prekomjernim administravinim opterecenjem (Altavilla i dr., 2017:33-34).
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4. Metodologija rada

Prilikom pisanja rada koriStene su razlicite istrazivacke metode s ciljem dobivanja rezultata i
zakljucCaka. Rad se temelji na sekundarnim podacima, a kao izvori koriStene su knjige, strucni
Casopisi, radovi s konferencija, zakoni, znanstveni i stru¢ni ¢lanci te podaci dostupni na internetu.
U teorijskom dijelu koriStena je deskriptivna metoda kako bi se na odgovaraju¢i nacin objasnili
bitni pojmovi, a na temelju pouzdane literature. Metoda komparacije koristila se u teorijskom dijelu
prilikom usporedbe razli¢itih tumacenja pojma profitabilnosti te prikaza dvaju banakrskih sustava.
Kompilacijom su se preuzeli rezultati drugih istrazivanja kako bi se istaknuli njihovi zakljucci,
opazanja i spoznaje, a koriStena je u tre¢em poglavlju prilikom osvrta na bankarski sustav EU-a i
SAD-a. Ova metoda koriStena je 1 u drugom poglavlju radi definiranja profitabilnosti i isticanja
vaznosti promatranja toga pokazatelja. Metoda klasifikacije pojavljuje se prilikom podjele op¢ih
pojmova na posebne, a Koristi se prilikom podjele instrumenata monetarne politike ovih

promatranih podrucja. Tijekom prikaza navedenih podataka takoder se pojavljuje i metoda analize.

U istrazivackom dijelu rada metodom prikupljanja podataka prikupljeni su podaci s mreznih
stranica ECB-a i FED-a sa svrhom analize financijskih izvjestaja promatranih banaka te kretanja
stope inflacije, realnog BDP-a i kamatnih stopa. Navedeni podaci prikupljeni su za period od 2018.
do 2022., odnosno do listopada 2023. godine za pojedine jedinice promatranja. Promatrani period
odabran je sukladno nestabilnostima na trziStu koje su se pojavile zbog pandemije uzrokovane
COVID-19 virusom i rata u Ukrajini. Upravo u tom periodu dogodile su se znacajne promjene u
makroekonomskim pokazateljima te se radom nastoji utvrditi kako i u kojoj mjeri te promjene

utjecu na profitabilnost banaka.

Metodom dokazivanja u istraZivackom dijelu rada te statistickom metodom 1 upotrebom
financijske analize izraCunati su i interpretirani pokazatelji profitabilnosti: povrat na kapital (ROE),
povrat na imovinu (ROA). Osim toga, analizirano je kretanje ukupne imovine, obveza, kapitala,
neto kamatnih prihoda i neto dobiti odabranih 20 banaka. Sukladno tome, u ovom dijelu rada,
koriStene su analize, gdje se primjenom odnosa veli¢ina nastojalo analizirati u kojoj mjeri se
varijable mijenjaju kroz promatrano razdoblje u cilju utvrdivanja specifiénih podrucja kako bi se
objasnili razlozi pojava odredenih promjena i njihovih posljedica. Kona¢no, komparacijom je

napravljen usporedni prikaz rezultata izmedu EU-a i SAD-a.
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Istrazivacka pitanja ovoga rada odnose se na utvrdivanje kako makroekonomske determinante,
poput BDP-a, inflacije i kamatnih stopa utjecu na profitabilnost banaka unutar Europske unije i
Sjedinjenih Americkih Drzava. Putem ovog istrazivackog pitanja moze se utvrditi postoji li razlika
u utjecaju tih makroekonomskih faktora na razliCite banke ovisno o podrucju i razvijenosti

gospodarstva unutar kojeg posluju. Nadalje, istrazivacko pitanje odnosi se i na utvrdenje kako su

godine te postoji li povezanost izmedu rasta ili pada BDP-a i perfomansi banaka. Sukladno tome,
cilj istrazivanja je ispitati kako inflacija, kamatne tope te promjene BDP-a utje¢u na neto prihode
banaka 1, opcenito, na financijske rezultate banaka. Nadalje, ciljevi se vezu uz istrazivanje kako su
banke prilagodile svoje strategije u odnosu na makroekonomske promjene te uz identificiranje

mogucih trendova i oblika ponaSanja banaka u kontekstu promatranih makroekonomskih faktora.

Odabrane banke su po veli¢ini ukupne imovine (aktive) medu najve¢ima unutar svoga podrucja, a
pruzaju raznolike financijske usluge ukljucuju¢i korporativno i investicijsko bankarstvo,
bankarstvo za privatne osobe, upravljanje imovinom, osiguranje i druge financijske proizvode i

usluge. Banke koje su izabrane iz podruc¢ja EU-a su:

e Deutsche Bank (Njemacka),

e BNP Paribas (Francuska),

e UniCredit (Italija),

e Banco Santander (Spanjolska),

e ING Group (Nizozemska),

e Reiffeisen Bank International (Austrija),
e KBC Group (Belgija),

e Nordea Bank (Svedska),

e BGL BNP Paribas (Luksemburg),

e Hrvatska Narodna Banka (Hrvatska).
Odabrane banke unutar SAD-a su sljedece:

e JPMorgan Chase & Co.,
e Bank of America,

e Wells Fargo,
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Citigroup,

Goldman Sachs,
Morgan Stanley,

U.S. Bancorp,

PNC Financial Services,
TD Bank,

BNY Mellon.
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5. Rezultati istrazivanja

5.1. Analiza utjecaja makroekonomskih determinanti na profitabilnost EU
banaka

U ovom dijelu rada fokus se stavlja na kljuéne makrockonomske ¢imbenike poput rasta BDP-a,
inflacije, kamatnih stopa te drugih klju¢nih varijabli koje utje¢u na performance banaka u razli¢itim
drzavama c¢lanicama EU-a. Kako bi se analizirao njihov utjecaj na profitabilnost banaka, u
nastavku, prikazani su osnovni podaci i pokazatelji uspjesnosti poslovanja banaka na podru¢ju EU-
a, a to su ukupna imovina (aktiva), ukupne obveze i kapital, neto kamatni prihod, neto dobit ili
gubitak te ROA i ROE u razdoblju od 2018. do 2022. godine kako bi se analizirao utjecaj

makroekonomskih determinanti na navedene podatke.

Ukupna imovina (aktiva) banke odrazava ukupnu vrijednost sredstava koja se nalaze na bilanci
banke, a ukljucuje sve financijske resurse kojima banka raspolaze $to podrazumijeva depozite,
zajmove, vrijednosne papire, nekretnine, rezerve kod centralne banke i druge imovinske stavke.
Veli¢ina imovine pruza informacije o raznolikosti poslovanja, financijskoj stabilnosti te
sposobnosti upravljanja rizicima. Imovina pruza informacije o veliini banke i raznolikosti ukupne
active ukoliko banka raznoliko ulaze svoje sredstva ii ma vise izvora prihoda. Grafikon 1. prikazuje

ukupnu imovinu odabranih 10 banaka EU-a u razdoblju od 2018. do 2022. godine.
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Grafikon 1. Ukupna imovina odabranih banaka unutar EU (2018.-2022. godine, u mil. EUR)
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Izvor: izrada autora prema Godisnjim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

Iz Grafikona 1. se moze uociti kako je u razdoblju od 2018. do 2022. godina ukupna imovina
banaka rasla osim kod UniCredit i Deutche Bank. Najvecu vrijednost ukupne imovine ostvaruje
banka Banco Santander iz Spanjolske, koja je 2022. godine zabiljezila vrijednost od 1,734 mlrd.
EUR, odnosno porast od 8,70 % u odnosu na 2021. godinu, a navedeno ujedno predstavlja najveci
porast imovine u odnosu na ostale promatrane banke. UniCredit grupacija sa sjedistem u ltaliji u
odnosu na ostale promatrane banke ima nesto drugaciju dinamiku kretanja ukupne imovine,
odnosno vrijednost ukupne aktive ostvarila je vrhunac 2020. godine kada je iznosila 931 mil. EUR,

nakon ¢ega vrijednost do 2022. godine opada na 857 mil. EUR.

Prilikom analize profitabilnosti banaka ukupni kapital kljucan je kako bi se odredila njihova
financijska stabilnost. Ukoliko banka raspolaze s dovoljno kapitala moze bolje podnijeti financijske
udare ili gubitke izazvane nepredvidenim dogadajima (promjene na trziSu, losi krediti), odnosno
spremnije su nositi se s rizicima vodeci brigu o interesima svojih dionika ukljuc¢uju¢i deponente,
dionicare i kreditore. Ukupni kapital nije samo regulatorna obveza banke vec¢ i klju¢ni pokazatelj

njezine sposobnosti odrZavanja stabilnosti 1 uspjeSnosti u dinamickom financijskom okruzenju.
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Sukladno tome, Grafikon 2. u nastavku prikazuje vrijednost ukupnog kapitala odabranih banaka
¢lanica EU-a u razdoblju od 2018. do 2022. godine.

Grafikon 2. Ukupni kapital odabranaih banaka unutar EU (2018.-2022. godine, u mil. EUR)
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Izvor: izrada autora prema Godis$njim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

U odnosu na Grafikon 1., iz Grafikona 2. moze se uociti drugacija dinamika kretanja vrijednosti

ukupnog kapitala banaka. Dok se kod pojedinih banaka uo¢ava nelinearan rast vrijednosti kapitala
svake godine (HNB, BGL BNP Paribas u Luksemburgu, Reiffeisen Bank International te BNP

Paribas u Francuskoj) kod ostalih banaka vrijednosti razli¢ito variraju kroz promatrano razdoblje.

Kao $to je slucaj i kod prethodnog grafikona, koji je prikazivao vrijednost ukupne aktive, Banco

Santander ostvaruje navjecu vrijednost ukupnog kapitala s zabiljeZenim vrhuncem 2019. godine

od 110 mil. EUR. Kod iste banke, takoder, se uoc¢ava najveci pad vrijednosti kapitala 2020. godine

u odnosu na prethodnu u iznosu od 17,47 %.

Promatranjem ukupnih obveza u odredenom vremenskom razdoblju pokazuje financijsku

stabilnost banaka budu¢i da omogucava pracenje promjena i fluktuacija obveza u financijskoj

strukturi banke. Visoke ili brzo rastu¢e obveze mogu ukazivati na povecan rizik i moguée probleme

u upravljanju dugom. Osim toga, analizom strukture obveza, posebno onih koje prozlaze iz
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zaduzivanja pod varijabilnim kamatnim stopama, omogucava projcenu osjetljivosti banaka na
promjene kamatnih stopa. U kontekstu utjecaja makroekonomskih determinanti na profitabilnost
banaka, ukupne obveze banke govore o kapacitetima banke da se prilagode makroekonomskim
primjenama te o njihovoj otpornosti i odrzivosti. Ukupne obveze banaka unutar EU prikazane su u
Grafikonu 3. koji prikazuje vrijednost obveza odabranih banaka u razdoblju od 2018. do 2022.

godine.

Grafikon 3. Ukupne obveze odabranih banaka unutar EU (2018.-2022. godine, u mil. EUR)

Hrvatska Narodna Banka
BGL BNP Paribas

Nordea Bank

KBC Group

Reiffeisen Bank International
ING Group

Banco Santander

UniCredit

BNP Paribas

Deutsche Bank

0,0

o

200,00 400,00 600,00 800,00 1.000,00 1.200,00 1.400,00 1.600,00 1.800,00
m2018. =m2019. m2020. =2021. m2022.

Izvor: izrada autora prema Godisnjim izvjeStajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

1z Grafikona 3. se kod vecine banka uocava rast vrijednosti ukupnih obveza do 2022. godine osim
kod UniCredit grupe, koja je jedina iste godine zabiljeZila smanjenje obveza za 9,70 %. Ovakav
rast obveza banaka sukladno promatranom razdoblju mozZe se pripisati uvjetima financijske
nestabilnosti koje vladaju na financijskim trzistima i inflaciji. Medutim, rast vrijednosti obveza nije
nuzno lo§, a moZze biti opravdan 1 pozitivan u razli¢itim situacijama pod uvjetom da je kontroliran
i odrziv te se pravilno koristi za podrsku poslovnim aktivnostima. Primjerice, u uvjetima
financijske nestabilnosti, inflacije, recesije ili slicnim ekonomskim izazovima, banke se mogu

odluciti za dodatno zaduZzivanje kako bi prilagodile svoje poslovanje i upravljale tim izazovima.
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Zaduzivanje radi odrzavanja likvidnosti, podrske kreditnim aktivnostima, financiranja izgubljenih
prihoda ili zastite od inflacije moze predstavljati strategiju kako bi se banke prilagodine novim
izazovima. Kao $to je uoceno kod promatranja ukupne imovine i ukupnoga kapitala, Banco
Santander je i u ovom sluc¢aju zabiljezio najvecu vrijednost ukupnih obveza u svim promatranim
godinama, a najveci rast obveza uocCava se 2022. godine kada iznose 1,637 mlrd. EUR, Sto

predstavlja porast od 9,23 %.

Neto kamatni prihod banaka predstavlja jednu od klju¢nih komponenata prihoda banke. Osim $to
je osnovni izvor prihoda za vecinu banaka ovisan je o kamatnim stopama, gdje promjene kamatnih
stopa mogu znacajno utjecati na ovu kategoriju prihoda banaka. Neto kamatni prihod moze biti
indikator ekonomske aktivnosti s obzirom da je povezan s kreditiranjem i investicijama te je u
kontekstu teme ovoga rada kljuan u razumjevanju kako promjene u makroekonomskim uvjetima
utjeCu na temeljni izvor prihoda banke. Sukladno tome, Grafikon 4. prikazuje neto kamatni prihod
banaka ¢lanica EU-a od 2018. do 2022. godine.

Grafikon 4. Neto kamatni prihod odabranih banaka unutar EU (2018.-2022. godine, u mil. EUR)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvje$tajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu
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Kod vec¢ine promatranih banaka, neto kamatni prihod se 2020. godine smanjio u odnosu na
prethodnu, 2020. godinu osim kod Banco Santander, Nordea Bank, BGL BNP Paribas i HNB-a.
Najveéi pad kamatnih prihoda zabiljezile su ING Group (-20,23 %), Deutsche Bank (-16,17 %) i
BNP Paribas (-12,14 %). Kod Nordea Bank 2020. godine uslijedio je rast neto kamatnih prihoda u
odnosu na 2019. godinu za 96 %, iduc¢e godine zabiljeZzen je pad od 41,83 %. Sli¢na situacija
zabiljezena je i kod HNB-a, koja je 2020. godine zabiljezila porast kamatnih prihoda od 17,44 %,
kako bi idu¢e promatrane godine prihodi pali za gotovo 70 %. Posljednju promatranu godinu
karakterizira povecanje neto kamatnih prihoda kod svih banak, $to moze znaditi oporavak banaka
od nestabilnosti koje su uslijedile zbog COVID-19 virusa i rata u UKrajini. Najveci porast kamatnih
prihoda 2022. godine ostvarila je Banco Santander od 53,74 %, Reiffeisen Bank International od
51,88 %, ING Group od 36,84 % i Deutsche Bank od 22,37 %.

Sli¢no kao i kod neto kamatnih prihoda, neto dobit ili gubitak kljucan je pokazatelj koji pruza
holisti¢ki pogled na financijsko zdravlje i konac¢ni financijski rezultat poslovanja banke nakon §to
se oduzmu svi rashodi od ukupnih prihoda. Neto dobit/gubitak, dakle, predstavlja kona¢nu profita
profitabilnost banke te daje jasnu sliku o tome kako banke posluju tijekom odredenog razdoblja.
Osim toga, pracenje neto dobiti pomaZe u ocjeni odrzivosti poslovanja banke. Primjerice, ukoliko
bnaka redovito biljezi gubitke $to moze ukazivati na potrebu za promjenama u strategiji,
upravljanju rizicima ili drugim aspektima poslovanja. Investitori i dionicari Cesto prate neto dobit
kao kljuéni pokazatelj uspjesnosti tvrtke buduci da pozitivna dobit omogucava banci reinvestiranje
u poslovanje, izdvajanje sredstava za buduce investicije i odrZzavanje adekvatnosti kapitala.
Grafikon 5. u nastavku prikazuje neto dobit/gubitak banaka kako bi se stekao uvid o uspjeSnosti
poslovanja promatranih banaka.
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Grafikon 5. Neto dobit/gubitak odabranih banaka unutar EU (2018.-2022. godine, u mil. EUR)
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Izvor: izrada autora prema Godisnjim izvjeStajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

Grafikon 5. prikazuje vrlo dinami¢no kretanje neto dobiti/gubitka banaka od 2018. do 2022.
godine. HNB je 2018. godine zabiljezila gubitak od 6,22 mlrd. EUR, dok je ve¢ iduce godine
ostvarila dobit od 1,23 mlrd. EUR. Banco Santander i UniCredit su 2020. godine zabiljezile gubitak
od 7,711 2,79 mird. EUR, a Deutsche Bank 2019. godine za 5,27 mlrd. Banco Santander je 2022.
godine ostvarila najvecu dobit u odnosu na ostale promatrane banke u vrijednosti od 10,76 mlrd.
EUR, $§to je porast od 11,51 % u odnosu na prethodnu godinu. Iz ovakvog dinami¢nog kretanja
neto dobiti 1 gubitka uocava se kako su financijski rezultati banaka podloZni raznim promjenama,
a karakterizira ih neprisutnos stabilnosti ili konstantnosti u rezultatima. 1z tog razloga potrebno je
razmotriti kako makroekonomski faktori poput kamatnih stopa, inflacije i rasta BDP-a utje¢u na
neto dobit/gubitak banaka, buduéi da postoji mogucénost da su promjene u tim faktorima imale
znacajan utjecaj na njihove financijske rezultate. Upravo razlicitost u rezultatima banaka ukazuje
na razli¢itu sposobnost banaka da se prilagode izazovima koje su se u promatranom razdoblju

pojavile (pandemija) te efikasnost upravljanja rizicima.
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Kao §to je ve¢ spomenuto u teorijskom dijelu rada, ROA je kljuéni pokazatelj profitabilnosti
banaka koji izrazava koliko dobro banka generira dobit u odnosu na ukupnu imovinu kojom
raspolaze. Visoka vrijednost ovog pokazatelja obi¢no upucéuje na ucinkovito koriStenje resursa
banke u generiranju dobiti te ukoliko vrijednost ovog pokazatelja kroz vrijeme opada, banka moze
imati poteSkoce sa svojom profitabilnos¢u i generalno financijskom stabilnos¢u. U kontekstu
ovoga rada, ROA je povezana s promjenama kamatnih stopa. Primjerice, kada su kamatne stope
visoke, banke obi¢no zaraduju vise, sto u konacnici rezultira ve¢im neto kamatnim prihodima.

Kretanje ROA-e banaka unutar EU-a prikazano je na Grafikonu 6.

Grafikon 6. Povrat na imovinu (ROA) odabranih banaka unutar EU (2018.-2022.godine)
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Izvor: izrada autora prema Godis$njim izvje$tajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

Najveéi pad povrata na imovinu zabiljezen je kod BNP Paribas banke (Francuska) od -18,80 % i
BGL BNP Paribas od -11,75 % (Luksemburg). U odnosu na ostale promatrane banke, BNP Paribas
je jedina banka koja je u svim promatranim godinama zabiljezila negativnu ROA-u, a od ostalih
banaka jos se isti¢e i Banco Santander koja je 2020. godine zabiljezila ROA-u od -0,5 %. Negativna

ROA upucuje ja generiranje gubitaka u odnosu na ukupnu imovinu banaka, §to moze ukazivati na
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izazove u poslovanju banke i neefikasno koriStenje resursa. Negativna ROA moze rezultirati iz vise
faktora ukljucujuéi visoke troskove zaduzivanja, losu kvalitetu portfelja kredita, loSe upravljanje
rizicima ili opCenito teSkoce u generiranju dobiti iz poslovanja. Takav negativan rezultat moze
signalizirati potrebu za restrukturiranjem, pobolj$anjem ucinkovitosti, smanjenjem troskova ili
drugim mjerama koje bi mogle pomoc¢i u postizanju odrzive profitabilnosti. Najveca vrijednost

ROA-e ostvarila je Reiffeisen Bank International 2022. godine od 2,02 %.

Povrat na kapital (ROE) je jos jedan financijski pokazatelj koji se koristi u bankarskom sektoru
radi mjerenja profitabilnosti u odnosu na vlastiti kapital, odnosno ovaj omjer pruza informacije o
tome koliko dobiti banka generira na svaki dolar vlastitog kapitala koji ima na rapsolaganju. U
uvjetima promjenjivih kamatnih stopa, inflacije ili oscilacija u valutnim tecajevima, ROE moze
ukazivati na to kako se banka nosi s tim promjenama i kako se prilagodava novonastalim uvjetima
na trzi$tu. Osim toga, investitori i dionicari ¢esto prate ROE, budu¢i da im daje informaciju o tome
koliko povrata mogu oc¢ekivati na svoje ulaganje. Sukladno tome, Grafikon 7. prikazuje povrat na

kapital odabranih banaka koje su unutar EU-a.

Grafikon 7. Povrat na kapital (ROE) odabranih banaka unutar EU (2018.-2022.godine)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

Jasno je kako ve¢i rezultat ROE ukazuje kako banka generira viSe dobiti u odnosu na vlastiti

kapital, odnosno to znaci da banka efikasno upravlja kapitalom i ostvaruje visoke povrate za svoje
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dionic¢are. Gotovo sve promatrane banke od 2018. do 2022. godine ostvarile zadovoljavajuéi povrat
na kapita, a posebice Reiffeisen Bank International koji je 2022. godine ostvario povrat od 24,10
%. Banco Santander i UniCredit su 2020. godine ostvarile ROE u negativhom iznosu od 9,8 % i
5,4 % respektivno, a Deutsche Bank 2019. godine od 10,9 %. Sveukupno gledaju¢i, promatrane
banke ostvaruju relativno dobar rezultat povrata na kapital, izuzev navedenih nekoliko godina, koji
kroz promatrano razdoblje raste signalizirajuéi investitorima uspje$nost poslovanja i otpornost

banaka na financijske izazove.

5.1.1. Utjecaj BDP-a na profitabilnost banaka

Porast ili pad BDP-a odrazava ekonomske promjene u zemlji ostavljajuci velik utjecaj na drustvo,
poduzeca 1 pojedince te, posljedicno, i na profitabilnost banaka. Rast BDP-a obi¢no rezultira
poveéanom potraznjom za proizvodima i uslugama $to dovodi do veée proizvodnje i otvaranja
novih radnih mjesta te veceg zivotnog standarda. Osim toga, pozitivan rast BDP-a privlac¢i domace
i strane investitore ¢ime se potice ulaganje u infrastrukturu, tehnologiju i druge sektore te pridonosi
stabilnosti financijskih institucija zbog sposobnosti poduzeéa i pojedinaca da servisiraju svoje
dugove. Nasuprot tome, smanjenje BDP-a ostavlja negativne posljedice nezaposlenost, smanjuje
potro$nju, mogu se pojaviti poteskoce u servisiranju dugova, a ulaganjima se obi¢no oprezno

pristupa zbog ekonomske neizvjesnosti.

Promjene u BDP-u odrazavaju se i u bankarskom poslovanju, odnosno u profitu koje banke
ostvaruju. StanovniStvo i1 poduzeca na rast BDP-a mogu reagirati poveCanom potraZznjom za
kreditima povecavaju¢i mogucnost banaka za odobravanje kredita. Istovremeno, smanjenjem
BDP-a moZe do¢i do povecanja kreditnog rizika zbog poteSkoca pojedinaca u otplati kredita. Osim
toga, u uvjetima smanjenog BDP-a mozZe do¢i do smanjenja vrijednosti imovine koja sluzi kao

kolateral za zajmove, §to direktno utjece na kvalitetu aktive banaka te poveéanog rizika od gubitka.

Na promjene BDP-a mogu utjecati razni ekonomski, drustveni i politicki ¢imbenici. Potrosnja
kucanstva ¢ini signifikantan dio BDP-a, a promjene u potrosnji najéesce proizlaze iz promjena u
dohotku stanovniStva, poreznim politikama, kamatnim stopama 1 opéim uvjetima na trziStu rada.
Sa strane poduzeca, investicije znacajno utjecu na kretanje BDP-a, gdje povecanje investicija (za
kapitalna dobra, nove tvornice, opremu i sli¢no) takoder moze potaknuti gospodarski rad. Osim
toga, fiskalna i monetarna politika, takoder, utjecu na BDP, budu¢i da, primjerice, odluke vlade o
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poreznim stopama ili javnoj potrosnji te odluke centralne banke o kamatnim stopama i nov€anim
politikama ostavljaju direktan utjecaj na potrosnju. BDP se moze mjenjati i OviSno 0 promjenama

U uvozu i izvozu, tehnoloskom napretku i radnoj snazi.

Budu¢i da svi navedeni faktori ¢esto djeluju zajedno i medusobno su povezani, oblikuju kretanja
BDP-a u gospodarstvu te ostavljaju snazan utjecaj na profitabilnost banaka. Kako bi se prikazao
utjecaj promjene BDP-a na profitabilnost banaka, na Grafikonu 8. prikazana je stopa promjene

realnog BDP-a u 10 odabranih drzava ¢lanica EU unutar kojih se nalazi 10 odabranih banaka.

Grafikon 8. Stopa promjene realnog BDP-a u odabranim drzavama Europske unije (2018.-2022. godina)
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Izvor: izrada autora prema sluzbenim stranicama Eurostat-a, 2023 (dostupno na: ec.europa.eu/Eurostat)

Pocetkom 2019. godine uocava se nagli pad BDP-a u svim promatranim drzavama ¢lanicama EU
sukladno pojavi COVID-19 virusa, zbog kojeg su se u mnogim zemljama donijele mjere
distanciranja, karantene i zatvaranja Sto je rezultiralo smanjenjem proizvodnje, zatvaranjem
poduzeéa, obustavom usluga i smanjenjem potrosnje. Najveéi pad zabiljezila je Spanjolska koja je
u 2020. godini zabiljezila smanjenje realnog BDP-a za 11,2 % u odnosu na prethodnu godinu. Iste
godine u Italiji je zabiljeZen pad realnog BDP-a za 9 %, u Hrvatskoj 8 % te u Francuskoj za 7,5 %.
Sredinom iste godina uocava se oporavak za sve drzave ¢lanice s vchuncem u 2021. godini kada je

realni BDP u Italiji porastao za 8,3 %, u Belgiji za 6,9 % te u Danskoj za 6,8 %, nakon cega je
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ponovno uslijedio blazi pad sukladno dodatnim nepredvidenim okolnostima uzrokovanim ratom u
Ukrajini.

Ukoliko se usporeduje ukupna imovina banaka (Grafikon 1.) s stopom kretanja realnog BDP-a,
moze se uociti otpornost ili brzi oporavak banaka na ovu makroekonomsku determinantu $to moze
proizlaziti iz adekvatnih regulatornih mjera, odgovaraju¢om likvidnosti ili drugih faktora koji
podrzavaju stabilnost banaka. Osim toga, u mnogim zemljama tijekom pandemije COVID-19,
vlase su poduzele razlicite mjere potpore kako bi odrzale financijsku stabilnost, a koje su mogle
ublaziti negativne uinke pada BDP-a. Navedeno se moze primijeniti i na kretanje ukupnog
kapitala banaka (Grafikon 2.). Budu¢i da je vrijednost ukupnog kapitala banaka ostala relativno
stabilna i nije bilo znac¢ajnih varijacija u odnosu na kretanje BDP-a navedeno moze biti rezultat
stabilnosti banaka. Banke obi¢no imaju kapitalne zahtjeve koje moraju zadovoljiti kako bi odrzale
financijsku stabilnost §to znaci da su banke ocuvale dovoljno kapitala da zadovolje regulatorne
zahtjeve, Cak i u uvjetima ekonomske nesigurnosti. Osim toga, banke mogu poduzeti mjere za
ocuvanje svoje kapitalne pozicije privlacenjem novog kapitala ili zadrzavanjem dobiti umjesto
isplate dividendi. VazZno je i razumjeti utjecaj regulatornih mjera ili drugih pravila vezanih za
kapita, a koje mogu utjecati na dinamiku ukupnog kapitala. Ukoliko se ukupni kapital usporedi sa
stopom kretanja BDP-a, jedino se kod UniCredit i Banco Santader banaka uo¢ava pad vrijednosti
kapitala u 2020. godini. Ukupne obveze banaka, prikazane Grafikonom 3., najvise su rasle od 2020.
godine te se moZe re¢i kako su one djelomi¢no povezane sa stopom promjene realnog BDP-a.
Najveci rast obveza koji prati kretanje stope BDP-a uocava se kod Banco Santader, UniCredit, ING
Group i Nordea Bank. Osim drasti¢nog pada BDP-a 2020. godine, iz Grafikona 8. uoc¢ava se pad
vrijednosti i nakon polovice 2021. godine, ¢ije kretanje porastom obveza prate Banco Santander,

Nordea Bank, ING Group i Reiffeisen Bank International.

Pad neto kamatnih prihoda banaka najve¢im dijelom uslijedio je 2021. godine za vecinu banaka
(Grafikon 4.), Sto mozZe upucivati na odgodu ucinka na bankarski sektor. Postoji moguc¢nost da su
se posljedice gospodarskog pada pocele manifestirati u neto kamatnih prihodima tek nakon nekog
vremena, odnosno 2021. godine. Primjerice, potraznja za kreditima, zaduZzivanje tvrtki i gradana
se moglo smanjiti tek nakon odredenog vremena u odnosu na gospodarske promjene ili je oslabila
sposobnost prilagodbe 1 ocuvanja stabilnosti banaka. Kod neto dobiti/gubitka moZe se uociti nesto

drugacija dinamika kretanja vrijednosti (Grafikon 5.). Banco Santander i UniCredit su na kraju

34



2020. godine zabiljezile drasti¢an gubitak, dok su KBC Group, ING Group i BNP Paribas iste
godine zabiljezile pad dobiti. BGL BNP Paribas, Deutsche Banke su ostvarile iduée, 2021. godine
manju neto dobit, ali osim spomenutih, niti jedna od ostalih banaka nije ostvarila gubitak na kraju

poslovne godine.

Najveci pad ROA-e zabiljezen je 2022. godine (Grafikon 6.), kada je uslijedio i pad stope promjene
realnog BDP-a na promatranom podrucju. 2020. i 2021. godine se ne moze istaknuti niti jedna
banka koja je ostvarila negativhu ROA-u, osim BNP Paribas banke koja svake godine ostvaruje
negativne vrijednosti. Negativan povrat na kapital (ROE) zabiljezen je 2020. godine smo kod dvije
banke (Banco Santander i UniCredit), dok su kod ostalih banaka vidljive vece ili manje oscilacije,

ali je rezultat ovog pokazatelja pozitivan.

5.1.2. Utjecaj inflacije i kamatne stope na profitabilnost banaka

Inflacija i kamatne stope, kao S§to je vec istaknuto, medusobno su povezane u oblikovanju
profitabilnosti banaka. Povecanje kamatnih stopa, obi¢no, za banke zna¢i manju potraznju za
kreditima pa samim time i manje ostvarenim prihodima. S druge strane, u periodu visokih kamatnih
stopa, banke mogu ostvariti i povecanje svojih neto kamatnih prihoda buduci da banke zaraduju na
razlici izmedu kamatnih prihoda i rashoda. Inflacija, takoder, utjece na kamatne stope pa samim
time i na profitabilnost banaka. Ako inflacija brzo raste, kamatne stope ne moraju pratiti tu stopu
$to moze rezultirati sSmanjenjem stvarnih kamatnim prihoda banke. Promjene u inflaciji i kamatnim
stopama utjecu na kreditni rizik banaka buduéi da s porastom kamatnih stopa raste i rizik od

neplacanja kredita.

U nastaku je dan prikaz prosjecne godisnje stope inflacije u odabranim zemljama unutar EU u
razdoblju od 2018. do 2022. godine te prikaz prosjecnih kamatnihi stopa na kupovinu nekretnine,
za potro$nju i ostale svrhe te na depozite stanovnistva starije od dvije godine. Grafikon 9. prikazuje

godisnju stopu inflacije u navedenom period unutar EU-a.
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Grafikon 9. Prosje¢na godisnja stopa inflacije u odabranim zemljama unutar EU (2018.-2022. godine)
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Izvor: izrada autora prema sluzbenim stranicama Eurostat-a, 2023 (dostupno na: ec.europa.eu/Eurostat)

Iz Grafikona 9. uocava se kako se godiSnja inflacija od 2019. godine za sve promatrane banke
smanjuje te u 2020. godini dosegnula svoju najnizu vrijednost, posebice u Njemackoj i Spanjolskoj
kada je iznosila 0,4 % i 0,7 % respektivno. Iste godine prosje¢na inflacija za sve zemlje iznosila je
0,44 %, a od 2020. godine inflacija raste. Najvec¢i rast inflacije ostvaren je u posljednjoj
promatranoj, 2022. godini u iznosu od 8,24 %, kada je najvisa inflacija zabiljezena u Nizozemskoj
od 11,6 %, Belgiji od 10,3 % te u Hrvatskoj od 10,7 %. Luksemburg i Francuska su iste godine

ostvarila najmanju vrijednost inflacije od 1,6 % i 5,9 % respektivno.

Kao §to je ve¢ istaknuto, inflacija utjeCe na kamatne stope koje, ukoliko ne prate povecanje
inflacije, rezultiraju padom kamatnih prihoda. U praksi, naj¢esce, kamatne stope ipak rastu
porastom inflacije, buduci da su jednim dijelom prilagodene za inflaciju kako bi se ouvala stvarna
vrijednost novca. Prikaz kretanja kamatnih stopa od 2018. do listopada 2023. godine nalazi se na
sljedeca tri grafikona, a Grafikon 10. u nastavku odnosi se na kamatne stope na kredite ku¢antsvima

za potrosnju i druge svrhe, za kredite koji su ugovoreni na period od 5 i viSe godina.
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Grafikon 10. Prosje¢ne godi$nje kamatne stope na kredite kuc¢anstvima za potroS$nju i druge svrhe duze od
5 godina unutar EU-a (2018.-2023. godine)
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Izvor: izrada autora prema sluzbenim stranicama Eurostat-a, 2023 (dostupno na: ec.europa.eu/Eurostat)

Najnize kamatne stope u promatranom razdoblju imale su Francuska, Luksemburg, Svedska i
Belgija, dok su prosje¢no najvise stope uo¢ene kod Hrvatske i Spanjolske. Kod svih promatranih
zemalja kamatne stope su do 2021. i 2022. godine imale tendenciju pada, nakon ¢ega su u porastu.
Jedina iznimka je Hrvatska za koju za 2023. godine podaci o visini kamatnih stopa nisu bili
dostupni. Najveci porast kamatnih stopa u 2022. godini zabiljeZile su Luksemburg od 50,53 %,
Danska od 45,92 % i Nizozemska od 22,66 %, kada su iznosile 5,66 %, 6,61 % i 4,98 %. Ukupno
promatrajuéi Spanjolska i Hrvatska prednja¢e u visini kamatnih stopa u cijelom promatranom

razdoblju.

Kamatne stope na kupovinu nekretnine imaju nesto drugaciju dinamiku, odnosno prosje¢no su nize,

ali su vise oscilirale tijekom promatranog razdoblja, kako je prikazano Grafikonom 11.
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Grafikon 11. Prosjec¢na godisnja kamatna stopa na kupovinu nekretnine unutar EU-a (2018.-2023. godine)
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Izvor: izrada autora prema sluzbenim stranicama Eurostat-a, 2023 (dostupno na: ec.europa.eu/Eurostat)

Iz gornjeg grafikona odmah se uocava drasti¢an rast kamatnih stopa na kupovinu nekretnine 2022.
1 2023. godine. Vise od polovice banaka povecalo je kamatne stope 2022. godine za vise od 100
%, prosje¢no 97,49 %, dok su se 2023. godine prosjecno povecale za 38,66 %. Najvisa kamatna
stopa zabiljeZena je u Italiji 2023. godine kada je iznosila 4,61 %, dok su prosjecno najvise stope
zabiljezene u Hrvatskoj u iznosu od 3,11 %. Najnize prosje¢ne kamatne stope u promatranom

razdoblju ima Francuska od 1,76 %.

Kamatne stope na depozite su takoder vrlo bitna stavka kamtnih prihoda banaka, budu¢i da depoziti
utjecu na likvidnost banaka. Ako su kamatne stope na depozite viSe nego kod konkurenata, banke
privlace veci broj Stedista ili zadrzavaju postojece te samim time osiguravaju veéi priljev novca.

Prikaz kamatnih stopa na depozite starije od 2 godine nalazi na Grafikonu 12.
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Grafikon 12. Prosjecne godisnje kamatne stope na depozite starije od 2 godine stanovnistvu unutar EU
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Izvor: izrada autora prema sluzbenim stranicama Eurostat-a, 2023 (dostupno na: ec.europa.eu/Eurostat)

Do listopada 2022. godine kamatne stope na depozite bile su relativno niske, a 2022. i 2023. godine
se uocava velik rast kamatnih stopa. Italija je 2023. godine ostvarila kamatnu stopu od 4,46 %,
Francuska 3,69 % te Luksemburg 3,35 %, a to sui najviSe zabiljeZzene kamatne stope na depozite
u promatranom razdoblju. Rast kamatnih stopa na depozite moze biti rezultat razlicitih
makroeknomskih faktora, a s obzirom na promatrano razdoblje, postoji mogu¢nost da su banke
povecale kamatne stope sukladno rastu inflacije kako bi odrzale kupovnu mo¢ svojih depozita.
Osim toga, centralne banke mogu podici svoje referentne kamatne stope kako bi se ostvarili ciljevi
monetarne politike ili kako bi kontrolirale inflaciju. Potrebno je istaknuti Dansku koja je 2020. i
2021. godine zabiljezila negativnu kamatnu stopu na depozite od -0,19 % i -0,34 %, Sto moze
upucivati na poteskoc¢e banaka u smanjenju svojih troskova financiranja, uslijed poteskoca koje su
se pojavile na trziStima zbog pandemije. Danska je takoder u cijelom promatranom razdoblju
ostvarila prosje¢no najnize kamatne stope na depozite od 0,44 %, a prati ju Spanjolska s 0,51 % i

Hrvatska sa 0,7 %.

5.1.3. Utjecaj monetarne politike na profitabilnost banaka

Unutar EU-a mjere monetarne politike poduzima ECB kako bi podrzala gospodarstvo Eurozone i
odrzala stabilnost financijskog sustava. Tijekom 2018. 1 2019. godine ECB je odrzavala kamatne
stope na niskim razinama kako bi potaknula ulaganja, potrosnju i posudivanje. U tom razdoblju

aktualna je srediSnja mjera monetarne politike, Quantitative Easing (QE) kako bi se povecala
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likvidnost na trziStima, a mjera se odnosi na kupnju razli¢itih vrsta financijskih institucija, najcesce
drzavnih i1 korporativnih obveznica. Ova mjera pomaze smanjivanju kamatnih stopa te potice banke
na aktivnije kreditiranje. 2018. godine ECB je zavrsila program kupnje obveznica, ¢ime je smanjila
obujam otkupa na trzi$tima i uvela negativne kamatne stope na depozite banaka. Slicne mjere bile
su na snazi i 2019. godine, kada je ECB ponovno pokrenula program kupnje obveznica i TLTRO
programe (engl. Targeted Longer-Term Refinancing Operations), koji nude komercijalnim
bankama moguénost posudbe sredstava po povoljnijim kamatnim stopama. Kao odgovor na
pandemiju, ECB je 2020. godine pokrenula dodatne programe kupnje obveznica i prilagodila ve¢

postojece spomenute aktivne mjere kako bi ublazila negativne ekonomske posljedice pandemije.

Uspjesnost provedbe ovih mjera monetarne politike moze se analizirati kroz promatranje Grafikona
1. do 7. Tijekom 2019. godine ukupna imovina banaka unutar EU povecala se za 3,38 %, a iduce
godine 6,30 %. Navedeni podaci mogu se povezati s aktualnim mjerama monetarne politike buduci
da se i ukupni kapital poveéao za 5,41 % u 2019. te za 1,32 % u 2020. godini. Nasuprot ovakvim
pozitivnim povecanjima, u istom razdoblju, povecale su se i obveze promatranih banaka za 2,28 %
u 2018. i 10,41 % u 2019. godini. Povecanje obveza moze uslijediti, primjerice, upravo radi
spomenutog TLTRO programa kojim se bankama omogucéuje povoljan pristup izvorima
financiranja §to znaci da su banke povecavale svoje zaduZivanje ili investicijske aktivnosti. Uslijed
aktivnih monetarnih politika 2020. godine su se smanjili neto kamatni prihodi banaka za 11,46 %
2020. godine. Bududi da je na snazi vladala mjera smanjenja kamatnih stopa i negativnih kamatnih
stopa na depozite, banke mogu imati manje prihode od kamata na svoje plasirane kredite. Osim
toga, uslijed smanjenja opce kreditne aktivnosti zbog vladaju¢ih ekonomskih uvjeta, banke mogu
ostvariti manje prihoda od kamata. Navedeno se moze uociti 1 iz Grafikona 5. koji prikazuje neto
dobit/gubitak banaka, a banke su 2018. godine ostvarile 44,20 % manje neto dobiti, 2019. godine
39,91 % manje, a 2020. godine 9,92 % manju dobit. Iz ovako prikazanih podataka moze se
zakljuciti kako se sa smanjivanjem kamatnih stopa mogu povecati neto kamatni prihodi 1 ukupna
imovina te kapital banaka, ali se mogu povecati i troSkovi zaduzivanja za banke. Buduéi da su ROA
i ROE direktno povezani s ostvarnom dobiti ili gubitkom, ta dva pokazatelja kretali su se kao i neto
dobit: u 2019. godini ROA se smanjila za 51,19 %, a ROE za 20,73 %.

Aktualne mjere monetarne politike unutar promatranog vremenskog razdoblja su u konacnici

poboljsale financijski rezultat banaka. 2022. godine, banke unutar EU su ostvarile 53,42 % vecu
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neto dobit u odnosu na prethodnu godinu, obveze za 2,46 %, a samim time se poboljsala i vrijednost
ROA i ROE.

5.2. Analiza makroekonomskih determinanti na profitabilnost SAD banaka

Prilikom analize ameri¢kog bankarskog sustava u odnosu na sustav unutar Europske unije, moguce
je pronaci razlike u financijskom sustavu, regulatornom okviru i gospodarskim uvjetima. Tijekom
prikupljanja podataka razli¢itih banaka unutar SAD-a, uocava se kako postoji razlika u veli¢ini
banaka izmedu navedena dva bankarska sustava. Americko bankarsko trziSte obuhvaca Siroki
spektar banaka razli¢itih veli¢ina ukljucujué¢i velike globalne banke, regionalne banke i male
lokalne banke. Osim toga, americki bankarski sustav, odnosno FED, se sastoji od znacajno veceg
broja banaka u odnosu na broj unutar EU-a. Nadalje, temeljne razlike, takoder, se uocavaju i u
regulativama. Americke banke podlijezu regulatornom okviru kojeg provodi FED i druge nadzorne
agencije, dok europske banke djeluju u skladu s regulativama Europske unije uklju¢ujuéi smjernice
izdane od strane ECB-a i EBA-e. Navedene razlike u regulativnom pristupu mogu utjecati na
kapitalne zahtjeve, pravila upravljanja rizicima i druge aspekte poslovanja. Vazno je istaknuti da
SAD koristi dolar kao svoju valutu te su americke banke stoga manje izloZene valutnom riziku u
odnosu na europske banke koje posluju u razli¢itim valutama unutar EU. Valutne fluktuacije mogu

utjecati na vrijednost imovine i izloZenost rizicima banaka.

Kao §to je ve¢ spomenuta, prikazivanje i analiziranje ukupne imovine banaka klju¢no je radi
mjerenja veli€ine 1 sloZzenosti banaka. Povecanje ukupne imovine tijekom vremena moze ukazivati
na rast i razvoj banke, stoga ukupna imovina banke odrazava njenu financijsku stabilnost.
Grafikonom 13. u nastavku prikazana je vrijednost imovine (aktive) odabranih 10 banaka na

podrucju FED-a.
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Grafikon 13. Ukupna imovina odabranih americ¢kih banaka (2018.-2022. godine, u mil. USD)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu
Iz Grafikona 13. uo¢ava se kako ukupna imovina ameri¢kih banaka unutar promatranog razdoblja
uglavnom raste. Pad vrijednosti ukupne aktive zabiljezen je 2022. godine 6 banaka osim kod TD
Bank, U.S. Bancorp, Citigroup banaka i PNC Financial Services. Najvecu vrijednost ukupne
imovine ostvarila je banka JPMorgan Chase & Co. 2021. godine sa 3,74 mird. USD, a ista banka
je prethodne godine ostvarila i najvecu postotnu promjenu aktive od 25,95 %. Rast imovine
zabiljezen je 2021. godine kod Bank of America od 12,41 %, Goldman Sachs od 25,88 % te 2020.
godine kod BNY Mellon od 23,10 %. Prikazani rast imovine moze ovisiti o raznim uvjetima poput
rasta poslovanja ili ve¢e kreditne aktivnosti banaka, povecanih investicija, depozita i sli¢no. U
svakom slucaju, povecanje ukupne aktive samo po sebi ne daju potpunu sliku o financijskom
zdravlju banke te je potrebno analizirati ostale financijske pokazatelje kako bi se dobila cjelovita

slika o izvedbi banke.

Promatranje ukupnog kapitala banaka takoder je od velike vaznosti za profitabilnost banaka buduci
da se koristi, izmedu ostaloga, za pokrivanje potencijalnih gubitaka (posebice za investitore i
depozitare) te za ispunjavanje regulatornih zahtjeva. Osim toga, sluzi kao prevencija financijskih
kriza smanjivanjem rizika od nelikvidnosti i insolventnosti. Prikaz ukupnog kapitala banaka unutar

FED-a nalazi se na Grafikonu 14.
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Grafikon 14. Ukupni kapital odabranih americkih banaka (2018.-2022. godine, u mil. USD)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvje$tajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu
Iz prikazanog grafikona je jasno kako u promatranom razdoblju nije bilo znacajnijih negativnih
oscilacija u kapitalu. Najvecu pozitivnu promjenu ostvarila je banka Morgan Stanley koja je 2020.
godine zabiljezila 103 mil. USD, §to je povecéanje od 24,73 % u odnosu na prethodnu godinu. Iduce,
2021. godine ta je vrijednost dodatno porasla za 3,34 %, da bi 2022. godine uslijedio pad od 5,03
%. Krajem 2022. godine vrijednost ukupnog kapitala svih promatranih banaka smanjila se za 2,43
% u odnosu na 2021. godinu. Najvecu vrijednost kapitala i u ovom je slucaju, kao i kod vrijednosti
ukupne imovine, ostvarila banka JPMorgan Chase % Co 2021. godine u iznosu od 294,13 mil.
USD.

Vrijednost ukupnih obveza banaka odrazava financijske obveze 1 dugoavanja banke prema
razli¢itim dionicima, ukljucujuéi druge banke, financijske institucije, depozitare, dioniCare i druge

vjerovnike. Sukladno tome, ukupne obveze banaka unutar FED-a prikazane su Grafikonom 15.
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Grafikon 15. Ukupne obveze odabranih americkih banaka (2018.-2022. godine, u mil. USD)
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Izvor: izrada autora prema Godisnjim izvje$tajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu
Iako su neke banke zabiljezile pad ukupnih obveza, u odnosu na prvu promatranu godinu ukupne
obveze rastu. lzuzetak navedenoga je Wells Fargo banka koja je 2022. godine zabiljezila vrijednost
obveza od 1,69 mlrd. USD, dok su 2018. godine obveze iznosile 1,72 mlrd. USD. Najvec¢i prosjecni
rast obveza uocen je 2020. godine od 17,28 %, a iste su godine kod banke JPMorgan Chase & Co.
obveze rasle za 28,06 % u odnosu na prethodnu godinu, dok se kod ostalih banaka mogu izdvojiti
Goldman Sachs (2021. godine porast za 26,89 %), Morgan Stanley (2020. godine porast za 24,61
%), Citigroup (2020. godine porast za 17,22 %) te Bank of America (2020. godine porast za 17,40
% i 2021. godine porast za 13,85 %).

Buduéi da prihod od kamata ¢ini velik udio ukupnog prihoda banaka, ovaj pokazatelj ima vaznu
ulogu u njezinoj profitabilnosti. Sluzi kao procjena sposobnosti banke da ostvari prihod od svojih
kljucnih fukncija, odnosno kreditiranja i drugih kamatnih izvora. Grafikon 16. u nastavku prikazuje

ostvarene neto kamatne prihoda banaka unutar americkog bankarskog sustava.
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Grafikon 16. Neto kamatni prihodi odabranih americkih banaka (2018.-2022. godine, u mil. USD)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvjeStajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. 1 2022.
godinu

Kod 7 od 10 promatranih banaka zabiljezen je pad neto kamatnih prihoda 2020. i 2021. godine u
odnosu na prethodnu. Najveci pad 2020. godine ostvarila je banka Wells Fargo od -15,66 %, a
2021. godine kod banke BNY Mellon od -12,06 %. U posljednjoj promatranoj godini sve banke
ostvarile su rast kamatnih prihoda od prosjec¢no 21,18 %. Najmanji prosjecni rast kamatnih prihoda

ostvaren je u 2020. godini te je iznosio 0,06 %.

Neto dobit predstavlja zaradu banke nakon $to su oduzeti svi troskovi od ukupnih prihoda.
Analizom neto dobiti stvara se slika o financijskim performansama banke i njene sposobnosti da
generira dobit nakon pokri¢a svih troskova. Kao mjerilo opée profitabilnosti, visoka ostvarena
vrijednost neto dobiti ukazuje na stabilnost banke, a osim toga Cesto se koristi u izracunu
rentabilnosti imovine i kapitala, s ciljem pruZanja informacije o uc¢inkovitosti koriStenja resursa u
generiranju dobiti. Grafikon 17. prikazuje neto dobit deset odabranih banka FED-a tijekom
razdoblja od 2018. do 2022. godine.
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Grafikon 17. Neto dobit odabranih americkih banaka (2018.-2022. godine, u mil. USD)
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Izvor: izrada autora prema Godis$njim izvjeStajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. 1 2022.
godinu

Analiziraju¢i ostvarenu neto dobit banka FED-a prikazanu na Grafikonu 17., primjecCuje se
oscilacija neto dobiti. Pad od 9,14 % zabiljezen je 2020. godine, dok je 2021. godina uslijedio
oporavak s prosje¢nim povecanjem od 95,73 %. Medutim, 2022. godine ponovno je zabiljezen pad
neto dobiti za 27,62 %. Ukoliko se promatraju performanse svake pojedinacne banke, oscilacije su
jos izrazenije. Primjerice, Wells Fargo banka je 2019. godine ostvarila dobit od 19,549 mlrd. USD,
2020. godine 3,30 mlrd. USD, 2021. godine 21,55 mlird. USD te 2022. godine 13,18 mird. USD.
Sukladno odabranom promatranom radoblju, ovakvo dinami¢no kretanje neto dobiti moze
ukazivati na promjenjivost fiancijskog sektora sukladno trzisnim nestabilnostima zbog COVID-19

pandemije i rata u Ukrajini.

ROE kao jedna od najvaznijih pokazatelja profitabilnosti banaka mjeri njenu ucinkovitost u
koriStenju kapitala za generiranje profita. Osim $to je vazan kao mjera efikasnosti, povezan je S
kamatnim stopama, buduc¢i da banke zaraduju na razlici izmedu kamatnih prihoda i rashoda.
Povecanjem kamatnih prihoda utjece se na bolju neto dobit banke, ¢ime se ostvaruje i ve¢i ROE.

Dinamika kretanja ROE banaka unutar FED-a prikazana je Grafikonom 18.
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Grafikon 18. Povrat na kapital (ROE) odabranih ameri¢kih banaka (2018.-2022. godine)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvje$tajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu

Iz prethodnog Grafikona 17. uoceno je dinamika kretanja neto dobiti, gdje se dobit 2020. godine
smanjuje, 2021. povecéava te posljednje promatrane godine ponovno raste. Takva dinamika uo¢ava
se i kod povrata na kapital od 2018. do 2022. godine, odnosno rast povrata na kapital 2019. godinu
u odnosu na prethodnju, smanjenje 2020. godine, zatim ponovno povecanje 2021. godine te
smanjenje 2022. godine. Najveci ROE ostvarila je 2021. godine banka Goldman Sachs, a niti jedna
od promatranih banaka nije ostvarila negativnu vrijednost ovog pokazatelja, odnosno, nije ostvarila

gubitak na kraju poslovne godine.

Poput ROE, ROA je, takoder, jedan od najvaznijih pokazatelja profitabilnosti buduéi da ukazuje
na sposobnost banke na generiranje dobiti na svaku nov¢anu jedinicu imovine. Osim toga, ovaj
pokazatelj omogucuje usporedbu profitabilnosti razli¢itih banaka bez obzira na njihovu veli¢inu,
pa tako 1 male banke s nizom apsolutnom dobiti mogu imati visok ROA ako efikasno upravljaju

svojim resursima. Grafikon 19. prikazuje ROA na odabranim bankama unutar FED-a.
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Grafikon 19. Povrat na imovinu (ROA) odabranih americkih banaka (2018.-2022. godine)
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Izvor: izrada autora prema Godisnjim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022. godinu
Kao $§to je bio slucaj i prilikom promatranja Grafikona 18., Grafikon 19. potvrduje jednaku
dinamiku kretanja neto dobiti i ROA, pa tako i ROE. ZabiljeZena ROA 2020. i 2022. godine je u
padu za sa vec¢inu banaka te ni u ovom slu¢aju, buduci da banke nisu zabiljezile gubitak na kraju

godine, niti jedna banka nije ostvarila negativan ROA.

5.2.1. Utjecaj BDP-a na profitabilnost banaka

Prilikom analize utjecaja razine BDP-a na profitabilnost banaka unutar EU istaknuto je kako porast
BDP-a pozitivno utje¢e na profitabilnost banaka povecavaju¢i kupovnu mo¢ stanovnistva i
poduzeca. Nasuprot tome, padom razine BDP-a opada kupovna mo¢ te se smanjenim zaduzivanjem
smanjuju kamatni i ukupni prihodi banaka. Kretanje razine BPD-a u americkom gospodarstvu

prikazano je na 10 odabranih zemalja unutar FED-a Grafikonom 20.
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Grafikon 20. Godisnja stopa rasta realnog BDP-a zemalja unutar FED-a (2018.-2022. godine)
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Izvor: izrada autora prema Godi$njim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. i 2022.
godinu

1z Grafikona 20. se uo¢ava kako je dinamika kretanja BDP-a u razdoblju od 2018. do 2020. godine
unutar zemalja FED-a sli¢na onoj dinimici unutar EU-a. Od 2019. godine realni BDP je poceo
opadati te je u 2020. godini dozivio svoju najmanju vrijednost u svim promatranim zemljama. San
Francisco je jedino podru¢je unutar FED-a koje je iste godine ostvarilo rast BDP-a za 0,07 %, dok
Su najnize vrijednosti zabiljezili Chichago (-5,38 %), Philadelphia (-3,91 %), Atlanta (-3,53 %) i
New York (-3,46 %). Od 2020. do 2021. godine uslijedio je oporavak BDP-a, odnosno godi$nja
stopa rasta uslijedila je u svim promatranim zemljama, a najviSu pozitivnu promjena ostvario je
San Francisko 2021. godine sa 10,95 % u odnosu na prethodnu godinu. U 2022. godini ponovno

se uocava pad realnog BDP-a u svim promatranim zemljama.

5.2.2. Utjecaj inflacije i kamatne stope na profitabilnost banaka

Kao sto je vec¢ istaknuto prilikom analize utjecaja inflacije i kamatne stope na profitabilnost banaka
unutar EU-a, inflacija 1 kamatne stope medusobno su povezane 1 ovisne. Ukoliko raste stopa
inflacije, banke bi trebale prilagoditi svoje kamatne stope kako ne bi ostvarili negativne posljedice

smanjenja vrijednosti novca te gubitke sukladno padu kamatnih prihoda. Sukladno tome, Grafikon
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21. prikazuje prosje¢nu godiSnju stopu inflacije zemalja unutar FED-a, dok Grafikon 22. prikazuje

odabrane prosjec¢ne godisnje kamatne stope u SAD-U.

Grafikon 21. Prosjecna godisnja stopa inflacije zemalja unutar FED-a (2018.-2022. godine)
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Izvor: izrada autora prema Godis$njim izvjestajima banaka za 2018., 2019., 2020., 2021. 1 2022.
godinu

Stopa inflacije do 2020. godine bila je u bila je u blagom padu u svim promatranim zemljama, a
posebice u St. Louisu, kako je vidljivo iz Grafikona 21. Nakon 2020. godine stopa inflacije je
znatno porasla, s najviSom zabiljezenom vrijednosti od 10,55 % u Atlanti 2022. godine. Chichago
je jedino promatrano podrucje u kojem je prosje¢na godis$nja sotpa inflacije u 2022. godini pala te
iznosi 5,46 %. Ovakva dinamika kretanja prosj¢ne stope inflacije uocava se i kod EU, odnosno,
blagi pad do 2020. godine, sa znacajnim povecanjem u 2021. i 2022. godini. Iako je dinamika
kretanja stope inflacije sli¢na, bitna razlika proizlazi iz stope promjene inflacije, tj. u Americi su

prosjecne stope znacajno vise u svim promatranim godina u odnosu na podrucje EU-a.

Prosjeéne kamatne stope u SAD-u se mogu usporediti s onima unutar EU-a sukladno podacima
prikazanim na Grafikonu 22. Budu¢i da podaci o kamatnim stopama za zemlje FED-a nisu
dostupne kao §to je to bio sluc¢aj kod EU-a, podaci prikazuju kamatne stope na hipoteku preko 30
godina, preko 15 godina, na kratkoro¢ne zajmove stanovnistu, ekeftivnu kamatnu stopu te kamatnu

stopu na depozite unutar cijelog podru¢ja SAD-a.
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Grafikon 22. Prosje¢ne godisnje kamatne stope u SAD-u (2018.-2022. godine)
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Kamatna stopa na kratkoro¢ne zajmove (do jedne godine) stanovni$tvu najvisa je u odnosu na
ostale prikazane kamatne stope te u prosjeku iznosi 9,88 %. Kao i kod EU, najnize su kamatne
stope na depozite koje su svoju najnizu razinu ostvarile 2021. godine kada su iznosile 0,14 %. U
2022. godini sve su promatrane kamatne stope narasle, a ista situacija je zabiljezena i iduce, 2023.

godine.

5.2.3. Monetarna politika FED-a i profitabilnost banaka

Tijekom razdoblja od 2018. do 2022. godine, FED je poduzeo niz klju¢nih mjera monetarne
politike kak obi se ublazile ekonomske nestabilnosti koje su se dogadale u tom vremenskom
razdoblju. U ovom dijelu rada spomenuti ¢e se samo neke od onih koje su imale utjecaj na
profitabilnost banaka.

Prema informacijama dostupnim na sluzbenim stranicama FED-a (2023), tijekom 2018. i 2019.
godine, FED je provodio niz povecanja referentnih kamatnih stopa kako bi prilagodio monetarnu
politiku aktualnim ekonomkim uvjetima. Cilj ovakvih mjera je kontrola inflacije i prilagodba

monetarne politike rastu¢éem gospodarstvu. Mjere povecanja kamatnih stopa mogu povecati
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troSkove zaduzivanja za banke, ali istovremeno im omogucuje zaradivanje viSih kamatnih prihoda
na kreditima. Tijekom istog razdoblja, 2018. i 2019. godine, uslijedile su mjere redukcije bilance
FED-a, odnosno otpustanja drzavnih vrijednosnih papira koji su akumulirani tijekom razdoblja
kvantitativnog popustanja. Time se utjecalo na cijene obveznica, a time i1 na vrijednosti portfelja

banaka, $to kona¢no ostavlja utjecaj na vrijednost ukupne imovine te neto dobit banaka.

Tijekom pandemije, odnosno 2020. godine, FED je izvr$io promptna smanjenja kamatnih stopa
kako bi odrzao likvidnost banaka te potaknuo kreditiranje. Iako smanjivanje kamatnih stopa
smanjuje troskove zaduZzivanja i potic¢e kreditiranje moZe pritisnuti kamatne marze banaka ¢ime
mogu ostvariti manju dobit. Kako bi se podrzao isti cilj, odnosno odrzala likvidnost na trziStima te
se potaknule niske kamatne stope, FED je iste godine ponovno pokrenuo programe kupnje drzavnih
i hipotekarnih vrijednosnih papira. Budu¢i da ova mjera podrzava niske kamatne stope moze
utjecati na vrijednosti portfelja banaka. FED je, takoder, implementirao razli¢ite programe poput
Commercial Paper Funding Facility (CPFF) i Primary Dealer Credit Facility (PDCF), kako bi
pruzio dodatnu likvidnost trziStima. CPFF pruza podrsku trziStu komercijalnih zapisa tijekom
financijskih poremecaja, buduc¢i da omogucava FED-u kupnju komercijalnih zapisa. PDCF je
osmisljen kako bi podrzavao glavne trgovce vrijednosnim papirima, odnosno financijske institucije
koje izravno posluju s FED-om i sudjeluju u monetarnim operacijama. Otpustanjem prudencijalnih
ogranic¢enja 2020. godine FED je podrzao ciljeve poticanja kreditiranja, omogucéavajuci bankama

vecu fleksibilnost u odobravanju kredita.

Ukoliko se spomenute mjere monetarne politike usporede s prehodno prikazanim grafikonima o
financijskim pokazateljima i informacijama iz financijskih izvjeStaja banaka, mogu se donijeti
zakljucci koje govore o njihovoj profitabilnosti. 1z Grafikona 22. moze se potvrditi mjera
monetarne politike snizavanja referentne kamatne stope te redukcije bilance od strane FED-a.
Tijekom 2018. godine kamatna stopa iznosila je 1,83 %, a iduce, 2019. godine povecana je na 2,16
%. Utjecaj snizavanja referenetne kamatne stope i redukcije bilance moze se usporediti s
Grafikonima 13.-19. koji se odnosi na kretanje ukupne imovine, obveza, kapitala, neto dobiti, neto
kamatnih prihoda, ROA i ROE banaka unutar FED-a. Kod svih banaka uslijedilo je povecanje neto
imovine za prosjecno 4,51 %. Ukupni kapital banaka se povecao za 1,54 %, ali su narasle i ukupne
obveze banaka za gotovo 5 % u odnosu na 2018. godinu, §to moze znaciti da su se povecali troskovi

zaduzivanja za banke. Neto kamatni prihodi narasli su za prosjecno 3,97 %, ali nisu sve promatrane
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banke ostvarile porast prihoda. Primjerice, BNY Mellon banka ostvarila je 2019. godine smanjenje
neto kamatnih prihoda od 11,71 %, a Wells Fargo za od 5,53 %. Ukupna neto dobit povecala se za
0,57 %, $to znaci da su neto kamatni prihodi rasli, ali ne i ukupna dobit, §to potvrduje prethodno
napisanu tvrdnju kako povecanje referentne kamatne stope znaci i povecanje troskova zaduzivanja
za banke. Dakle, banka je zaradila viSe kamatnih prihoda 2019. godine uslijed mjere FED-a, ali je
i povecala svoje troskove. Sukladno tome, ROE i ROA su takoder iste godine imali blagi porast od

0,76 % i 0,45 %, respektivno.

Mjera monetarne politike donesena 2020. godine kako bi se poslovanje banaka prilagodilo
novonastalim trzi$nim uvjetima odnosi se na snizavanje referentne kamatne stope. Teoretski, time
se moze pozitivno utjecati na trokSve zaduzivanja i potaknuti kreditiranje. Tijekom 2020. godine
ukupna imovina svake od promatranih banaka se povecala, a prosjecno 17,07 %, a ukupni kapital
za 8,16 %. Iste godine ukupne obveze banaka povecale su se za 17,28 %, §to je najvece zabiljezeno
povecanje obveza svih banaka unutar perioda od 2018. do 2022. godine. Neto kamatni prihod se u
2020. godini smanjio u odnosu na prethodnu godinu za ¢ak sedam promatranih banaka, a ukupna
neto dobit za Sest banaka. Sveukupno banke su 2020. godine zabiljeZile smanjenje neto dobiti od
9,14 %. Budu¢i da ROE 1 ROA ovise o ostvarenoj neto dobiti, iste su godine sve banke zabiljeZile
najveci pad tih vrijednosti u odnosu na ostale promatrane godine. ROE se smanjila za 19,09 %, a
ROA za 29,16 %.

5.3. Usporedni prikaz determinanti profitabilnosti EU i SAD bankarskog
sektora

Prije nego se analizira utjecaj determinanti na profitabilnost bankarskog sektora EU-a i SAD-a,
potrebno je razumjeti sli¢nosti i razlike izmedu ta dva sektora. Prilikom prikupljanja podataka i

analize odabranih banaka za potrebe ovoga rada, uocene su slijedece slicnosti:

e Vecina banaka od analiziranih 20 banka ima globalnu prisutnost i posluje na vise trzista,
e banke pruzaju raznolike financijske usluge, ukljucuju¢i korporativno i investicijsko
bankarstvo, bankarstvo za privatne osobe, upravljanje imovinom, osiguranje i druge

financijske proizvode i usluge,
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veéina banaka su vodece banke u mati¢nim zemljama: Deutsche Bank, BNP Paribas,
JPMorgan Chase i Bank of America smatraju se vode¢im institucijama u svojim mati¢nim
zemljama te

vec¢ina odabranih banaka ima snaznu kapitalizaciju i znacajan utjecaj na financijskom

trzistu.

Nasuprot tome, analizom bankarskog sektora EU-a i SAD-a uocile su se i odredene razlike:

geografsko podrijelo: banke iz EU su uglavnom iz razli¢itih europskih zemalja, dok su
banke iz FED-a iz Sjedinjenih Americ¢kih Drzava.

banke iz EU podlijezu regulativama Europske unije, dok su banke iz FED-a pod
nadleznos¢éu americkih regulatornih tijela, stoga je njihovo poslovanje uvjetovano dvama
razli¢itima bankarskim sustavima.

banke iz EU suo¢avaju se s valutnim rizikom zbog razli¢itih valuta u Europskoj uniji, dok

su banke iz FED-a izlozene dolaru.

banke mogu imati razli¢ite specificnosti trziSta, ovisno o gospodarskim uvjetima,

regulatornom okviru i drugim ¢imbenicima u njihovim mati¢nim zemljama.

Uzimajuci u obzir navedene glavne sli¢nosti i razlike bankarskog sektora EU-a i SAD-a, Tablicom

5. u nastavku usporedeni su odabrani osnovni pokazatelji uspjeSnosti poslovanja promatranih

banaka EU-a i SAD-a. Prikazane su i usporedene prosje¢ne vrijednosti, prikazane kao srednje

vrijednosti, izmedu 10 banaka iz EU i 10 iz SAD-a.

Tablica 5. Usporedni prikaz osnovnih pokazatelja uspjesnosti poslovanja banaka (2018.-2022. godine)

2018. 2019. 2020. 2021. 2022.

EU SAD EU SAD EU SAD EU SAD EU SAD
HJK#IF.’)NA IMOVINA  5e650 131250 59409 135911 61891 159046 63244 171083 650 171922
&Kn?if)'\” KAPITAL 3846 12842 3928 12933 3788 13811 3984 14308 399 14139
HJK#'E;\'E OBVEZE 54801 118604 54028 122380 58079 145191 597.85 156804 61051 157753
NETO KAMATNI
PRIOD (i) 11,49 2558 1159 2594 1217 2438 1114 2379 1531 2884
NETO
DOBIT/GUBITAK (u 2,79 1354 2,37 14,04 137 1094 415 1759 5,24 11,95
mil.)
ROE (u %) 8.1 12,09 5.6 11,93 28 9,72 8,7 14.27 114 1113
ROA (U %) 0,12 1,39 0,59 137 0.23 0,97 0,06 117 247 0,96
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lzvor: izrada autora

Iako su za potrebe ovoga rada odabrane banke medu najve¢ima po ukupnoj imovini (aktivi) na
svom podrucju poslovanja, iz prikazane Tablice 5. uo€ava se razlika u veli¢ini tih banaka ovisno o
podrucju u kojoj se nalaze. U SAD-u sve banke raspolazu s ukupnom imovinom ve¢om od 1 mlrd
USD, dok unutar EU-a banke uglavnom raspolazu s imovinom do 650 mil. EUR. Ista razlika
uocava se i kod ukupnog kapitala, obveza, kamatnog prihoda te neto dobiti ili gubitka, Sto ukazuje

na veci obujam poslovanja, obuhvacenost veceg trzista i, generalno, vecu financijsku opseznost.

Financijske podatke iz Tablice 5. potrebno je usporediti s makroekonomskim determinantama koje
su utjecale na profitabilnost banaka. Prikaz stope rasta realnog BDP-a, stope inflacije te kamatne

stope na kupnju nekretnine i kamatne stope na depozite nalazi se u Tablici 6.

Tablica 6. Prikaz kretanja makroekonomskih determinanti unutar EU-a i SAD-a (2018.-2022. godine)

oy oy . Prosjec¢na godisnja Prosje¢na godisnja
Prosjecna stopa Prosjecna godiSnja .
. .. kamatna stopa na kupnju kamatna stopa na
rasta realnog BDP-a stopa inflacije . .
nekretnine depozite

EU SAD EU SAD EU SAD EU SAD
2018. 1,9 3,41 1,72 2,37 2,06 4,54 0,66 0,58
2019. 18 2,97 1,27 1,97 1,72 3,94 0,64 0,47
2020. 6,05 -2,48 0,44 1,14 1,56 3,11 0,55 0,16
2021 597 6,41 2,63 4,7 1,53 2,96 0,44 0,14
2022. 378 2,17 8,24 7,58 2,89 5,34 1,68 0,65

lzvor: izrada autora

Buduci da je vrijednost ukupnog kapitala banaka ostala relativno stabilna, bez znacajnijih varijacija
u odnosu na kretanje BDP-a, moze se zakljuciti da su sveukupno gledaju¢i banke unutar EU-a
odrzale dovoljno kapitala i zadovoljile regulatorne zahtjeve, ¢ak i u uvjetima ekonomske
nesigurnosti. Ukupne obveze banaka najvise su rasle 2020. godine, kada se i prosjecna stopa BDP-
a smanjila za 6,05 %. U SAD-u je iste godine zabiljezen pad BDP-a od 2,48 %, a kao i unutar EU-
a, vrijednost ukupne imovine i kapitala nije se smanjila, odnosno moguca je otpornost ili oporavak
banaka na ovu makroekonomsku determinantu. Budu¢i da su se u tom periodu provodile mjere
monetarne politike za oCuvanje likvidnosti 1 stabilnosti, potvrduje se adekvatnost regulatornih
mjera ECB-a i FED-a. Kod oba promatrana podruc¢ja uo¢ava se blago povecanje ukupnih obveza
2020. godine, popra¢eno padom BDP-a, ali buduci da taj rast nije signifikantan, potvrduje se

prethodni zakljucak o adekvatnosti monetarnih politika.
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Ukoliko se promatraju prosjecne vrijednosti neto kamatnih prihoda, uocava se blagi pad te vrste
prihoda unutar EU-a i FED-a. Najveci pad dogodio se u 2020. i 2021. godini, $to moze upucivati
na odgodu ucinka trziSnih nestabilnosti na bankarski sektor. Prosje¢ne vrijednosti neto dobiti
povrduju dinamiku kretanja kao kod neto kamatnih prihoda, odnosno 2020. godine unutar EU i
SAD-a uslijedio je pad prihoda. Iako su pojedina¢ne banke unutar promatranih podrucja zabiljeZile

gubitke krajem poslovnih godina, u prosjeku su banke poslovale profitabilno.

Prosje¢na godiSnja stopa inflacije daleko je najviSa u 2022. godini, dok je najmanje prosjecne
razine zabiljezila 2020. godine. Promatrane banke su u 2022. godini, kada je inflacija na najvisoj
razini, ostvarile povecanje neto kamatnih prihoda, a buduci da je ta vrsta prihoda najznacajnija za
banku, direktno se povecala dobit banaka. Dakle, u uvjetima inflacije, uz adekvatne mjere
monetarne politike, banke mogu ostvariti ve¢u dobit, budu¢i da s rastom inflacije rastu i kamatne
stope. Rast prosje¢nih kamatnih stopa takoder je vidljiv iz Tablice 6., u kojoj se uocava povecanje

kamatne stope na kupovinu nekretnine te kamatne stope na depozite stanovnistva.
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6. Rasprava

Tijekom razdoblja od 2018. do 2023. godine banke su morale prilagoditi svoje poslovanje i suociti
se s kompleksnim i nepredvidenim izazovima povezanim s pandemijom COVID-19 i ratom u
Ukrajini. Pandemija je izazvala globalnu ekonomsku nesigurnost dovodec¢i do smanjenja potraznje
za kreditima 1 povecanog kreditnog rizika, dok je rat u Ukrajini stvorio geopoliticke napetosti koje
su odjekivale kroz financijska trzista, a posebno u europskom bankarskom sektoru. Negativne
posljedice navedenih dogadaja uoc¢avaju se od 2020. godine kada je uslijedio pad razine realnog
BDP-a na podrucju Europe i SAD-a, porast stope inflacije te porast kamatnih stopa. Iduce, 2021.
godine uslijedio je oporavak navedenih ¢imbenika, ali je 2022. godine ponovno zabiljezeno
pogorsanje tih vrijednosti. lako ukupna imovina banaka kroz promatrano vremensko razdoblje
raste, uz ukupni kapital, rastu i ukupne obveze. Najve¢i rast obveza sukladno aktualnim
ekonomskim zbivanjima zabiljezen je 2020. godine kod banke Reiffeisen Bank International od
30,20 % u odnosu na prethodnu godinu unutar EU-a. Kod iste banke rast obveza je zabiljezen i
2022. godine od 27,41 %. Gledajuci srednje vrijednosti rasta ukupnih obveza, kod iste banke
zabiljezen je najveci porast u promatranom razdoblju te iznosi 10,41 % prosje¢no. Promatrajuéi
banke u Americi, uo¢ava se nesto drugacija dinamika kretanja ukupne imovine. lako su sve
promatrane banke prosje¢no ostvarile povecanje imovine za 1,40 %, ukupni kapital se smanjio za
2,43 %. Veci broj banaka unutar SAD-a je 2022. godine ostvario smanjenje vrijednosti imovine u
odnosu na banke unutar EU-a, odnosno, samo ¢etiri banke nisu ostvarile smanjenje imovine, a ista
situacija je uocena prilikom analize ukupnog kapitala. Za vec¢i broj americ¢kih banaka zabiljeZen je
pad ukupnih obveza u odnosu na podrucje EU, ali nasuprot tome ukupne obveze su prosje¢no
narasle 2022. godine za 2,26 %. Americke banke su takoder 2020. godine zabiljezile znacajnije
povecéenje obveza za 17,28 % u odnosu na banke EU-a, gdje su u istom razdoblju obveze narasle
za 10,41 %.

Navedeni nepredvideni dogadaji prouzro€ili su pad neto kamatnih prihoda u 2020. godini za 6 od
10 banaka unutar EU te za 7 od 10 americkih banaka. Najvec¢i pad unutar Europe ostvarila je banka
ING Group od 20,23 %, a unutar SAD-a banka Wells Fargo od 15,66 %. Srednje vrijednosti neto
kamatnih prihoda promatranih banaka iste godine unutar EU i SAD-a iznosile su 7,66 % i 0,06 %
respektivno. Tijekom posljednje promatrane godine, 2022., uslijedio je rast neto kamatnih prihoda

svih promatranih banka, odnosno za 27,17 % unutar EU-a te 21,18 % unutar SAD-a. Sukladno
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porastu kamatnih stopa tijekom 2022. godine, moze se zakljuciti kako su banke sukladno tom
porastu zaradile viSe kamatnih prihoda, a budu¢i da su se i ukupne obveze povecale, povecali su se
njihovi troskovi zaduzivanja. Ovdje se primjecuje utjecaj povecanja kamatnih stopa na prihode
banaka i troskove zaduzivanja, gdje se i jedna i druga stavka povecavaju. Neto dobit promatranih
banaka upucuje na drugaciju situaciju kona¢nog profita. Banke unutar EU-a su od 2018. do 2021.
godine biljezile pad neto dobiti, a najvise 2019. godine od 44,20 % u odnosu na prethodnu.
Deutsche Banke, UniCredit i Banco Santander su zabiljezila gubitke na kraju poslovne godine, dok
nasuprot tome niti jedna banka u Americi nije u promatranom razdoblju zabiljezila gubitak.
Americke banke su ostvarile pad dobiti za 9,14 % 2020. godine te za 27,62 % 2022. godine. lako
su se kamatni prihodi banaka povecali sukladno porastu stope inflacije i kamatnih stopa, konac¢an
financijski rezultat koji je najve¢im dijelom ovisan o kamatnim priodima se nije proporcionalno
povecavao, Sto znaci da su se povecali rashodi koji su utjecali na smanjenje dobiti ili ostvarenje

gubitka.

ROA i ROE se u literature isti¢u kao najznacajniji pokazatelji profitabilnosti banaka, a govore o
sposobosti banke da iz svoje imovine i kapitala generira dobit. Budu¢i da se prilikom izracuna
ovoga pokazatelja koristi ostvarena neto dobit ili gubitak godine, za ocekivati je kako ¢e se
vrijednost ovog pokazatelja kretati sukladno kretanju dobiti/gubitka. Tijekom 2020. godine ROE
se unutar EU-a smanjio za 20,73 % u svim promatranim bankama. Iduce, 2021. godine uslijedio je
oporavak s povecanjem od 150 % te 2022. godine rast od gotovo 40 %. Banke unutar FED-a su
2020. godine zabiljezile smanjenje vrijednosti ROE od 19,09 %, uz oporavak iduce godine od 148
%, Sto predstavlja istu dinamiku kao i kod banaka EU-a. Tijekom 2022. godine ROE americkih
banaka smanjio se za prosje¢no 18,78 %, dok su se iste godine banke EU-a suocile s padom ROE.
Povrat na imovina se unutar EU prosje¢no smanjio samo u 2022. godini za 78,63 %, sa
zabiljezenom ROA od -2,47 %, a u SAD-u za 16,83 %, odnosno ROA je iznosila 0,96 %.
Sveukupno gledaju¢i, ROA i ROE prate kretnja pada BDP-a, rasta inflacije i kamatnih stopa,
odnosno na njihove vrijednosti znac¢ajno utjecu makroekonomske determinante koje ostavljaju

negativne posljedice na neto dobit banaka.

Odrzavanje vrijednosti ukupne imovine banaka i kapitala te kontroliran rast obveza banka, moze
se povezati s mjerama monetarne politike ECB-a i FED-a. Od 2020. do 2022. godine vlasti su

pokrenule monetarne mjere kako bi kontorlirale inflaciju i utjecale na likvidnost banaka. Budu¢i
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da evidentirano smanjivanje dobiti, ROA i ROE kontrolirano, isto upucuje na efikasnost provedbe
tih politika, spremnost banaka odrzavanjem odgovarajuce visine kapitala i imovine te relativnu
otpornost bankarskih sustava na promjene u gospodarskom okruzenju. Iako su neke banke
zabiljezile negativne promjene promatranih pokazatelja, te promjene nisu u velikoj mijeri

uzrokovale poteSoce u poslovanju te se moze ocekivati ponovni oporavak bankarskog sektora.
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7. Zakljucak

Tijekom razdoblja od 2018. do 2022. godine mogu se istaknuti neke klju¢ne spoznaje povezane s
utjecajem makroekonomskih determinanti na profitabilnost banaka. Vazno je spomenuti kako su
se u promatranom razdoblju banke suocile s razli¢itim promjenama u svojoj financijskoj strukturi.
Tijekom promatranog razdoblja najznacCanije makroekonomske promjene koje je potrebno
istaknuti dogadale su se od 2020. do 2022. godine. Stopa promjene realnog BDP-a 2020. godine
se za sve promatrane banke unutar EU-a i SAD-a drasti¢no smanjila, nakon ¢ega je uslijedio
oporavak 2021. godine te ponovni pad 2022. godine. Stopa inflacije takoder je u naglom rastu od
2020. godine, kao i kamatne stope, koje su svakako direktno povezane sa stopom inflacije, ali ne u
tolikoj mjeri kao inflacija.

Ukupna imovina i kapital banaka generalno su rasli, no neto dobit, te stoga i ROA i ROE, biljeze
pad. Budu¢i da je u tom promatranom razdoblju, a najvise 2022. godine, uslijedio porast kamatnih
stopa, banke takve promjene mogu iskoristiti u svoju korist te dodatno zaraditi na razlici od
kamatnih prihoda i rashoda. Medutim, porastom kamatnih stopa rastu i troskovi zaduzivanja za
banke. Tako su neto kamatni prihodi banaka 2022. godine narasli unutar EU-a za 27,17 %, a unutar
SAD-aza 21,18 %. Iz navedenoga se moze uociti kako su se banke uspjele prilagoditi novonastalim
uvjetima rastu¢ih kamatnih stopa te povecati svoje kamatne prihode u 2022. godini. Tijekom
prethodnog povecanja razine kamatnih stopa, 2020. godine, banke nisu u tolikoj mjeri uspjele
ostvariti vecu dobit (7,66 % EU i 0,66 % SAD), a budu¢i da su te godine ukupne obveze banaka
narasle (10,41 % EU 1 17,28 % SAD), moze se zakljuciti kako u tom periodu banke nisu uspjele

prilagoditi svoje poslovanje te su rijeSenje morale potraziti pove¢anjem troskova zaduZzivanja.

Dok banke unutar SAD-a nisu zabiljezile gubitke na kraju poslovne godine, iz EU-a su UniCredit
i Banco Santander ostvarile 2020. godine gubitak, a 2019. godine Deutsche Bank. Sveukupno
gledajuci, 2020. godine banke unutar EU-a su otvarile 39,91 % manju dobit, dok su unutar SAD-a
za 9,14 % manju dobit. Ukoliko se ovi podaci usporede s onima za EU, uocava se kako europske
banke ostvarile ve¢i pad dobiti u usporedbi s bankama SAD-a. Ovakva razlika sugerira vecu
otpornost i stabilnost americkih banaka tijekom promatranog razdoblja. Ovakav trend moze
ukazivati na bolje prilagodbe i strategije upravljanja rizicima koje su americke banke primijenile u

odnosu na Europu.
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Tijekom posljednje promatrane, 2022. godine ROA europskih banaka smanjila se za 78,63 %, dok
se unutar SAD-a smanjila za 16,83 %. 2020. godine ta promjena je unutar Europe iznosila
negativnih 12,18 %, a u SAD-u negativnih 29,16 %. Ovakvo smanjenje moze ukazivati na izazove
1 promjene unutar poslovanja, §to moze biti povezano s globalnim izazovima izazvanim
pandemijom COVID-19. Sukladno smanjenju gospodarske aktivnosti, poveéan je rizik od
nenaplativih kredita i povecana je potreba za povecanjem rezervacija, $to sve zajedno moze utjecati
na ROA. Jednakom dinamikom se kretao i ROE; 2020. godine ROE se unutar EU-a smanjio za
20,73 %, a unutar SAD-a za 19,09 %. Tijekom 2022. godine unutar SAD-a ROE je iznosio 18,78
% manje u odnosu na prethodnu godinu. Smanjenje ROE 1 ROA u 2022. godini mozZe biti povezano
s promjenama kamatnih stopa ili drugim mjerama moentarne politike. Povecanje kamatnih stopa
moze povecati troskove zaduzivanja za banke, smanjujuci njihovu neto dobit, stoga, posljedic¢no, i
ROE 1 ROA. Nadalje, povecanjem operativnih troSkova u odnosu na prihode takoder moZe smanyjiti
ROA i ROE, odnosno profitabilnost banaka. Osim toga, ako su banke povecale svoje aktivnosti,
poput davanja vise kredita kako bi potaknula kreditiranje ili nekih drugih financijskih instrumenata,

bez odgovarajuéeg povecanja dobiti, isto takoder moze negativno utjecati na ROE i ROA.
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