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UVvVOD

Pod financijskom stabilnos¢u CBBiH podrazumijeva
stanje u kojem financijski sustav moze apsorbirati Sokove
bez znacajnih poremecaja u svom trenutnom i budu¢em
funkcioniranju i ¢ije funkcioniranje nema negativne
utjecaje na ekonomiju.

Mandat CBBiH za pracenje stabilnosti financijskog
sustava neizravno proizlazi iz Zakona o CBBiH. CBBiH
ima aktivnu ulogu u razvoju i implementaciji politike
stabilnosti i odrzivog ekonomskog rasta BiH, kroz
osiguranje stabilnosti domace valute i ukupne financijske
i ekonomske stabilnosti u zemlji. Jedna od temeljnih
zadaca CBBiH je uspostava i odrzavanje odgovarajucih
platnih i obrac¢unskih sustava kao dijela financijske
infrastrukture. CBBiH doprinosi ocuvanju financijske
stabilnosti kroz zakonom utvrdenu mjerodavnost
koordinacije  djelatnosti  entitetskih agencija za
bankarstvo. CBBiH, sukladno odluci Upravnog vijeca,
sudjeluje u radu medunarodnih organizacija koje rade
na ucvrsc¢ivanju financijske i ekonomske stabilnosti
kroz medunarodnu monetarnu suradnju. Aktivnosti
CBBiH na polju pracenja stabilnosti financijskog sustava
obuhvacaju i specijaliziranu komunikaciju s relevantnim
medunarodnim i domacim institucijama kojom se
osigurava kontinuitet procesa pracenja sustavnih
rizika. Doprinos oc¢uvanju financijske stabilnosti CBBiH
daje u okviru ¢lanstva u Stalnom odboru za financijsku
stabilnost BiH.

Publiciranjem lzvje$¢a o financijskoj stabilnosti CBBiH

nastoji doprinijeti financijskoj stabilnosti u BiH kroz:

« unapredenje razumijevanja i poticanje
dijaloga o rizicima za financijske posrednike u
makroekonomskom okruzju,

« upozoravanje financijskih institucija i drugih
sudionika na trzistu na mogudi kolektivni utjecaj
njihovih pojedinacnih akcija,

.« stvaranje koncensusa o financijskoj stabilnosti i
poboljsanje financijske infrastrukture.

Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

lako je fokus ovog izvjes¢a na dogadajima iz 2023.
godine, njegov obuhvat je proSiren i na najvaznije
dogadaje iz prve polovice 2024. godine, sukladno
dostupnim podatcima u vrijeme izrade. lzvje$¢e o
financijskoj stabilnosti za 2023. godinu organizirano je po
poglavljima kako slijedi. U izvrSnom sazetku su naglaseni
najvazniji rizici po stabilnost financijskog sustava. U
prvom poglavlju su predstavljeni glavni trendovi i rizici
iz medunarodnog okruzja. U sklopu ovog poglavlja
posebno su izdvojeni glavni rizici iz EU i eurozone, te
su opisani njihovi uc¢inci na bankovni sektor i realnu
ekonomiju ovog geografskog podrucja, s fokusom
na rizike koji mogu imati utjecaj na bankovni sektor i
realnu ekonomiju BiH. Drugo poglavlje daje pregled
trendova i potencijalnih rizika iz domaceg okruzja koji
se odrazavaju na funkcioniranje financijskog sustava
u BiH, ukljucujudi i pregled glavnih trendova i rizika
koji dolaze iz fiskalnog sektora. Trece poglavlje ilustrira
ucinke rizika identificirane u prethodnim poglavljima na
potrazivanja od stanovnistva. Fokus cetvrtog poglavlja
su ucinci identificiranih rizika na sektor pravnih osoba. U
petom poglavlju se ocjenjuju ucinci rizika na stabilnost
financijskog sektora, s fokusom na bankovni sektor.
Sesto poglavlje ilustrira osnovne trendove u financijskoj
infrastrukturi: platnim sustavima i requlatornom okviru.
Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu sadrzi
Sest tekstnih okvira: Ocjena glavnih makrofinancijskih
rizika po financijsku stabilnost, Trziste nekretnina, Utjecaj
uvodenja karbonske naknade na poslovanje poduzeca
i gospodarstvo u BiH, Testovi na stres solventnosti i
likvidnosti te Identifikacija i upravljanje klimatskim
rizicima u financijskom sektoru.

Na kraju, potrebno je naglasiti da se ovo izvjeice bavi
iskljucivo pitanjima od znacaja za sustavni rizik, jer je
nadzor poslovanja financijskih posrednika, sukladno
vaze¢im zakonima u BiH, zadatak mjerodavnih
supervizora za financijski sektor. Njegov temeljni cilj je
ukazati na rizike koji dolaze iz financijskog sustava, kao
i makroekonomskog okruzja te procijeniti sposobnost
sustava za apsorbiranje tih Sokova.
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IZVRSNI SAZETAK

Temeljne karakteristike globalne ekonomije u 2023. godinisu:
slabekonomskirast;idaljevisokainflacija, nastavak provedbe
restriktivne monetarne politike od strane vodecih sredisnjih
banaka, te dodatno zaostravanje uvjeta financiranja; jacanje
geopolitickih rizika i polarizacija odnosa vodecih svjetskih
ekonomija koji dovode do neizvjesnosti u medunarodnim
ekonomskim kretanjima. Globalni ekonomski oporavak
u 2023. godini je bio spor i neujednacen, sa znacajnim
razlikama medu zemljama. Dok je ekonomija SAD-a bila
otpornija nego S$to se ocekivalo, ostvarivsi rast osobne
potrosnje, ekonomski rast eurozone je stagnirao, posebno
zbog slabosti u potrosnji i vanjskotrgovinskoj razmjeni.
Inflacijski pritisci su postupno slabili, ali se inflacija zadrzala
na visokoj razini, zbog cega su uslijedila dodatna povecanja
referentnih kamatnih stopa FED-a i ECB-a. Bankovni sektor
eurozone ostvario je visoku profitabilnost, ojacao kapitalne
rezerve, a kreditni rizik ostao je ogranicen i pored niza
izazova kroz koje je prosao proteklih godina: oscilacija
u gospodarskoj aktivnosti nakon pocetka pandemije,
povecanih geopolitickih rizika i inflacijskih pritisaka pracenih
snaznim zaostravanjem monetarne politike. U okruZju visoke
inflacije i rastu¢ih kamatnih stopa, neto kamatne marze su
rasle uslijed sporijeg rasta pasivnih kamatnih stopa u odnosu
na aktivne zbog visoke likvidnosti i vi.emenu potrebnom za
dospijece ranije orocenih depozita. U isto vrijeme, NPL-ovi su
ostali stabilni jer su se poduzeca i ku¢anstva uspijevali nositi
s visim troSkovima servisiranja duga zahvaljujuci rastu¢im
profitnim marzama i izuzetno otpornim trzistem rada u
okolnostima sporog ekonomskog rasta. Medutim, rizici za
bankovni sektor ostaju poviseni. Rastuce stope na depozite
pocinju vrsiti pritisak na bankovne marZe, dok se istovremeno
moZe ocekivati povecanje kreditnog rizika unato¢ trenutno
povoljnim kretanjima u kvaliteti kreditnog portfelja, imajuci
u vidu povisenu razinu kredita kod kojih se rizik nakon
pocetnog priznavanja znacajno povecao. Dodatno, pad
cijena nekretnina bi mogao predstavijati dodatni troSak za
banke u slucaju materijalizacije kreditnog rizika.

Rizici iz domaceg makroekonomskog okruZja smanijili su se
uslijed znatnijeg slabljena inflacijskih pritisaka, smanjenja
stope nezaposlenosti, rasta nominalnih i realnih neto placa,
smanjenja vanjskog duga i nesto povoljnije platnobilancne
pozicije. Aktivnosti na trZistu nekretnina ostale su generalno
snazne tijekom 2023. godine, a istovjetan trend se moZe
oclekivati i u 2024. godini. Medutim, i pored poboljSanja
ovih makroekonomskih pokazatelja, ekonomska aktivnost
ostvarila je skroman rast. Sektor generalne vlade zabiljeZio je
povecanje fiskalnog deficita, ali je doslo do smanjenja udjela
ukupnog javnoga duga u BDP-u, tako da pokazatelji fiskalne
odrzivostii dalje ukazuju na nisku razinu rizika po financijsku
stabilnost koji dolaze iz sektora Vlade.

Povec¢ana sklonost stanovnistva ka potrosnji, uslijed

slabljenja inflacijskih pritisaka i rasta realnih placa dovela je i
do rasta traznje za kreditima i rasta zaduZenosti ku¢anstava,

posebno u drugoj polovici 2023. godine. Kucanstva se i
dalje najvise zaduzuju kod komercijalnih banaka, a porast
zaduZenosti zabiljeZen je u kategorijama kredita za opcu
potrosnju i stambenih kredita. Nastavljen je trend smanjenja
nekvalitetnih u ukupnim kreditima sektora stanovnistva,
medutim odredeni dio stanovnistva se suocio s problemima
u redovitom servisiranju obveza, Sto se ogleda u poveéanju
kredita na razini kreditnog rizika 2 u kategoriji stambenih
kredita. Stanovnistvo je bilo sklono zaduzivati se uz fiksnu
kamatnu stopu, svodeci tako na minimum rizik od povecanja
obveza uslijed rasta kamatnih stopa. Depoziti su biljeZili
rast, ali je on uglavnom generiran rastom iznosa sredstava
na transakcijskim ralunima, dok je u kategoriji orocenih
depozita jedino doslo do rasta kratkorocnih depozita.

Ukupna zaduZenost sektora nefinancijskih poduzeca
prema domacim financijskim posrednicima zabiljeZila
je snazniji rast, a banke su kredite poduzecima plasirale
po tek blago visim kamatnim stopama u usporedbi s
prethodnom godinom. Istovremeno nastavljen je rast
vanjske zaduZenosti poduzela, koji povecava njihovu
izloZenost rizicima s medunarodnih trZista i mogu dovesti do
poremecaja ili iznenadnih prekida u financiranju. Poslovni
prihodi i kapitaliziranost nefinancijskih poduzeca, kao
pokazatelj stabilnosti poslovanja, ukazuju da su poduzeca
uspjesno amortizirala rizike koji proizlaze iz slabog domaceg
i medunarodnog ekonomskog okruZja. Servisiranje
postojecih obveza bilo je uredno, Sto se ogleda kroz pad
razine nekvalitetnih potraZivanja u bankama i sposobnosti
za dodatno zaduZivanje. U sliede¢em razdoblju, kljucne rizike
za poslovanje poduzeca predstavijaju nastavak slabljenja
vanjske potraznje, poostravanje uvjeta financiranja, te jos
uvijek prisutniinflacijskipritisci, dok ¢e za izvozno orijentirana
poduzeéa dodatni izazov predstavijati uvodenje karbonske
naknade na izvozne proizvode u EU.

Pod utjecajem jacanja  profitabilnosti,  nastavka
kontinuiranog poboljsana kvalitete aktive, visoke likvidnosti
i dobre kapitaliziranosti sveukupna ocjena pokazatelja
stabilnosti u 2023. godini je poboljSana u odnosu na
prethodnu godinu. IzraZeniji rast kreditne aktivnosti
doveo je do blagog smanjenja negativnog jaza omjera
kredita privatnom sektoru i BDP-a. Medutim, pokazatelji
financijskog ciklusa ukazuju da je kreditna aktivnost i dalje
u negativnoj fazi ciklusa. Bankovni sektor nije bio suocen
sa znacajnijim pritiskom rasta troskova financiranja buduci
da se dominantno financira iz depozita rezidenata kratke
rocnosti, pa je rast aktivnih i pasivnih kamatnih stopa ostao
ogranicen. Ipak referentne stope prosjecnog ponderiranog
troska financiranja banaka u BiH ukazuju da dolazi do
postupnog odstupanja u visini troSkova po valutnoj osnovi,
konkretno, rasta kamata koje banke placaju na depozite
u EUR valuti. U sliede¢em razdoblju profitabilnost banaka
mogla bi biti pod utjecajem pogorsanja kvalitete aktive
povezane sa slabim oporavkom ekonomske aktivnosti i




pritiskom na rast troskova financiranja. Ipak, dobre kapitalne
pozicije i visoka likvidnost bankovnog sektora ostavljaju
bankama dovoljno prostora za apsorpciju rizika, emu u
prilog govore i rezultati provedenih testiranja na stres koji
ukazuju da je bankovni sektor u mogucénosti amortizirati
vrlo snazne makroekonomske sokove i znacajne likvidnosne
odljeve.

Centralna banka BiH je u 2023. godini izvrSavala svoju
zakonsku obvezu odrzavanja odgovarajucih platnih sustava.
Platni promet se odvijao nesmetano kroz sustave Zirokliringa
i bruto poravnanja u realnom vremenu (RTGS). OdrZavani su
Sredisniji registar kredita (SRK) i Jedinstveni registar racuna
poslovnih subjekata (JRRPS), a realizacija transakcija putem
medunarodnog kliringa plac¢anja s inozemstvom se odvijala
nesmetano.

I naposlijetku, vrijedi istaknuti i nekoliko kljucnih aktivnosti
koje su poduzimane s ciljem priblizavanja ili uskladivanja
s EU standardima, a odnose se na bankovni sektor poput:
pokretanja projekta modernizacije platnih sustava s ciljem
pridruZivanja Jedinstvenom podrucju pla¢anja u eurima
— SEPA u kojemu CBBiH ima ulogu koordinatora, a pored
nje sudjeluju entitetska ministarstva financija, entitetske
agencije za bankarstvo, Udruga banaka BiH; usvajanjem
odluka o upravljanju rizikom od pranja novca i financiranja
teroristickih aktivnosti u BiH i smjernica za analizu i
procjenu rizika od pranja novca i financiranja teroristickih
aktivnosti u BiH od strane entitetskih agencija za bankarstvo,
nakon Sto je usvojen Zakon o sprjecavanju pranja novca i
financiranju teroristickih aktivnosti u BiH, koji je bio jedan
od vaznih zahtjeva za pristup otvaranju pregovora s EU; te
uspostavljanja regulatornih propisa entitetskih agencija za
bankarstvo iz podruéja upravljanja okolisSnim, socijalnim i
rizicima klimatskih promjena — ESG.
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1. TRENDOVII RIZICI
1Z MEDUNARODNOG
OKRUZJA

Temeljne karakteristike globalne ekonomije u 2023. godini
su: slab ekonomski rast; i dalje visoka inflacija, iako su
mjere poostravanja monetarne politike od strane vodecih
sredisnjih banaka dovele do njenog postupnog slabljenja;
nastavak zaostravanja financijskih  uvjeta;, jacanje
geopolitickih rizika i polarizacija odnosa vodecih svjetskih
ekonomija koji dovode do neizvjesnosti u medunarodnim
ekonomskim kretanjima. Globalni ekonomski oporavak
u 2023. godini je bio spor i neujednacen, sa znalajnim
razlikama medu zemljama. Dok je ekonomija SAD-a
bila otpornija nego Sto se ocekivalo, ostvarivsi rast
osobne potros$nje i izbjegavsi recesiju, ekonomski rast
eurozone je stagnirao, posebno zbog slabosti u potrosnji i
vanjskotrgovinskoj razmjeni. Rizici po financijsku stabilnost
eurozone su postupno slabili tijekom 2023. godine,
zahvaljujuci padajucem trendu inflacije, $to je dovelo
do ocekivanja smanjenja kamatnih stopa ECB-a. Kljucni
¢imbenici rizika i dalje ukljucuju ekonomsku i geopoliticku
neizvjesnost, utjecaj visih kamatnih stopa na servisiranje
duga korporacija i kucanstava, uz smanjenje realnog
raspoloZivog dohotka i promjene u obrascima potrosnje
uslijed dugotrajne i visoke inflacije, pad obujma kreditiranja
te utjecaj pada cijena nekretnina na ostale sektore.
Usprkos losim izgledima ekonomskog rasta u 2023. godini,
bankovni sektor je bio visoko profitabilan, uglavhom zbog
visih kamatnih stopa. Medutim, pad obujma kreditiranja,
kao i olekivana korekcija kamatnih stopa ce utjecati na
profitabilnost bankovnog sektora. Povecani su i rizici vezani
za kredite za komercijalne nekretnine, te se oCekuje da Ce se
pad cijena u ovom segmentu trzZiSta nekretnina nastaviti.
lako je bankovni sektor pokazao otpornost, primjetni su
i znaci pogorsanja kvalitete aktive. Prinosi na drzavne
obveznice, indeksi dionica eurozone i cijene zlata su biljeZili
snazan rast, dok su cijene nafte bile volatilne.

11. Trendoviu medunarodnom
okruzju

Globalni ekonomski oporavak je u 2023. godini bio
spor i neujednacen sa znacajnim razlikama medu
zemljama. Na globalnoj razini u 2023. godini zabiljezen
je rast ekonomske aktivnosti od 3,2%, pri ¢emu su
razvijene zemlje biljeZile rast od 1,6%, dok je u skupini
zemalja u razvoju zabiljezen nesto jaci rast koji je iznosio
4,3% (Tablica 1.1).

Prema projekcijama MMF-a iz travnja 2024. godine,
u tekucoj i 2025. godini se ocekuje rast globalne
ekonomije po istoj stopi od 3,2%. MMF, takoder,
ocekuje da ce globalni inflacijski pritisci oslabiti, iako
sporijim tempom nego $to je to ranije predvidano te
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se ocekuje da ce se prosjecna inflacija spustiti s razine
od 6,8% iz 2023. godini, na prosje¢nu razinu od 5,9%
u 2024. godini, te do razine od 4,5% u 2025. godini.
Projekcije za globalni rast u 2024. i 2025. godini su ispod
povijesnog godisnjeg prosjeka od 3,8% (razdoblje od
2000. do 2019. godine), te odrazavaju ucinke restriktivne
monetarne politike i povlacenje fiskalne podrske, kao i
nizak rast produktivnosti. Ocekuje se da ¢e napredne
ekonomije ostvariti blagi rast, uglavhom zahvaljujuci
ocekivanom oporavku ekonomske aktivnosti u eurozoni,
nakon niskog rasta koji je zabiljezen u 2023. godini, dok
se u ekonomijama u razvoju olekuje stabilan rast, s
regionalnim razlikama.

Tablica 1.1: Realni BDP, godisnja stopa rasta

Promjena u
Realni BDP, godisnja stopa rasta odposg'ne.l

projekdiju iz

listopada 2023.
2021.  2022. 2023. 2024. 2025. 2024. 2025.

Svijet 6,5 3,5 32 3,2 3,2 0,3 0,0

Razvijene 57 26 16 17 18 03 00
ekonomije

SAD 58 19 25 2,7 19 1,2 0,1
Eurozona 59 34 0,4 0,8 15 -0,4 -0,3
Velika Britanija 8,7 43 0,1 0,5 15 -0,1 -0,5
Japan 2,6 1,0 19 0,9 1,0 -0,1 0,4

Zemlje urazvoju i
trziSta u nastajanju

Rusija 6,0 -1.2 3,6 3,2 18 2,1 0,8
Kina 84 3,0 52 4,6 41 04 0,0

7,0 41 43 42 4,2 0,2 0,1

Europske zemlje u
razvoju i trzistau 75 12 3,2 3,1 28 0,9 0,3
nastajanju

Glavni vanjskotrgovinski partneri

Njemacka 32 18 03 0.2 13 0,7 -0,7
Hrvatska 13,8 6,3 28 3,0 2,7 0,4 -
Stbija 77 25 2,5 35 45 0,5 -
Italija 83 4,0 09 0,7 0,7 0,0 -03
Slovenija 8,2 2,5 1,6 2,0 25 -0,2 -
Austrija 4,2 48 0,7 0,4 1,6 0,6 08
(Crna Gora 13,0 6,4 6,0 3,7 3,0 0,0 -

Izvor: World Economic Outlook, IMF, April 2024, CBBiH

Ekonomija SAD-a se u 2023. godini pokazala
otpornijom od ocekivanja te je nastavila biljeziti rast,
uglavnom zahvaljujuéi rastu osobne potrosnje, ¢cime
je izbjegnuta ocekivana recesija. Stopa rasta BDP-a
je na godisnjoj razini iznosila 2,5%, ¢ime je premasen
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rast od 1,9% iz 2022. godine. Usprkos povecanju
kamatnih stopa u 2022. i u prvoj polovici 2023. godine,
ekonomija SAD-a, podrZzana snaznim trziStem rada i
smanjenjem inflacije je ostala otporna. U najbrzem
ciklusu monetarnog poostravanja od 1980-ih i sve vecoj
stopi udjela radne snage, trziste rada SAD-a je ostalo
snazno s trenutnom stopom nezaposlenosti od 3,7%.
Zahvaljujuci tako snaznom trzistu rada i potrosackom
optimizmu, te ranijim drZzavnim potporama, rast osobne
potrosnje je znatno ubrzan u 2023. godini. Umjerena
inflacija je takoder podrzala potrosnju. Mjerenaindeksom
potrosackih cijena (CPI), inflacija je prepolovljena u
2023. godini, na 4,1%, u odnosu na prosje¢nu godisnju
stopu od 8% u 2022. godini. Temeljna inflacija SAD-a
(isklju¢uju¢i hranu i energiju) znacajno je opala u
posljednjih 12 mjeseci. lako je inflacija u SAD-u pocela
rasti ranije nego u drugim ekonomijama iz skupine
zemalja G7, kao odraz brzeg oporavka od pandemije, ona
je takoder pocela padati prije i brze. Razlike u pogledu
kretanja inflacije u odnosu na europske ekonomije su
nastale zbog rata u Ukrajini, koji je imao znacajniji utjecaj
na rast cijena hrane i energije u europskim ekonomijama,
nego u SAD-u. Rastu BDP-a u 2023. godini je takoder
doprinio porast trgovine, vladine potrosnje i poslovnih
ulaganja. Stimulativne mjere fiskalne politike, ukljucujudi
infrastrukturnu potrosnju i niz poreznih olaksica, potakli
su vladina i poslovna ulaganja. Ipak, na pocetku cetvrtog
tromjesecja bili su primjetni znakovi slabljenja na trzistu
rada koji su se poceli odrazavati na sklonost ka potrosnji
i ukupnu ekonomsku aktivnost, pa je ekonomski rast
usporio u Cetvrtom (3,4% na godisnjoj razini) u odnosu
na trece tromjesecje (4,9% na godisnjoj razini).

Eurozona je u 2023. godini zabiljezila znatno
usporavanje ekonomske aktivnosti (Tablica 1).
Ekonomski rast je stagnirao iz tromjesecja u tromjesecje
tijekom cijele 2023. godine, a u tre¢em tromjesecju
zabiljeZena je i blaga kontrakcija ekonomske aktivnosti
od -0,1% u odnosu na prethodno tromjesecje. Do
usporavanja ekonomske aktivnosti u eurozoni doslo
je uslijed izraZzenih slabosti, posebno u potrosnji, ali
i vanjskotrgovinskoj razmjeni. Na strani proizvodnje,
bruto dodana vrijednost u industriji bila je ogranicena
slabom potraznjom i visokim troskovima energije, kao
i povecanim troskovima financiranja. Industrijski sektor
eurozone nalazi se pod pritiskom povecanih cijena
energenata jo$ od pocetka rata u Ukrajini, slabljenja
vanjske potraznje, kao i strukturalnih slabosti. Najveca
ekonomija eurozone, Njemacka u ¢etvrtom tromjesecju
2023. godini zabiljeZila je pad ekonomske aktivnosti za
0,3% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, kao
odraz pada globalne potraznje, uporno visoke inflacije te
manjka radne snage. Pad njemacke ekonomske aktivnosti
bio je posebno izrazen u energetski intenzivnim
industrijskim sektorima i sektorima povezanim s
proizvodnjom energije, dok je u sektoru gradevinarstva
zabiljeZzeno znacajno usporavanje.

Ekonomija eurozone nije zabiljeZila oporavak ni u prvom
tromjesec¢ju 2024. godine. lako je usluzni sektor ostao
otporan, proizvodne tvrtke suocavaju se sa slabom
potraznjom, a proizvodnja je i dalje smanjena, posebno
u energetski intenzivnim sektorima. Ipak, u 2024. godini
ocekuje se oporavak, podrzan rastom realnih prihoda,
kao rezultat nize inflacije i povecanja placa. Investicijska
aktivnost bi se trebala poceti ubrzavati nesto kasnije, kako
se uvjeti financiranja budu ublazavali. Osim toga, ocekuje
seioporavakizvoza eurozone u sljedecim tromjesecjima,
zahvaljuju¢i oporavku globalne ekonomije.

Vodece sredisnje banke su tijekom 2023. godine
nastavile provoditi restriktivnhu monetarnu politiku,
kao odgovor na visoku inflaciju (Grafikon 1.1).
FED je u prvoj polovici 2023. godine nastavio podizati
referentne kamatne stope, ali slabijim intenzitetom
nego u 2022. godini (za po 25 baznih poena na prva tri
odrzana sastanka) slijedom usporavanja rasta inflacije i
dobrim uvjetima na trzistu rada. Referentne kamatne
stope su nakon svibanjskog sastanka bile u rasponu od
5,00 — 5,25%, dok je na lipanjskom sastanku, sukladno
ocekivanjima, odlu¢eno da se kamatne stope zadrze
nepromijenjenima, zahvaljuju¢i podatcima koji su
ukazivali da je ekonomija SAD-a jaca od ocekivanja, kao
i da je doslo do pada inflacije na razinu od 4%. FED je,
potom, podigao referentnu kamatnu stopu za jos 25
baznih poena, s obzirom na to da su podatci ukazivali na
snazno trziste rada i rast placa, koji su doprinosili rastu
inflacijskih pritisaka i umanjivali napore sredisnje banke
u obuzdavanju inflacije. Kamatne stope su, zatim, ostale
nepromijenjene i nalazile su se u rasponu od 5,25% do
5,50%, do posljednjeg sastanka odrZzanog u svibnju
2024. godine. Izgledi za smanjenje referentne stope u
2024. godini su smanjeni, zbog inflacije koja je do kraja
travnja 2024. godine ostala iznad 3%, ali FED nije najavio
ni nova povecanja referentne stope.

ECBjeu2023.godininastavio podizatireferentnekamatne
stope, ukupno za 2 postotna poena. Referentne kamatne
stope ECB-a su u razdoblju od srpnja 2022. godine,
kada je zapocelo podizanje kamatnih stopa, do rujna
2023. godine, kada je zabiljeZzeno posljednje povecanje,
povecane za 4,5 postotnih poena. Tijekom 2023. godine
zavrseno je i reinvestiranje dospjelih vrijednosnih papira,
kupljenih u okviru programa kupovine vrijednosnih
papira (eng. Asset Purchase Programme, APP), dok ¢e
reinvestiranje vrijednosnih papira kupljenih u okviru
pandemijskog programa kupovine (eng. Pandemic
Emergency Purchase Programme, PEPP), prema
najavama ECB-a, biti zavrseno do kraja 2024. godine. ECB
je smanjio referentne kamatne stope za 25 baznih poena
na sastanku u lipnju, sukladno povoljnim podatcima
o inflaciji u eurozoni, te se referentne kamatne stope
trenutno nalaze na razinama od: stopa na depozite
3,75%; stopa za glavne operacije refinanciranja 4,25%;
stopa na moguénost posudbe 4,50%.




Banka Engleske je u 2023. godini povecala referentnu
kamatnu stopu pet puta, do razine od 5,25%, nakon
Cega je referentna kamatna stopa zadrzana na istoj razini
na sljedec¢ih Sest odrzanih sastanaka. Banka Engleske,
takoder, provodi kvantitativno zaoStravanje, smanjujudi
vrijednost portfelja aktive kupljene u okviru programa
kvantitativnih  olakSica, prestankom reinvestiranja
dospijevajucih obveznica kao i prodajom obveznica.

Grafikon 1.1: Kretanje referentnih kamatnih stopa vodecih
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Napomena: Na grafikonu je prikazana gornja granica intervala referentne kamatne stope FED-a Na grafikonu je prikazana
stopa na glavne operacije refinanciranja ECB-a; Svjetska zdravstvena organizacija proglasila je pandemiju koronavirusa u
ozujku 2020. godine; Banka Engleske je u prosincu 2021. godine prva od kljuénih sredisnjih banaka podigla referentnu

kamatnu stopu.

Vodece sredisnje banke su u 2023. godini zabiljezile
gubitke, koji su u najvecoj mjeri nastali kao odraz
porasta referentnih kamatnih stopa. Kao rezultat
normalizacije monetarne politike, sredisnje banke,
pored podizanja referentnih kamatnih stopa, pocele
su smanjivati drzanje vrijednosnih papira, tako $to nisu
reinvestirale dio dospijevajucih vrijednosnih papira iz
programa kupovine obveznica. Medutim, s obzirom da
vecinu portfelja vrijednosnih papira ¢ine obveznice s
duzim rokom dospijeca, smanjenje bilance sredisnjih
banaka se odvija postupno. Vecina ovih obveznica
kupljena je uz niske fiksne prinose, dok s druge strane,
uslijed snaznog i brzog rasta referentnih kamatnih
stopa od sredine 2022. godine, kamate na depozite,
koje komercijalne banke drze kod srediSnjih banaka,
znatno su vece. Dakle, kamatni rashodi koje sredisnje
banke placaju na strani pasive narasli su brze u odnosu
na kamatne prihode koje su ostvarile na obveznice na
strani aktive, $to je rezultiralo gubitcima u 2023. godini.
U slucaju ECB-a, vecina vrijednosnih papira kupljenih
za potrebe vodenja monetarne politike kupljena je u
razdoblju niskih kamatnih stopa i imaju duge rokove
dospijec¢a i fiksne kupone. Ovi vrijednosni papiri ce
nastaviti generirati relativno niske kamatne prihode, na
koje se promjene referentnih kamatnih stopa ECB nece
odmah odraziti. Istovremeno, gotovinska poravnanja
ovih kupovina putem sustava za poravnanje u realnom
vremenu (TARGET) dovela su do povecanja neto obveza
ECB-a, koje se nadoknaduju po kamatnoj stopi na
glavne operacije refinanciranja, koja je rasla od 2022.
godine, Sto je rezultiralo povec¢anjem rashoda ECB-a.
Tako je gubitak ECB-a u 2023. godini prije oslobadanja
rezerviranja iznosio 7,9 milijardi eura. Nakon uporabe
rezerviranja za rizik, gubitak od 1,3 milijarde eura bit
¢e prenesen u sljede¢u godinu, kako bi bio pokriven
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buduc¢om dobiti. 1z ECB-a su najavili da ¢e vjerojatno
pretrpjeti dodatne gubitke u sljedec¢ih nekoliko godina
kao rezultat materijalizacije kamatnog rizika, prije nego
sto se vrate ostvarivanju odrzivog profita. Takoder, FED
je zabiljezio gubitak od 114,3 milijarde dolara u 2023.
godini, $to je najvedi zabiljezeni gubitak u povijesti ove
sredisnje banke. Ukupni kamatni rashodi FED-a iznosili
su 281,1 milijardu dolara, od ¢ega su kamatni rashodi na
temelju viska rezervi, koje komercijalne banke drze kod
FED-a, iznosili 176,8 milijardi dolara u 2023. godini, 5to je
gotovo tri puta veciiznos u usporedbis 2022. godinom. S
druge strane, kamatni prihodi su bili znatno nizi i iznosili
su 163,8 milijardi dolara.

Cijene nafte zabiljezile su povecanu volatilnost
tijekom 2023. godine. U prvoj polovici 2023. godine,
cijene sirove nafte oscilirale su nakon zabrane uvoza
ruske sirove nafte i proizvoda u EU, povecanja
kamatnih stopa od strane svjetskih sredisnjih banaka
i zabrinutosti zbog inflacije. Pocetkom travnja 2023.
godine, proizvodaci zemalja OPEC+ neocekivano
su proglasili smanjenje proizvodnje nafte za oko 1,6
milijuna barela dnevno, uslijed straha od globalne
recesije i opredijeljenosti zemalja OPEC+ u podrZavanju
cijene nafte ogranicavanjem ponude. Nakon ove
objave, cijena Brent sirove nafte porasla je za preko 6%
dostigavsi razinu od 86,96 dolara po barelu sredinom
travnja 2023. godine. U drugoj polovici 2023. godine,
geopoliticke tenzije dovele su do vece fluktuacije cijena.
OPEC+ je u lipnju 2023. godine najavio da ¢e smanjenje
proizvodnje biti produzeno do kraja 2024. godine. Cijene
nafte u trecem tromjesec¢ju 2023. godine zabiljezile su
snazan rast uslijed smanjenja proizvodnje nafte Rusije
i Saudijske Arabije, nakon ¢ega je zabiljeZzen pad cijene
usprkos tenzijama na Bliskom istoku. Slabija ocekivanja
rasta globalne potraznje doprinijeli su pritiscima na
smanjenje cijena. Na strani ponude, implementacija
ogranicenja proizvodnje od strane OPEC+ nadoknadena
je snaznim rastom proizvodnje u Iranu i zemljama koje
nisu ¢lanice OPEC-a, predvodene SAD-om. Ipak, cijene
nafte su ponovno zabiljezile znacajan rast u 2024. godini,
buducdi da su se pojacane geopoliticke tenzije poklopile
s povec¢anom potraznjom i smanjenom ponudom nafte.
Nakon snaznog rasta u 2022. godini, indeks cijena hrane
je imao opadajuci trend u 2023. i prvoj polovici 2024.
godine. Oc¢ekuje se da ¢e globalne cijene hrane dodatno
nastaviti trend pada i u 2024. i 2025. godini, s nastavkom
poboljsanja izgleda globalne ponude.
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Grafikon 1.2: Cijene hrane i nafte
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Grafikon 1.3: Cijena zlata i te¢aj EUR/USD

2.400 1,50

™

AR
P\ |
NN/

WS SN e
\

T 1,00

w
S

o
5
Tedaj EUR/IUSD

1.600

Cijena zlata u USD

1.400

1.200

2011
2012
2013
2014.
2015.
2016.
2017.
2018.
2019.
2020.
2021
2022.
2023
2024.

Cijena zlata ——— Tecaj EUR/USD (desna skala)

Izvor: Svjetska banka, Bloomberg

Kretanja na svjetskim deviznim trzistima u 2023.
godinitakodersubilaobiljezenautjecajemocekivanja
promjene monetarne politike vodecih sredisnjih
banaka, te promjenama makroekonomskih izgleda.
Euro je u prvoj polovici godine ja¢ao u odnosu na dolar
pod utjecajem poboljsanja makroekonomskih uvjeta i
brzeg tempa zaostravanja monetarne politike eurozone.
Medutim, sredinom godine dolazi do ja¢anja americ¢kog
dolara, jer se ekonomija SAD-a pokazala otpornijom
nego 5to se ocekivalo, sto je dovelo do promjene trzisnih
ocekivanja da c¢e referentna kamatna stopa FED-a
ostati na visokoj razini duze razdoblje nego $to je ranije
predvidano. Pad dolara bio je ponovno izraZzen na kraju
godine, uslijed snaznih ocekivanja smanjenja referentne
kamatne stope FED-a nakon znacajnog pada inflacije
i usporavanja rasta americke ekonomije u cetvrtom
tromjesecju. Prva polovica 2024. godine obiljezena je
aprecijacijom dolara u odnosu na euro, kao odraz vece
otpornosti ekonomije SAD-a u odnosu na eurozonu.

Cijena zlata u 2023. godini nastavila je biljeziti rast iz
prethodne godine te je dostigla nove rekordne razine
pocetkom 2024. godine. U prvoj polovici 2023. godine
ponovno otvaranje kineske ekonomije koje je povecalo
potraznju za ovim plemenitim metalom, problemi u
poslovanju nekoliko banaka u americkom bankovnom
sektoru, te ocekivani prestanak povecanja referentne
kamatne stope FED-a, utjecali su na uzlaznitrend kretanja
cijene zlata. Rast geopoliti¢kih rizika i neizvjesnosti je u
drugoj polovici godine bio najznacajniji cimbenik koji je
podigao cijenu zlata kao sigurnog utocista preko 2.000
dolara po unci. Cijena zlata nastavila je rasti na povijesno
visoke razine u prvoj polovici 2024. godine, uslijed
ocekivanja o smanjenju referentnih kamatnih stopa
sredisnjih banaka u drugoj polovici godine, daljnjem
jacanju geopolitickih rizika, kao i znacajnoj potraznji za
zlatom od strane sredisnjih banaka.’

1 https://www.gold.org/goldhub/research/gold-demand-trends/gold-
demand-trends-q1-2024/central-banks
Drzanje zlata po sredi$njim bankama zemalja vidjeti na: https://www.
gold.org/goldhub/data/gold-reserves-by-country

1.2. Pregled glavnih rizikau EU i
eurozoni

Rizici po financijsku stabilnost eurozone su se tijekom
2023. godine u odredenoj mjeri smanijili, s obzirom
na to da je inflacija imala opadajudi trend, zahvaljujuci
restriktivnim mjerama monetarne politike, te su
referentne kamatne stope ECB snizene u lipnju 2024.
godine.Ipak, geopoliticke napetosti sudodatno pojacane
i jos uvijek predstavljaju znacajan rizik po financijsku
stabilnost eurozone. Pored toga, nekoliko kljucnih rizika
po financijsku stabilnost eurozone je i dalje nazoc¢no.
Visoka zaduZenost korporacija i vlade cini ove sektore
ranjivim na Sokove. Sa slabim ekonomskim okruzjem
u eurozoni, stalna ili rastu¢a geopoliticka neizvjesnost
stvara dodatne izazove za mnoge tvrtke. Takoder, banke
koje imaju vecuizloZzenost sektoru nekretnina suocene su
s povecanim kreditnim rizikom, s obzirom na pad cijena
nekretnina. Profit banaka eurozone, iako izuzetno visok
zahvaljujudi rastu kamatnih stopa, vjerojatno ¢e opadati
u buducnosti, uslijed porasta troskova financiranja
banaka i pogorsanja kvalitete aktive.

Klju¢ni rizici po financijsku stabilnost su: ekonomska i
geopoliticka neizvjesnost, utjecaj visih kamatnih stopa
na servisiranje duga poduzeca i vlada te utjecaj pada
cijena nekretnina na kvalitetu aktive bankovnog sektora.

1.2.1 Ucinci na bankovni sektor

Pokazatelji kapitaliziranosti banaka eurozone
zabiljezili su rast u 2023. godini, zahvaljujuéi vecoj
profitabilnosti banaka i smanjenju ukupnog iznosa
izlozenosti riziku. Stopa redovitog osnovnog kapitala
(CET1) za sustavno vazne institucije na kraju Cetvrtog
tromjesecja 2023. godine zabiljeZila je porast u usporedbi
s prethodnom godinom i iznosila je 15,3%, zahvaljujuci
povecanju zadrzane dobiti, uslijed visoke profitabilnosti
bankovnog sektora eurozone. Iznos izlozenosti riziku
(eng. Risk-Weighted Assets, RWA) zabiljeZio je smanjenje,
$to je u najvecoj mjeri rezultat pada kreditiranja te je
takoder doprinijelo poboljsanju ovog pokazatelja.
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Profitabilnost banaka eurozone dosegla je najvisu
razinu u posljednjih deset godina u 2023. godini,
zahvaljuju¢i rastu¢éim kamatnim stopama, viSim
kamatnim marzama i posljedi¢no ostvarenim veé¢im
neto kamatnim prihodom. Kamatne marze su porasle
zbog znacajnog rasta referentnih kamatnih stopa
pocevsi od sredine 2022. godine, bududi da su banke
sporije prilagodavale kamatne stope na depozite (do
znacajnijeg rasta kamatnih stopa na depozite doslo je
samo u kategoriji orocenih depozita). Ipak, u sljedecem
razdoblju ne ocekuje se nastavak rasta profitabilnosti,
uslijed zabrinutosti za kvalitetu aktive, prigusene
dinamike pozajmljivanja i rastucih troskova financiranja
banaka. Kombinacija visih Zivotnih troSkova i visih
troSkova otplate duga bi mogla imati negativan utjecaj
na kvalitetu aktive banaka. Vise kamatne stope na
kredite i strozi kreditni standardi, u uvjetima pojacane
neizvjesnosti oko izgleda ekonomskog rasta, doveli
su do smanjenja potraznje za kreditima i znacajnog
pada opsega kreditiranja, $to ¢e negativno utjecati na
profitabilnost banaka.

U 2023. godini zabiljezeni su znaci pogorsavanja
kvalitete aktive banaka, Sto je primjetno u
porastu stopa neizvrSenja obveza po kreditima za
komercijalne nekretnine. lako je NPL omjer ostao na
vrlo niskoj razini od oko 2% u 2023. godini, zabiljezeni
gubitci na portfelju kredita za komercijalne nekretnine
utjecali su na pogorsanje kvalitete aktive. Nekoliko je
banaka zabiljezilo znacajno pogorsanje portfelja kredita
za komercijalne nekretnine, na S$to ukazuje porast
nekvalitetnih kredita u ovom segmentu. Ipak, ovi krediti
¢ine relativno mali dio kreditnih knjiga banaka, od samo
oko 8% ukupnih kredita odobrenih od strane znacajnih
institucija u Cetvrtom tromjesec¢ju 2023. godine. Kada
su u pitanju kuéanstva, vedi troskovi Zivota i zaduzivanja
opterecuju potrosace, Sto je evidentno i u rastu¢em
udjelu potrosackih kredita cija je otplata pocela kasniti.

Kreditni rejtinzi bankovnih grupacija koje posluju u
BiH su tijekom 2023. godine potvrdeni, dok su izgledi
nepromijenjeni ili revidirani na vise. Rejting agencija S&P
je u svibnju 2023. godine, a potom i u svibnju 2024. godine
potvrdila dugorocni kreditni rejting Raiffeisen banke A- i
zadrZala negativan outlook, usprkos znacajnoj izlozenosti
ove banke prema Rusiji. Ostvareni profit i razina kapitala
Raiffeisen grupacije bili su primjereni za apsorbiranje
utjecaja njene izloZzenosti prema Rusiji. Ova bankarska
grupacija ostvarila je povrat na dionicki kapital (ROE) od
15,4% u 2023. godini, zahvaljujudi visokim neto kamatnim
marzama u svim regijama poslovanja. Kvaliteta aktive ove
bankovne grupacije je i dalje solidna, usprkos nedavnom
stresu u portfeliju komercijalnih nekretnina. Omjer
nekvalitetne aktive (NPA) grupe je porastao na 3,1% na kraju
2023. godine s 2,3% u 2022. godini, zbog problemati¢nih
kredita u portfelju komercijalnih nekretnina u Austriji u
Cetvrtom tromjesecju 2023. godine. Prognoze S&P agencije
za Raiffeisen grupaciju ukazuju na dobru kapitaliziranost i
snagu na klju¢nim trzistima cak i bez podruznica Raiffeisen
Bank International u Rusiji i Bjelorusiji. Negativni izgledi

odrazavaju geopoliticke i makroekonomske izazove
vezane za rat u Ukrajini, te povecane reputacijske, politicke
i financijske rizike koji proizlaze iz znacajne izloZenosti
Rusiji. Rejting agencija Moody’s povecala je kreditni
rejting Raiffeisen banke i Erste banke s razine A2 na razinu
A1 sa stabilnim izgledima, uslijed promjena u baznim
pretpostavkama koje ova agencija koristi za ocjenu
kreditnog rejtinga austrijskih banaka.

Rejting agencija S&P je u listopadu 2023. godine
potvrdila dugorocni kreditni rejting UniCredit S.p.A i
Intesa Sanpaolo S.p.A banaka BBB, te potvrdila stabilne
izglede. Potvrda rejtinga pratila je potvrdu suverenog
kreditnog rejtinga Italije i odrazava misljenje S&P
agencije da je profitabilnost ovih banaka porasla, sto ¢e
nastaviti podrzavati kapitaliziranost ovih banaka i pruziti
im znacajne zastitne slojeve u slu¢aju potencijalnog
pogorsanja ekonomskih uvjeta. Rejting agencija S&P
takoder ocekuje da ¢e se zadrzati dobra kvaliteta aktive
ovih banaka biti u sljede¢im godinama. Rejtinzi ovih
banaka odraZavaju ucinkovitu diverzifikaciju, operativnu
ucinkovitost, kao i poboljsanu kapitalizaciju i kvalitetu
aktive, te dobre rezerve likvidnosti. Agencija S&P istice
pozitivne ucinke za UniCredit banku od smanjenih
ekonomskih rizika u Italiji, snizene izlozenosti Rusiji i
napretka postignutog u posljednjih nekoliko godina u
¢is¢enju bilance stanja i ja¢anju upravljanja rizicima.

Rejting agencija Moody’s je u studenom 2023. godine
takoder potvrdila kreditni rejting Italije i promijenila
izglede s negativnih na stabilne, $to je utjecalo i
na istovjetne rejting akcije ove agencije za Intesa
Sanpaolo i UniCredit banke. Rejting agencija Moody’s
je procijenila da ocekivano umjereno povecanje NPL-a
uslijed visih kamatnih stopa i inflacijskih pritisaka na
kupovnu mo¢ kucanstava i korporativne marze, nece
oslabiti pokazatelje financijskog zdravlja ovih banaka,
zahvaljuju¢i dobroj profitabilnosti i poboljsanim
zastitnim slojevima kapitala.

Cijene dionica banaka eurozone su u 2023. godini
zabiljezile rast, prvenstveno zahvaljujuci rekordnoj
profitabilnosti. Kada je rije¢ o bankovnim grupacijama
koje posluju u BiH, najvedi rast zabiljezila je UniCredit
S.p.A od 85,1% u odnosu na kraj prethodne godine,
dok je Intesa Sanpaolo S.p.A zabiljezila rast od 27,2%
(Grafikon 1.4). Austrijske banke Erste Group i Raiffeisen
Bank International zabiljeZile su rast vrijednosti dionica
od 22,8% i 21,6%, respektivno. Poc¢etkom ozujka 2023.
godine volatilnost na financijskim trzistima naglo je
porasla, sto je dovelo do znacajnog pada cijena dionica
banaka, uslijed bankovne krize u SAD-u i Svicarskoj.
Cijene dionica banaka su se ve¢ u drugom tromjesecju
2023. godine djelomi¢no oporavile od nestabilnosti koja
je pocela sredinom oZujka, te su zadrzale uzlazni trend
kretanja do kraja godine. Cijene dionica banaka eurozone
su u prvoj polovici 2024. godine zabiljeZile snazan rast na
najvise razine u posljednjih sedam godina, uslijed dobrih
rezultata ostvarenih u prvom tromjesecju ove godine, te

povecanih isplata dividendi.
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Grafikon 1.4: Kretanje cijena dionica banaka majki domacih
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1.2.2 Ucinci na realni sektor

Vlade eurozone nastavile su ukidati mjere fiskalne
podrske usvojene kao odgovor na pandemiju i
Sokove cijena energije i inflaciju. Proracunski deficit
zemalja eurozone je u 2023. godini nastavio trend pada
te je na kraju godine iznosio 3,6% BDP-a, $to predstavlja
blago smanjenje u odnosu na prethodnu godinu kada
je iznosio 3,7% BDP-a. Omjer proracunskog deficita i
BDP-a smanjen je zbog vecéeg porasta prihoda u uvjetima
visoke inflacije u odnosu na rast prorac¢unskih rashoda.
Javni dug zemalja ¢lanica eurozone je smanjen s 90,8%
BDP-a koliko je iznosio u 2022. godini, na 88,6% na kraju
2023. godine, zahvaljujuci porastu nominalne vrijednosti
BDP-a koji je bio vedi od porasta javnog duga (Grafikon
1.5). Uz dospijece javnog duga koji se obnavlja po visim
kamatnim stopama, troskovi servisiranja javnhog duga
rastu, uglavnom u zemljama u kojima su potrebe za
kratkoro¢nim refinanciranjem vece. Fiskalne pozicije
su i dalje slabe u brojnim zemljama u uvjetima slabijih
izgleda ekonomskog rasta, s obzirom na povisene razine
duga i kontinuirano visoke prorac¢unske deficite.

Grafikon 1.5: Promjene u javnhom dugu izraZzenom u postotcima
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Izvor: Eurostat, CBBiH

Prinosinadrzavneobveznicevedinezemaljaeurozone
su tijekom 2023. godine zabiljezili rast. Rast prinosa
iz 2022. godine nastavljen je i u prvoj polovici 2023.
godine, izuzev u ozujku kada su problemi u bankovnom
sektoru SAD-a, te problemi s Credit Suisse bankom doveli
do zabrinutosti zbog izbijanja bankovne krize u EU, $to

je povecalo potraznju za sigurnijom aktivom i dovelo
do rasta cijena drzavnih obveznica zemalja eurozone
i naglog pada njihovih prinosa. Prinosi su zatim, nakon
zabiljeZzene korekcije, bili relativno stabilni, sve do
razdoblja od kolovoza do studenoga 2023. godine, kada
su prinosinadugorocne obveznice znatno porasli, a zatim
se vratili na prijasnju razinu, kao reakcija na promjene u
ocekivanjima vezanim za provedbu monetarne politike.
Korekciji nanize pridonijeli su povoljniji podatci o inflaciji
u eurozoni i SAD-u te porast ocekivanja da ¢e ECB
ranije otpoceti smanjivanje referentnih kamatnih stopa.
Sukladno promjenama ocekivanja u pogledu pocetka
ciklusa smanjenja kamatnih stopa ECB-a, dolazilo je i do
promjene prinosa na desetogodisnje drZzavne obveznice
zemalja eurozone u prvoj polovici 2024. godine, kada su
prinosi obveznica zemalja ponovno zabiljeZili trend rasta
(Grafikon 1.6).

Grafikon 1.6: Prinos desetogodisnjih drzavnih obveznica
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Inverzija krivulje prinosa, do koje dolazi kada prinosi na
dvogodisnje drzavne obveznice postanu visi od prinosa
na desetogodisnje drzavne obveznice, potaknula je strah
od recesije u eurozoni. Usprkos blagom porastu u 2021.
i prvoj polovici 2022. godine, raspon izmedu prinosa
na dugorocne i kratkoro¢ne obveznice eurozone, fj.
nagib krivulje prinosa, postao je negativan krajem 2022.
godine. Negativan raspon bio je posebno izrazen u
slu¢aju njemackih obveznica, koje nose maniji kreditni
rizik. Inverzna krivulja prinosa ukazuje na ocekivanja
pogorsanja ekonomske situacije i percepciju povisenog
rizika u srednjem roku.

Tijekom 2023. godine rejting agencije su povecale
kreditne rejtinge nekoliko zemalja te potvrdile
kreditne rejtinge vecine ostalih zemalja eurozone i
revidirale izglede kreditnog rejtinga navise. Rejting
agencije povecale su kreditne rejtinge Irske, Grcke, Cipra
i Portugala. S druge strane, rejting agencije Fitch i S&P
snizile su suvereni kreditni rejting Francuske s AA na AA-
sa stabilnim izgledima, zbog slabijih fiskalnih pokazatelja
i o¢ekivanog nastavka rasta omjera javnog duga i BDP-a,
kao odraz relativno velikih fiskalnih deficita i skromnog
napretka u fiskalnoj konsolidaciji. Proracunski deficit od
5,5% BDP-a 2023. godine je iznad razine iz 2022. godine
od 4,8% zbog slabijeg ekonomskog rasta i vece javne
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potrosnje koja je indeksirana za inflaciju, Sto je nadislo
smanjenje rashoda izazvano nastavkom postupnog
ukidanja mjera podrske nakon pandemije.

Burzanski indeksi su tijekom 2023. godine zabiljezili
znacajan rast u odnosu na prethodnu godinu
(Grafikon 1.7). Indeksi dionica eurozone su zabiljezili
snazan rast u prvom tromjesecju 2023. godine potaknuti
optimisti¢nijim  makroekonomskim  ocekivanjima,
ponovnim otvaranjem kineske ekonomije i naglim
padom cijena energije. Takoder, dobri financijski
rezultati tvrtki vratili su cijene dionica eurozone na visu
razinu. lpak, volatilnost u bankovni sektoru izazvala
je preusmjeravanje sredstava investitora u sigurniju
imovinu. Medutim, s obzirom na to da je bankovni sektor
ostao stabilan i da nije doslo do pogorsanja osnovnih
pokazatelja banaka, niti revizije kreditnih rejtinga banaka
nanize, burzanski indeksi su do lipnja 2023. godine
zabiljezili ponovni porast iznad povijesnih prosjeka, te
su do kraja godine imali uzlazni trend kretanja. Burzanski
indeksi eurozone zabiljeZili su pad u listopadu, prateci
izbjegavanje rizika na globalnim trzistima, uslijed sukoba
na Bliskom istoku, kao i zbog porasta cijena energije
koji je doprinio zabrinutosti zbog upornih inflacijskih
pritisaka. Snazan rast burzanskih indeksa nastavljen je
u prvoj polovici 2024. godine pod utjecajem povoljnih
poslovnih rezultata poduzeca, te smanjenja inflacije
eurozone koje je bilo vecée od oc¢ekivanog.

Grafikon 1.7: Kretanje glavnih trziSnih indeksa
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Stopa nezaposlenosti eurozone nastavila je biljeziti
pad i u 2023. godini, te je dostigla novu rekordno
nisku razinu od 6,4% i smanjena je za 0,3 postotna
poena u odnosu na prethodnu godinu. Slab rast
ekonomske aktivnosti eurozone uglavhom se nije
odrazio na pokazatelje trziSta rada, koje je i dalje vrlo
snazno s manjkom radne snage, posebno u sektorima
gradevinarstva i usluga. U takvim su se uvjetima nastavili
pritisci na rast nominalnih pla¢a, posebno u usluznom
sektoru.

Tijekom 2023. godine dosSlo je do znatnog
usporavanja rasta vrijednosti medunarodne
trgovine, pod utjecajem slabljenja potraznje na
globalnoj razini, te aprecijacije americkog dolara,

Sto se odrazilo i na vanjskotrgovinsku razmjenu
BiH, uslijed usporavanja ekonomske aktivnosti u
zemljama eurozone na koje je BiH usmjerena. U 2023.
godini ukupan izvoz iz BiH iznosio je 16,7 milijardi KM
i biljezi pad od 7,1% u odnosu na prethodnu godinu,
dok je ukupan uvoz iznosio 27,8 milijardi KM, $to je za
3% manje u odnosu na prethodnu godinu. Pokrivenost
uvoza izvozom smanjena je u odnosu na prethodnu
godinu i iznosila je 60,1%, dok je vanjskotrgovinski
robni deficit iznosio 11,7 milijardi KM u usporedbi s
10,7 milijardi u 2022. godini. Ukupan izvoz u zemlje EU
smanjen je za 7,9% u odnosu na 2022. godinu i iznosi
12,2 milijarde KM. Izvoz je smanjen u gotovo sve zemlje
glavne vanjskotrgovinske partnere BiH (Grafikon 1.8).

Grafikon 1.8: Izvoz BiH u zemlje glavne trgovinske partnere
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2. MAKROEKONOMSKI
TRENDOVI I RIZICI U
BIH

Rizici iz domaceg makroekonomskog okruZja smanijili
su se uslijed znatnijeg slabljena inflacijskih pritisaka,
smanjenja stope nezaposlenosti, rasta nominalnih i realnih
neto pla¢a, smanjenja vanjskog duga i nesto povoljnije
platnobilanéne pozicije BiH u usporedbi s prethodnom
godinom. Medutim, i pored poboljsanja veceg broja
makroekonomskih pokazatelja, ekonomska aktivnost
ostvarila je znatno nizi rast u usporedbi s prethodnom
godinom. Usprkos zabiljeZenim znacima usporavanja u
odredenim segmentima, aktivnosti na trZistu nekretnina
ostale su generalno snazne tijekom 2023. godine, a
istovjetan trend se moze oclekivati i u 2024. godini. Sektor
generalne vlade zabiljeZio je povecanje fiskalnog deficita
u 2023. godini, ali je istoviemeno nastavljeno smanjenje
udjela ukupnog javnoga duga u BDP-u, te pokazatelji
fiskalne odrzivostii dalje ukazuju na nisku razinu izloZzenosti
rizicima povezanim s fiskalnom politikom.

Domaca ekonomija je u 2023. godini bila suoc¢ena
s brojnim izazovima u izrazito nepovoljnom
makroekonomskom okruzju zbog c¢ega je ostvarila
skroman rast realne ekonomske aktivnosti od
1,6%, na godisnjoj razini. Uslijed poviSene razine
rizika u medunarodnom makroekonomskom okruzju,
koji se u znacajnoj mijeri odrazavaju na domaca
makroekonomska kretanja, nastavljeno je usporavanje
rasta realne ekonomske aktivnosti drugu godinu
zaredom. Pri tome je rast realne ekonomske aktivnosti
bio nizi za 2,2 postotna poena u odnosu na prethodnu
godinu. Do usporavanja rasta prvenstveno je doslo zbog
smanjenja vanjske potraznje, slijedom izraZenih slabosti
u ekonomijama zemljama EU i eurozone, iz kojih dolaze
glavni vanjskotrgovinski partneri BiH, te kao rezultat
usporavanja rasta domace privatne potrosnje, s obzirom
na to da je raspolozivi dohodak bio optere¢en povisenom
inflacijom. Od drugog tromjesecja 2023. godine biljeze
se negativne stope rasta izvoza roba i usluga, te je na
godidnjoj razini realni izvoz roba i usluga bio manji za
3,2%. Istovremeno, pad industrijske proizvodnje, koja
je dominantno izvozno orijentirana i skromna finalna
potrosnja u BiH rezultirali su realnim padom vrijednosti
uvoza roba i usluga (-2,4%), $to je u velikoj mjeri
ublazilo negativne ucinke smanjenja vanjske potraznje
na ekonomski rast, zbog cega je negativan doprinos
vanjskotrgovinske bilance ostao prigusen (-4 bp). S
druge strane, ostale kategorije BDP-a, osobna i drzavna
potrosnja, te bruto investicije dale su pozitivan doprinos
rastu realnog BDP-a u 2023. godini (Grafikon 2.1). Pritome
su i dalje primjetne znatne razlike u doprinosima izmedu
pojedinih kategorija BDP-a. U posljednjih nekoliko
godina, s izuzetkom postpandemijske 2021. godine
primjec¢uje se kontinuirani pad doprinosa investicija
ekonomskom rastu u BiH. Investicije kao kategorija

koja bi trebala biti glavni pokreta¢ ekonomskog rasta
i razvoja i dalje se nalaze na vrlo skromnoj razini.
lako na domacem trzistu nije zabiljezeno znacajnije
poostravanje financijskih uvjeta, u 2023. godini nije
zabiljeZzena snaznija investicijska aktivnost, tako da su
bruto investicije, jednako kao i drZzavna potrosnja dale
vrlo skroman doprinos ekonomskom rastu (0,3 postotna
poena). Rast ekonomske aktivnosti u najvecoj mijeri
bio je podrzan rastom osobne potrosnje (doprinos od
1 postotnog poena), narocito u drugom dijelu godine,
kada se biljezi nesto intenzivniji rast kreditne aktivnosti
u sektoru stanovnistva, slabljenje inflacijskih pritisaka
i rast realnih placa, sto je u znacajnoj mjeri doprinijelo
ublazavanju, ranije akumuliranih, negativnih ucinaka
visoke inflacije na raspolozivi dohodak stanovnistva.
Takoder, nastavljen je rast priljeva na temelju doznaka
iz inozemstva (5,7% u odnosu na prethodnu godinu),
sto takoder povoljno utjeCe na osobnu potroSnju
stanovnistva.

Grafikon 2.1: BDP BiH (godisnja promjena i doprinos rastu po

kategorijama)
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Izvor: BHAS, CBBiH

Prema projekcijama CBBiH,> u 2024. godini ukupna
ekonomska aktivnost trebala bi ostvariti rast od 2,6%,
a olekuje se da ¢e najznacajniji doprinos ekonomskom
rastu dati privatna potrosnja, s obzirom na pozitivhe
trendove na trziStu rada, ocekivani nastavak smanjenja
inflacijskih pritisaka i jacanje kreditne aktivnosti u
sektoru stanovnistva. Uz predvideni blagi oporavak
dinamike izvoza, olekuje se nesto slabiji intenzitet
rasta uvoza, zbog cega bi neto izvoz trebao imati blagi
pozitivan doprinos ekonomskom rastu u 2024. godini.
Takoder, povecanje javnih investicija koje je planirano u
2024. godini trebalo bi dovesti do povecanja izgradnje i
kapitalnih investicija, medutim doprinos ove kategorije
BDP-a ekonomskom rastu ostat ¢e skroman i u sljedecoj
godini. Nesto snazniji oporavak ekonomske aktivnosti
predvida se u 2025. godini, slijedom nastavka jacanja

2 Proljetni krug srednjorocnih makroekonomskih projekcija iz svibnja

2024. godine.
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privatne potrosnje i usporavanja rasta inflacije koja bi se
u 2025. godini trebala spustiti na razinu od oko 2%, sto je
razina inflacije blago iznad dugoroc¢nog prosjeka.

U 2023. godini najvedi rast bruto dodane vrijednosti
ostvaren je u usluznim djelatnostima, dok su proizvodne
djelatnosti uglavnom ostvarile pad ili vrlo skromne stope
rasta. Tako je u djelatnosti Hotelijerstvo i ugostiteljstvo
zabiljeZzena najveca stopa rasta od 16,5%, zahvaljujudi
jaCanju potraznje za turistickim uslugama stranih i
domacdih turista, dok je rast domace potraznje, utjecao
na porast bruto dodane vrijednosti u djelatnosti Trgovina
na veliko i malo (6,5%). Takoder, primjetniji rast bruto
dodane vrijednosti ostvaren je u pomo¢nim usluznim
i administrativnim djelatnostima (6%), te u djelatnosti
Komunikacije i informacija (52%). S druge strane,
najveci pad realne ekonomske aktivnosti zabiljezen je
u djelatnosti Preradivacke industrije (-5,1%) slijedom
slabljenja vanjske potraznje i posljedi¢cnog smanjenja
opsega industrijske proizvodnje u ovoj djelatnosti, koji
je takoder bio nizi za 5,1% na godisnjoj razini. Dodatno,
Sestu godinu zaredom ostvaren je pad realne ekonomske
aktivnosti u djelatnosti Vadenja rude i kamena (-4,5%),
kao rezultat kontinuirane kontrakcije obujma industrijske
proizvodnje u ovoj djelatnosti. Opseg proizvodnje
u djelatnosti Vadenja rude i kamena smanjio se za
7,2% u odnosu na prethodnu godinu, a kao posljedica
nedostatka dovoljnih koli¢ina ugljena i smanjenja
isporuka prema termoelektranama, doslo je i do pada
proizvodnje elektricne energije u termoelektranama
od 12,3% na godisnjoj razini2 Medutim, zahvaljujuci
povoljnijoj hidroloskoj situaciji u 2023. godini zabiljezeno
je znacajnije povecanje proizvodnje elektri¢ne energije
u hidroelektranama (37,4%),* tako da je djelatnost
proizvodnje i opskrbljivanja elektricnom energijom
i plinom jedina zabiljezila rast obujma industrijske
proizvodnje u 2023. godini od 0,8% na godi$njoj razini.
Trend pada ukupne industrijske proizvodnje koji je
zapoceo jos sredinom 2022. godine, nastavio se do kraja
2023.godine, pri¢emu je ukupnaindustrijska proizvodnja
zabiljezila godisnji pad od 3,9%, dok je izvoz roba ostvario
pad od 6,9% (Grafikon 2.2). S obzirom na relativno slabe
kratkoro¢ne izglede za snazniji ekonomski oporavak
glavnih vanjskotrgovinskih partnera BiH, o¢ekuje se da ¢e
vanjska potraznja tek blago ojacati tijekom 2024. godine,
$to nece znacajnije doprinijeti ublaZzavanju negativnih
trendova u industrijskoj proizvodnji u BiH. Pojacan
kreditni rizik u brojnim industrijskim djelatnostima i
pad industrijske proizvodnje u preradivackoj industriji
koji je zabiljeZzen u 2023. godini ve¢ su odrazili na blago
pogorsanje kvaliteta aktive poduzeca iz ove djelatnosti
(vidi poglavlje 5), a negativni trendovi u industrijskoj
proizvodnji bi mogli dovesti do pogorsanja kvaliteta
aktive i u ostalim proizvodnim djelatnostima.

3 Izvor: BHAS, mjesecni kratkorocni pokazatelji energetske statistike za
2022.i2023. godinu, kalkulacija autora.

4 Vidifusnotu 1.

Grafikon 2.2: BDP, izvoz roba i industrijska proizvodnja (%
godisnje promjene)
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Tekstni okvir 1: Ocjena glavnih makrofinancijskih
rizika po financijsku stabilnost

Ocjena glavnih makrofinancijskih rizika koji mogu
nastati u realnom, fiskalnom, vanjskom ili financijskom
sektoru ili kao rezultat njihove medusobne povezanosti,
kao i procjena monetarnih i financijskih uvjeta i sklonosti
investitora ka riziku uradena je na temelju kvantitativnog
alata (eng. Dashboard). Procjena rizika utemeljena je na
pojednostavljenoj standardizaciji i rangiranju pozicija
sveobuhvatnog seta pokazatelja koji predstavljaju
temelj za kvantifikaciju sinteticke ocjene stupnja rizika
iz razlicitih segmenata sustava. Ocjena u rasponu od 1
do 5 predstavlja izrazito nizak do blago umjeren stupanj
izloZzenosti rizicima; ocjena u rasponu od 5 do 8 umjeren
do blago visok stupanj izloZzenosti rizicima; ocjena u
rasponu od 8 do 10 predstavlja visok stupanj izloZzenosti
rizicima. Rangiranje ocjena za monetarne i financijske
uvjete i sklonosti ka riziku krece se u suprotnom smijeru,
odnosno povecanje udaljenosti od sredista grafikona
predstavlja poboljsanje monetarnih i financijskih uvjeta,
tj. povecanje sklonosti investitora ka preuzimanju rizika.

TO 1: Mapa makrofinancijskih rizika

Makroekonomiski rizici

“~_Rizici iz medunarodnog

Sklonost ka riziku okruzja

Monetarni i financijski |~ - ) ) “~] Riziksolventnosti
uvjeti - . ~ - -~ bankovnog sektora

——2021Q4 =———2022Q4
2023Q4

Rizik likvidnosti
bankovnog sektora
Izvor: CBBiH
Objasnjenje: Veca udaljenost od centra oznacava vece rizike, ali i pobolj3anje monetarnih i financijskih uvjeta te vecu
sklonost investitora ka preuzimanju riziku.
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Ukupna izlozenost financijskog sustava
makrofinancijskim rizicima u 2023. godine
se smanjila u odnosu na prethodnu godinu,
prvenstveno pod utjecajem ublazavanja rizika koji
dolaze iz domaceg makroekonomskom okruzja.
Rizici iz medunarodnog okruzja su u 2023. godini
takoder smanjeni, ali su jo$ uvijek izrazeniji u
usporedbi s ostalim kategorijama rizika, buduci da se
jedini nalaze u teritoriji umjereno do blago visokog
stupanja rizika. Glavni izvori rizika iz medunarodnog
okruzja za financijsku stabilnost koji se odrazavaju
na domaca makroekonomska kretanja, proizlaze iz
moguceg dodatnog zaosStravanja geopolitickih odnosa,
usporavanja ekonomskog rasta u zemljama koje su
klju¢ni trgovinski partneri za BiH, restriktivne monetarne
politike koju je ECB provodio tijekom cijele 2023. i
u prvoj polovici 2024. godine, te jo$ uvijek prisutni
inflacijski pritisci, iako znatno slabiji nego u prethodnoj
godini. Kada je rije¢ o domacem makroekonomskom
okruzju, rizici su bili dosta nizi uslijed nastavka slabljena
inflacijskih pritisaka, smanjenja stope nezaposlenosti,
postupnog rasta realnih neto placa, smanjenja vanjskog
duga i nesto povoljnije platnobilan¢ne pozicije BiH u
usporedbi s prethodnom godinom. Medutim, i pored
poboljsanja veceg broja makroekonomskih pokazatelja,
uslijed usporavanja vanjske potraznje i skromnog rasta
osobne potroSnje ekonomska aktivnost ostvarila je
znatno nizi rast u usporedbi s prethodnom godinom.
Projekcije ekonomskog rasta za sljedece dvije godine
su nesto povoljnije buduci da se u sljedec¢em razdoblju
ocekuje daljnje slabljenje inflacijskih pritisaka, koji ¢e uz
nastavak pozitivnih trendova na trziStu rada doprinositi
oporavku domace privatne potrosnje, te se ocekuje da
¢e ukupni rizici u domacem makroekonomskom okruzju
nastaviti slabiti.

Ocjena rizika iz medunarodnog okruzja i njihov
utjecaj prelijevanja na domacu ekonomiju dobiva
se na temelju pokazatelja koji mjere trgovinske i
financijske veze u ekonomiji, poput vrijednosti uvoza i
izvoza izraZzenih u postotku BDP-a, strane aktive i pasive
izrazene u postotcima BDP-a. Prilikom ocjene rizika iz
medunarodnog okruzja na domacu ekonomiju u obzir se
uzimaju i baferi koji sluZe za ublazavanje vanjskih Sokova,
tj. razinu deviznih rezervi izrazenih u mjesecima uvoza,
zatim bruto devizne rezerve kao postotak monetarne
baze i promjene u deviznim rezervama zemlje. Ukupni
rizici koji dolaze iz medunarodnog okruzja blago su
smanjeni u 2023. godini kao odraz nesto nizih rizika koji
proizlaze iz trgovinskih veza BiH s inozemstvom, buduci
dasu vrijednosti pokazateljaizvozai uvoza (u % BDP) nize
nego u prethodnoj godini. Medutim rizici koji proizlaze iz
povezanosti domace ekonomije s inozemstvom se i dalje
nalaze u teritoriju visokog stupanja rizika, posebno nakon
snaznih inflacijskih Sokova i globalnog rasta potrosackih
cijena, koji je znatno povec¢ao nominalnu vrijednost
vanjsko-trgovinske razmjene BiH, ¢ime je promijenjena
i struktura BDP-a, u kojoj izvoz i uvoz roba i usluga ¢ine
znacajno vedi dio BDP-a u odnosu na prethodne godine.

Zbog slabog oporavka ekonomske aktivnosti glavnih
vanjskotrgovinskih partnera, vanjska potraznja bi mogla
ostati potisnuta, te ce rizici po ekonomsku aktivnost
koji dolaze iz vanjskog okruzja i platnobilan¢nu poziciju
zemlje ostati poviseni i u 2024. godini. Pored toga,
povecanju rizika iz medunarodnog okruzja doprinio
je snazan rast kamatnih stopa na europskom trzistu
tijekom 2023. godine, koje su se zadrzale na visokim
razinama i u prvoj polovici 2024. godine, uslijed ¢ega je
strana aktiva komercijalnih banaka snazno porasla, te se
i ovaj pokazatelj nalazi u teritoriju umjerenog do blago
povisenog stupanja rizika. S druge strane, u 2023. godini
doslo je i do blagog povecanja razine deviznih rezervi,
¢ime je blago povecana razina zastitnog sloja koji sluzi
domacoj ekonomiji za ublaZavanje vanjskih Sokova.

Rizik solventnosti bankovnog sektora nalazi se u
teritoriju niskog stupanja rizika, iako je nesto vedi
u usporedbi s prethodnom godinom. Snazan rast
profitabilnosti, poboljsanje kvalitete aktive i povecanje
kapitaliziranosti povecali su otpornost bankovnog
sektora, tako da su strukturni rizici koji proizlaze
iz bilance banaka manji u odnosu na prethodnu
godinu. Istovremeno, u relativno nepovoljnom
makroekonomskom okruzju ostvaren je umjeren
rast kreditne aktivnosti koji je rezultirao povecanjem
zaduzenostikorporativnog sektoraisektora stanovnistva,
$to je doprinijelo blagom povecaniju rizika koji dolaze iz
ova dva sektora, zbog ¢ega je sveukupna ocijene rizika u
segmentu solventnosti nesto veca.

Rizik likvidnosti je i dalje nizak zahvaljujudi visokom
udjelu likvidne u ukupnoj aktivi bankovnog sektora koja
odrzava dobre likvidnosne pozicije banaka. U segmentu
izvora financiranja, zahvaljujuéi kontinuiranom rastu
depozita rezidentnih sektora koji u znacajnoj mijeri
premasuju kreditne plasmane rizik financiranja izuzetno
je nizak, ali je rizik ro¢ne transformacije za banke i
dalje ostao visok. U 2023. godini ro¢na struktura izvora
sredstava se blago poboljsala zahvaljujuéi postupnom
rastu pasivnih kamatnih stopa, medutim u izvorima
sredstava dominantan udio i dalje imaju depoziti na
transakcijskim racunima.

Ocjena sveukupnih monetarnih i financijskih uvjeta
blago je povec¢ana u odnosu na prethodnu godinu $to
ukazuje da su uvjeti zaduzivanja u 2023. godini nesto
povoljniji u odnosu na prethodnu godinu, unatoc
zabiljezenom blagom rastu kamatnih stopa na domac¢em
trzistu. U okolnostima i dalje povisene inflacije, u 2023.
godini izostao je znacajniji rast kamatnih stopa, sto je uz
blago ublazavanje kreditnih standarda u odobravanju
kredita u sektoru stanovnistva, naroito u drugom
dijelu godine rezultiralo jacanjem kreditne aktivnosti u
privatnom nefinancijskom sektoru. Slijedom navedenog,
zabiljeZeno je povecanje realne novcane mase i blago
smanjenje negativhog jaza koji mjeri omjer kredita
privatnom sektoru i BDP-a, $to je utjecalo da se ukupna
ocjena monetarnih i financijskih uvjeta blago poboljsa. Za
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razliku od ublazavanja kreditnih standarda u odobravanju
kredita sektoru stanovnistva, banke su imale znatno vecu
percepciju rizika u pogledu poslovanja nefinancijskih
poduzeca, zbog ¢ega su kreditni standardi za odobravanje
kredita poduzec¢ima bili poostreni tijekom cijele 2023.
godine. Unatoc tome, ostvaren je znatno vedi kreditni rast
u sektoru privatnih nefinancijskih poduzeca u odnosu
na prethodnu godinu. lako je ECB pocetkom lipnja 2024.
godine, prvi put nakon devetomjese¢nog razdoblja u
kojem nisu mijenjane kamatne stope, ublazio restriktivnu
monetarnu politiku, snizavanjem klju¢nih kamatnih
stope za 25 bp, ipak se oc¢ekuje da ¢e uvjeti financiranja u
eurozoni zbog restriktivne monetarne politike i dalje ostati
poostreni, Sto ¢e nastaviti vrsiti pritisak na rast troskova
zaduZivanja na domacem trzistu u sljedec¢em razdoblju.
Nastavak rasta kamatnih stopa na domacem trzistu, bi uz
nastavak poostravanja ostalih uvjeta financiranja mogao
u odredenoj mijeri utjecati na sklonost ka potrodnji i
ograniciti kreditni rast u 2024. godini.

Kao odraz povisene razine izloZenosti rizicima koji
dolaze iz medunarodnog i domaceg okruzja doslo je do
smanjenja sklonosti investitora ka preuzimanju riziku
u 2023. godini. U pogledu investicija na domacem trzistu
kapitala, zabiljeZeni pad vrijednosti glavnih burzanskih
indeksa SASX i BIRS ukazuje na nizu sklonost investitora
ka preuzimaniju rizika. Istovremeno, negativna vrijednost
portfelja investicija iz platne bilance BiH u 2023. godini
ukazuje da je zabiljeZzen odljev sredstava iz zemlje kao
rezultat povec¢anog ulaganja u inozemne duznicke
vrijednosne papire uslijed snaznog rasta kamatnih stopa
na inozemnim trzistima. Takoder, priljevi na temelju
ostalih investicija bili su znatno niZi nego u prethodnoj
godini, dok se udio izravnih stranih investicija povecao
na razinu od 3,5% BDP-a, $to je jo$ uvijek nedovoljno za
znacajniji pozitivan utjecaj na ekonomski rast u BiH.

Ublazavanje rizika u domaé¢em makroekonomskom
okruzju u najvecoj mjeri ogleda se u usporavanju
inflacije u BiH, koja se u 2023. godini spustila na
prosjecnu razinu od 6,1%, nakon s$to je u 2022,
godini iznosila 14%. Trend usporavanja rasta ukupne
inflacije koji je zapoceo jos u studenom 2022. godine,
zadrzao se tijekom cijele 2023. godine, a bio je pod
utjecajem slabljenja uvoznih inflacijskih pritisaka koji su
uslijedili kao rezultat postupanje normalizacije u lancima
opskrbljivanje i smanjenja cijena sirovina na svjetskim
trzistima narocito u drugoj polovici godine, te povoljnih
baznih ucinaka, s druge strane. Zaklju¢no s krajem
godine stopa rasta potrosackih cijena u BiH spustila se
na razinu od 2,2%°, a popustanje inflacijskih pritisaka
nastavljeno je i u prvom tromjesecju 2024. godine, kada
je prosje¢na inflacija iznosila 2%. Medutim, usprkos
trendu usporavanja rasta cijena, prosje¢ena godisnja
inflacija u 2023. godini bila je na razmjerno visokoj razini,
pri ¢emu je rast cijena hrane jo$ uvijek dosta izrazen i
znatno doprinosi kretanju ukupne inflacije (Grafikon
2.3). Uz najvedi godisnji rast cijena koji je zabiljezen u

*  Godisnja stopa inflacije u prosincu 2023. godine.

kategoriji hrane i pic¢a (10,6%), tekuci inflacijski pritisci
ostali su visoki i u kategoriji usluga. Rast cijene elektri¢ne
energije u BiH u 2023. godini, kao i prethodne godine bio
je ograni¢en mjerama entitetskih vlada, tako da su cijene
u kategoriji elektri¢ne energije, plina i ostalih energenata
zabiljezile rast od 7,3% u odnosu na prethodnu godinu.
S druge strane, u kategoriji transporta zabiljezen je
prosjecan godisnji pad cijena od 4%, $to je u odredenoj
mjeri doprinosilo stabilizaciji inflacije u 2023. godini.

Grafikon 2.3: Inflacija u BiH i doprinosi glavnih komponenti
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Prema posljednjim srednjoro¢nim projekcijama CBBiH iz
svibnja 2024. godine, u sljedece dvije godine ocekuje se
daljnje slabljenje inflacije, do prosje¢ne razine od 2,6% u
2024. godini, te do razine od 2% u 2025. godini. Najveci
utjecaj na rast inflacije u sljedece dvije godine imat ¢e
nastavak rasta cijena hrane, pri Cemu ¢e se dinamika rasta
cijena hrane znatno usporiti do kraja 2025. godine, dok
¢e administrativne cijene, u prvom redu cijene energije,
dati veci doprinos rastu ukupne inflacije u 2025. godini.
U 2023. godini na trzistu rada nastavljeni su pozitivni
trendovi iz prethodnih godina koji se ogledaju
u blagom povecanju broja uposlenih osoba i
smanjenju stope nezaposlenosti, pri ¢emu je u ovoj
godini zabiljezen i rast realnih placa koji je od sredine
drugog tromjesecja bio iznad prosjecne stope
inflacije u BiH. Oporavak trzista rada prije svega rezultat
je rasta ekonomske aktivnosti u usluznim djelatnostima,
u kojima je zabiljeZzen najveci nominalni rast prosjec¢nog
broja uposlenih osoba, dok su industrijske djelatnosti
u kojima je ostvaren pad bruto dodane vrijednosti
zabiljezZile smanjenje broja uposlenih osoba. Prosjec¢an
broj ukupno uposlenih osoba u 2023. godine blago
je porastao u odnosu na prethodnu godinu (1,1%).
Prema podatcima iz Ankete o radnoj snazi, prama ILO
metodologiji, prosje¢na stopa nezaposlenosti u 2023.
godini iznosila je 13,2% i bila je niza za 2,2 postotna
poena u odnosu na 2022. godinu.

Za razliku od prethodne godine kada su zbog snaznog
inflacijskog Soka realne place biljeZile pad gotovo cijelu
godinu, od pocetka 2023. godinerealne place stanovnistva
su se pocele postupno opravljati pod utjecajem snaznijeg
rasta nominalnih plac¢a, uz istovremeno usporavanje rasta
inflacije (Grafikon 2.4). Od sredine drugog tromjesecja




realni rast neto placa postao je veci od prosjecne inflacije, s
prosje¢nom stopom rasta od 7,5% u drugom polugodistu
2023. godine, dok je prosje¢na sestomjesecna inflacija u
istom razdoblju iznosila 3,4%. Pozitivni trendovi u rastu
realnih plac¢a nastavljeni su i u prvom tromjesecju 2024.
godine, kada je prosjecni rast realnih placa iznosio 7,2% s
tendencijom nastavka koji je u znac¢ajnoj mjeri uvjetovan
ranije potpisanim sindikalnim ugovorima, emigracijom
radno sposobnog stanovnistva te daljnjim rastom
minimalne plac¢e koja je samo pocetkom 2024. godine
porasla u FBiH za 3,9% i u RS-u za ¢ak 28,6%. Akumulirani
ucinci smanjenja realnog raspoloZzivog dohotka iz
prethodne dvije godine nisu se u 2023. godini, a ni do
kraja prvog tromjesecja 2024. odrazili na bankovni sektor
u smislu oteZane sposobnosti otplate kredita i pogorsanja
kvalitete kreditnog portfelja stanovnistva, a rizici vezani
za smanjenje raspolozivog dohotka su u znacajnoj mjeri
ublaZeni zahvaljujuéi slabljenju inflacijskih pritisaka i
povecanju priljeva na temelju doznaka iz inozemstva.
U 2023. godine ukupni priljevi na temelju personalnih
transfera iznosili su 3,79 milijardi KM ili 7,7% BDP-a, sto je
za 203 milijuna KM ili 5,7% vise nego u prethodnoj godini.

Grafikon 2.4: Neto place i inflacija
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Tekstni okvir 2: TrZiste nekretnina

Prviznacislabljenja trzista nekretnina u EU postali su vidljivi
vec tijekom 2022. godine, a da se ne radi o kratkoro¢nim
negativnim korekcijama definitivno je potvrdeno tijekom
2023. godine koja je obiljezena znacajnim usporavanjem
pokazatelja trzista nekretnina. Slabljenje na trziStu
nekretnina EU tijekom 2023. godine odnosi se kako na
cjenovni segment trzista tako i na segment ukupnog
prometa odnosno broja transakcija realiziranih na samom
trziStu. Prema podatcima EUROSTAT-a, koji prati promet
na trzistu nekretnina 14 EU zemalja, u 2023. godini u
usporedbi s godinom prije, broj transakcija s nekretninama
smanjen je u ¢ak 13 zemalja,® dok je samo Cipar zabiljezio
porast broja transakcija na trzistu nekretnina. Uz pad
prometa, 2023. godina je obiljeZzena i korekcijom cijena
na trzistu, pa je indeks cijena stambenih nekretnina za EU
(HPI) tijekom drugog i tre¢eg tromjesecja 2023. godine

¢ Luksemburg, Austrija, Madarska, Finska, Slovenija, Francuska,
Portugal, Belgija, Spanjolska, Nizozemska, Bugarska, Irska i Danska.

Izvjesée o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

zabiljeZio negativan rast po prvi put nakon 2013. godine
dominanto voden padom cijena u najveéim zapadnim
ekonomijama poput Njemacke, Francuske, Nizozemske,
Austrije i Danske. S druge strane, zemlje regija koje su
¢lanice EU (prije svega Hrvatska, Slovenija i Bugarska), i
dalje biljeze pozitivne stope rasta iako je primjetan trend
usporavanja u odnosu na godinu dana ranije i na trzistima
tih zemalja (Grafikon 1).

Grafikon TO 2.1: GodiSnja promjena cijena nekretnina u odabranim
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Trendovi usporavanja nisu zaobisli ni trziste nekretnina
u BiH, gdje je u odredenim trziSnim segmentima
zabiljeZzena stagnacija ili pad pokazatelja u odnosu na
prethodnu godinu. To se prije svega odnosi na odredene
necjenovne segmente trzista nekretnina, dok za razliku
od EU cijene na bh. trZistu nekretnina kontinuirano rastu.
Tako je u 2023. godini usprkos rastu broja gradevinskih
dozvola za stambene zgrade od 10,9%, broj zavrsenih i
nezavrsenih stanova ostao na priblizno jednakoj razini
kao i tijekom 2022. godine (Grafikon 2). Ipak, potrebno
je istaknuti da iako rast broja zavrSenih stanova na
godisnjoj razini nije bio znacajan (0,7%), nominalan broj
zavrsenih stanova dosegao je predpandemijsku razinu iz
2019. godine.

Grafikon TO 2.2: Statisticki pokazatelji u oblasti stanogradnje
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Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Unato¢ stagnaciji na strani ponude u pogledu broja
zavrsenih stanova, broj transakcija u podrucju novogradnje
na razini BiH u 2023. godini povecan je za 13,3%, s rastom
povrsine prodanog stambenog prostora od 12,5%. Tako je
broj prodanih novih stanova i povrsine prodanog prostora
u 2023. godine dosegao rekordne nominalne vrijednosti,”
kao i prosjecna cijena kvadratnog metra u novogradniji koja
je visa za 5,8% u odnosu na prosjek iz 2022. godine.

U isto vrijeme, podrucje starogradnje obiljeZeno je potpuno
asimetri¢nim trendovima izmedu cjenovnog i necjenovnog
segmenta trzista. Naime, opseg prometa nekretnina stare
gradnje, mjeren povrsinom prodanog stambenog prostora,
na uzorku od deset bh. gradova i opcina znacajno je
smanjen u 2023. godini (-22%). Pad prometa nekretninama
starogradnje zabiljezen je u c¢ak njih devet, a samo je
grad Trebinje zabiljeZio povec¢an promet transakcija u
2023. godini. Predstavlja li ovaj pad zaokret trogodisnjeg
pozitivhog trenda ili samo kratkoro¢no prilagodavanje
trzista jos uvijek je tesko sa sigurnos¢u utvrditi, posebno
ako se uzme u obzir da pad broja transakcija u starogradniji
nije rezultirao i padom trzi$nih cijena. Stovise, indeks cijena
nekretnina u 2023. godini dosegao je nove rekordne
vrijednosti, kako na kumulativnoj razini, tako i na razini svih
pojedinac¢nih gradova i op¢ina (Grafikon 3).

Grafikon TO 2.3: Indeks cijena nekretnina
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Pitanje predstavlja li broj transakcija na bh. trzistu nekretnina
stanogradnje prvi ozbiljan znak da BiH ulazi u novi ciklus
koji ¢e u konacnici rezultirati i padom cijena nekretnina
nakon visegodisnjeg snaznog rasta, ostaje otvoreno. Ipak
potrebno je imati na umu da povijesni podatci pokazuju
da trziste nekretnina ima izrazito snaznu otpornost na
negativne trendove iz ostalih ekonomskih podrucja
kako u zemlji tako i iz inozemstva. Na snagu i otpornost
trzista nekretnina utjece vise medusobno isprepletenih
¢imbenika, a jedan od klju¢nih moZzemo smatrati i sklonost
stanovnistva za vlastitom imovinom u obliku nekretnine.
lako za BiH ne postoje sluzbene statistike sasvim je izvjesno
da su stanovnici BiH po vlasnistvu nekretnina medu najvise
rangiranim u Europi. Naime, prema podatcima EUROSTAT-a
jasno je uocljivo da zemlje iz regije i isto¢ne Europe imaju
vecu sklonost ka posjedovanju vlastite nekretnine u odnosu
na zemlje zapadne Europe (Grafikon 4).

7 4.087 stanova s ukupnom povrsinom od 220.246 m2

Grafikon TO 2.4: Udio gradana koji zive u vlastitoj nekretnini
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Vodedi se navedenom statistikom s izvjesnom sigurnoscu
mozemo rec¢i da je jedna od karakteristika bh. drustva
sklonost ka posjedovanju vlastite nekretnine, Sto
dugorocno rezultira stalno visokom potraznjom na trzistu.

Niske kamatne stope i povoljno financiranje takoder
su jedan od klju¢nih c¢imbenika koji pogoduju trZistu
nekretnina. Stambeni krediti se ve¢ godinama plasiraju
po znacajno nizim kamatnim stopama u odnosu na ostale
kategorije kredita stanovnistvu. ldentican trend je zabiljezen
i u2023. godini kada su usprkos povecanju, kamatne stope
na stambene kredite i dalje ostale znacajno ispod ostalih
aktivnih kamatnih stopa (Grafikon 5). Takoder, potrebno
je istaknuti da blagi porast kamatnih stopa nije smanjio
kreditnu aktivnost, pa je tako u 2023. godini ukupan iznos
novoodobrenih stambenih kredita iznosio 554 milijuna
KM, sto je za 5,6% vise u odnosu na iznos novoodobrenih
stambenih kredita iz 2022. godine. Posljedi¢no, u 2023.
godini 14,6% novoodobrenih kredita stanovnistvu cine
stambenikrediti, kaoi 8,0% ukupnih novoodobrenih kredita.
Podatci u prvom tromjese¢ju 2024. godine potvrduju
trend snaznog rasta stambenih kredita imajuci u vidu da
je tijekom prva tri mjeseca 2024. godine iznos stambenih
kredita porastao za 24,2% na godisnjoj razini. Dodatno, kao
pozitivan segment vezan za uvjete financiranja mozemo
istaknuti da iznos nekvalitetnih kredita u ovoj oblasti iznosi
svega 0,9%, $to je najnizi NPL pokazatelj od svih kategorija
kredita namijenjenih stanovnistvu.

Grafikon TO 2.5: Kamatne stope na kredite stanovnistvu i iznos
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Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Uzimajuci u obzir sve navedeno, sklonost stanovnistva
ka posjedovanju vlastite nekretnine, povoljne uvjete
financiranja, te atraktivnost ulaganja u nekretnine uslijed
nedostatka alternativnih moguénosti investiranja, moze
se ocekivati da ce trziste nekretnina ostati stabilno i u
2024. godini, a pozitivan utjecaj bi trebao biti zabiljezen
i na strani ponude i na strani potraznje. Takva pozitivna
ocekivanja dodatno su osnazena makroekonomskim
projekcijama za sljede¢e razdoblje, s nesto snaznijim
rastom BDP-a u 2024. godini u odnosu na 2023. godinu,
slabijim inflacijskim pritiscima, te jacanjem trzista rada
kroz rast neto placa i smanjenje nezaposlenosti. S tim u
svezi,u2024.godini bise moglo ocekivati povecanje broja
transakcija, kao i cijena nekretnina u odnosu na 2023.
godinu, a znacajniji obrat trenda bi se mogao dogoditi u
slucaju izvanrednih globalnih makroekonomskih Sokova
koji bi se prelili i na bh. trziste.

U 2023. godini deficit tekuceg racuna zabiljeZio
smanjenje u odnosu na prethodnu godinu. Unatoc¢
tome, vanjske ranjivosti zemlje koje proizlaze iz
platnobilanc¢ne pozicije nisu bile znacajnije ublazene,
buduci da je tijekom godine dosSlo do znacajnijeg
odljevasredstavasfinancijskograc¢unaplatnebilance,
uzrokovanog povecanim investiranjem rezidentnih
sektora u stranu aktivu. Navedena kretanja su se u
konacnici odrazila i na razinu deviznih rezervi, koje
su u prvom tromjesecju djelomi¢no sudjelovale u
pokrivanju deficita tekuéeg ra¢una. Deficit na teku¢em
ra¢unu platne bilance na kraju 2023. godine iznosio je
1,38 milijardi KM (2,81% BDP) i bio je niZi za 1,52 postotna
poena u odnosu na prethodnu godinu. Poveéane
vanjske ranjivosti po platnobilan¢nu poziciju zemlje,
nastale slijedom usporavanja vanjske potraznje i pada
opsega vanjskotrgovinske razmjene BiH s inozemstvom,
u znacajnoj mjeri bile su ublaZzene smanjenjem domace
uvozne potraznje, te je promatrajuci strukturu tekuc¢ega
racuna robni deficit ostao na priblizno istoj razini kao u
prethodnoj godini (Grafikon 2.5). Istovremeno, blago
poboljsanje klju¢nih suficitarnih kategorija, usluga i
sekundarnog dohotka doprinijelo je ublaZzavanju deficita
tekuéega racuna u 2023. godini. Na ra¢unu sekundarnog
dohotka zabiljezen je rast neto priljeva od 3,6% u odnosu
na prethodnu godinu, ¢emu je u najvecoj mjeri doprinio
ve¢ ranije spomenuti rast priljeva na temelju doznaka
iz inozemstva. Na ra¢unu usluga, posebno se izdvaja
povecanje priljeva na temelju dolazaka stranih turista na
potraznojstrani,alijeistovremeno zabiljeZzenoiznacajnije
povecanje debitnih transakcija te je u konacnici ostvaren
skroman rast neto priljeva na temelju usluga od svega
1,1%. Uz rast neto priljeva glavnih suficitarnih kategorija,
znacajan utjecaj na smanjenje deficita tekuceg ra¢una
u 2023. godini imalo je smanjenje deficita na racunu
primarnog dohotka (76,4%), ¢emu je najvise doprinio
rast investicijskog dohotka koji je Centralna banka BiH
ostvarila od ulaganja deviznih rezervi.

Grafikon 2.5: Struktura tekuceg racuna BiH
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S druge strane u strukturi izvora financiranja zabiljezen
je pritisak na strani financijskog racuna platne bilance
na kojem je registrirano znacajnije smanjenje neto
priljeva (63,8%) u odnosu na prethodnu godinu. lako
su neto priljevi na temelju izravnih stranih investicija
ostvareni u rekordnom iznosu od 1,63 milijarde KM, u
okviru portfelja i ostalih investicija zabiljeZzen je znatan
neto odljev sredstava, uzrokovan snaznim rastom
kamatnih stopa na inozemnim trzistima, zbog cega
je investiranje rezidentnih sektora u stranu aktivu
premasilo iznos stranog zaduzivanja u 2023. godini.
Kao rezultat povecanja ulaganja u inozemne duznicke
vrijednosne papire koje su najveé¢im dijelom realizirale
banke i druge financijske institucije, zabiljezeni su neto
odljevi na temelju portfelja investicija u iznosu od 428,8
milijuna KM. Takoder, zabiljeZeni su neto odljevi u okviru
ostalih investicija uslijed povecanog investiranja banaka
u kratkoro¢ne depozite nerezidenata, te su ukupne
ostale investicije rezidentnih sektora u financijsku aktivu
iznosile 1,07 milijardi KM. Istovremeno ostvareni priljevi
na temelju stranog zaduzivanja bili su znatno nizi na
$to je u najvecoj mjeri utjecalo smanjenje zaduzivanja
sektora vlade kod medunarodnih kreditora i smanjenja
depozita od nerezidenata kod komercijalnih banaka
u BiH. Takoder, strano zaduzivanja privatnog sektora
u inozemstvu u obliku trgovackih kredita i avansa bilo
je nize za 4,1% nego u prethodnoj godini, sto je opet
posljedica smanjenja vanjskotrgovinske razmjene.

Neto priljevi na financijskom i kapitalnom racunu
platne bilance su bili nizi od deficita tekucega racuna u
2023. godini, medutim devizne rezerve su djelomi¢no
sudjelovale u pokrivanju deficita tekuceg racuna jedino
u prvom tromjese¢ju 2023. godini, kada je zabiljezen
najve¢i odljev sredstva iz zemlje (Grafikon 2.6).
Zahvaljujuci visokoj vrijednosti neto priljeva sredstava na
stavci neto greske i propusti kompenziran je dio deficita
tekuéeg racuna, te je na godisnjoj razini zabiljezen blagi
rast rezervne aktive.
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Grafikon 2.6: Financiranje deficita tekuceg racuna
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U razdoblju deficit tekuceg racuna mogao bi se blago
smanjiti, budu¢i da se prema projekcijama CBBiH
ocekuje oporavak vanjskotrgovinske robne razmjene
uslijed blagog povecanja izvozne potraznje glavnih
vanjskotrgovinskih partnera BiH u 2024. godini, pri
¢emu ce rast uvoza biti nesto maniji, te bi neto izvoz
trebao imati blagi pozitivan doprinos ekonomskoj
aktivnosti. Navedeno bi, uz sli¢nu pretpostavljenu
dinamiku kretanja glavnih suficitarnih kategorija (usluga
i sekundarnog dohotka) moglo ublaziti pritisak na deficit
tekucéeg racuna. Ipak vanjske ranjivosti zemlje mogle bi i
dalje ostati povisene, ukoliko priljevi na temelju izravnih
stranih investicija i novih zaduzivanja u inozemstvu u
sljede¢em razdoblju budu manji od odljeva sredstva na
temelju investicija u inozemnu aktivu, $to ¢e nastaviti
vrsiti pritisak na razinu deviznih rezervi u zemilji.

Sektor generalne vlade zabiljezio je povecanje
fiskalnog deficita u 2023. godini uslijed snaznijeg
rasta proracunske potrosnje u odnosu na rast
proracunskih prihoda, ali je istovremeno nastavljeno
smanjenjeudjelajavnogadugauBDP-u, te pokazatelji
fiskalne odrzZivosti i dalje ukazuju na nisku razinu
izloZenostirizicima povezanim s fiskalnom politikom.
Prema podatcima CBBiH, sektor generalne vlade je u
2023. godini prikupio rekordan iznos prihoda od 20,3
milijarde KM, pri ¢emu su se ukupni prihodi povecali za
2,1 milijardu KM (11,5%) u odnosu na prethodnu godinu.
Najznacajniji utjecaj na povecanje prihodovne strane
proracuna imao je rast prihoda na temelju socijalnih
doprinosa, koji su bili veci za 928,4 milijuna KM (14,3%),
kao posljedica snaznijeg rasta nominalnih pla¢a na
temelju kojih se obracunavaju socijalni doprinosi, te
blagog rasta uposlenosti u 2023. godini. Uz snazan
rast prihoda na temelju socijalnih doprinosa, gotovo
podjednako znacajan utjecaj na povecanje prihodovne
strane proracuna imali su i prikupljeni prihodi na temelju
poreza koji su u 2023. godini bili ve¢i za 869 milijuna
KM (8,8%). Glavni doprinos rastu prikupljenih poreza
dali su prihodi od neizravnih poreza, na ciji je rast i u
2023. godini znacajan utjecaj imala povisena inflacija,
blagi rast privatne potrosnje, te jacanje ekonomske
aktivnosti u usluznim djelatnostima, narocito u sektoru
turizma. Prihodi od neizravnih poreza su na kraju 2023.
godine iznosili 8,45 milijardi KM, $to predstavlja rast od

7,2% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Uz
rast prihoda od neizravnih poreza, zabiljeZzen je i rast
prihoda od izravnih poreza, kao i rast ostalih kategorija
na prihodovnoj strani. Istovremeno, ukupni rashodi
sektora generalne vlade BiH zabiljeZili su snazniji rast u
iznosu od 2,4 milijarde KM (14,1%), te su na kraju 2023.
godine iznosili 19,2 milijardi KM. Entitetske vlade su u
2023. godini nastavile s programima fiskalnih mjera
podrske stanovnistvu uslijed povisene razine inflacije u
vidu jednokratnih novcanih isplata socijalno osjetljivim
kategorijama stanovnistva, kao i kroz povecanje mirovina
i placa u javnom sektoru, slijedom ¢ega su dvije najvece
stavke na rashodovnoj strani proracuna, rashodi na
temelju socijalne pomodi i rashodi na temelju naknada
uposlenim, zabiljeZili znacajniji rast od 21,2% i 14,1%,
respektivno u odnosu na prethodnu godinu. Investicije
u fiksnu aktivu (neto nabava nefinancijskih sredstava)
iznosile su 1,7 milijardi KM, te je sektor generalne vlade
BiH na kraju 2023. zabiljeZio fiskalni deficit u iznosu od
600,5 milijuna KM ili 1,23% BDP-a (Grafikon 2.7).

Grafikon 2.7: Javni dug BiH i saldo generalne vlade BiH (% BDP-a)
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Izvor: MFT BiH, BHAS i CBBiH

Ukupan javni dug BiH na kraju 2023. godine iznosio je
12,95 milijardi KM8ili 26,5% BDP-a. U odnosu na prethodnu
godinu javni dug je zabiljeZio blagi pad od 0,5%, s tim da
je u ovoj godini doslo do promijene u strukturi javnog
duga u smislu znacajnijeg smanjenja vanjske zaduzenosti
u BiH, uz istovremeno povecanje unutrasnje zaduzenosti.
Vanjski dug BiH? na kraju 2023. godine iznosio je 8,92
milijarde KM i zabiljeZio je smanjenje od 889,5 milijuna
KM (9,1%) u odnosu na prethodnu godinu. U 2023.
godini nije doslo do znatnijeg povecanja kapitalnih
investicija, te je slicno kao i u prethodnoj godini izostalo
znacajnije povlacenja sredstva od ino-kreditora, $to je u
kombinaciji sa znatno ve¢om otplatom vanjskog duga
rezultiralo smanjenjem vanjske zaduZenosti BiH. S druge
strane, kao rezultat rasta tekuce potrosnje i nastavka
provedbe fiskalnih mjera usmjerenih na ublazavanje
ucinaka visoke inflacije i pruzanja pomoci najugrozenijim
kategorijama stanovnistva,'® uz istovremeno manji rast

8 Izvor: MFT BiH, Informacija o stanju javne zaduZenosti BiH na dan 31.
12.2023. godine.

° Vanjski dug BiH obuhvaca vanjski dug institucija BiH, vanjski dug
entiteta FBiH i RS, vanjski dug Brcko distrikta i vanjski dug jedinica
lokalne samouprave.

19 Detaljnije opisno u Godisnjem izvjescu CBBiH za 2023. godinu, Tekstni okvir 2.




prihoda, entitetske vlade imale su povecanu potrebu za
financiranjem proracuna, sto je dovelo do znatnijeg rasta
unutarnje zaduZenosti u BiH. Prema podatcima MFT-a BiH,
unutarnji dug vlada u BiH na kraju 2023. godine iznosio
je 4 milijarde KM i zabiljeZzeno je povecanje od 824,55
milijuna KM (25,7%) u odnosu na prethodnu godinu.
Entitetske vlade su se najvise zaduzivale na domacem
trzistu kapitala, te su tijekom 2023. godine dva bh. entiteta
ukupno emitirala 1,26 milijardi KM duznickih vrijednosnih
papira, $to je dvostruko visa vrijednost emisije u odnosu
na prethodnu godinu." ZaduZenja vlada entiteta na
domacem trzistu u 2023. godini realizirana su uz vise
kamatne stope u odnosu na prethodne godine. Kao i
prethodnih godina entitetske vlade su jo$ uvijek glavni
pokretadi aktivnosti na domadim trzistima kapitala, te se
povecanje javnih emisija na primarnom trzistu javnog
duga odrazilo i na znacdajan rast prometa na bh. burzama,
koji je u 2023. godini bio ve¢i za 37,4% u odnosu na
prethodnu godinu. Bankovni sektor je jos uvijek jedan
od najvecih kreditora sektora vlade, a ukupna izloZenost
bankovnog sektora prema svim razinama vlasti se u 2023.
godini povecala na temelju kupovine vrijednosnih papira,
dok su se krediti vladama nastavili blago smanjivati i u ovoj
godini (Tablica 2.1).

Tablica 2.1: Potrazivanja komercijalnih banaka od sektora viade

(u milijunima KM)

Potrazivanja 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.
Sredisnja vlada 0,1 11,6 16,1 8,9 59
Krediti 00 16 16,1 89 59
Vrijednosni papiri 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Vlada na razini 20068 24394 24748 25547 27644
entiteta
Krediti 580,1 6057 584,6 5178 4632
Vrjednosnipapiri 14266 18337 18901 20369 23012
Vlada zupanija 127,2 9,0 1348 1460  203,7
Krediti 1145 80,9 1257 146,0 2037
Vrijednosni papiri 12,7 9,1 9,1 0,0 0,0
Vlada na razini 3087 3507 3321 3403 3282
opdina
Krediti 297,7 3410 338 3335 333
Vrijednosni papiri 11,0 9,8 8,4 6,8 49
UKUPNO 24456 28917  2957,8  3.050,0  3.3022
0
(% od ukupne 70 82 78 78 80
aktive)
Krediti 9923 10392 10502  1.0063 96,1
0
(% od ukupne 28 29 28 26 24
aktive)
Vrijednosni
o 14504 18526 19076 20437 23061
papiri
0
(% od ukupne 41 52 50 52 56
aktive)
|zvor: CBBiH

""" U iznos su ukljucene vrijednosti emisije obveznica i trezorskih zapisa

FBiH i RS na domacim trzistima kapitala.
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U 2023. godini udio javnog duga u BDP-u se nastavio
smanjivati, Sto BiH prema kriterijima iz Maastrichta (iako
nisu izravno primjenjivi, niti su podatci nuzno potpuno
usporedivi) svrstava u red umjereno zaduzenih zemalja.
Na kraju 2023. godine udio javnog duga u BDP-u iznosio
je 26,5%, i bio je nizi je za 2 postotna boda u odnosu na
prethodnu godinu, slijedom nominalnog rasta BDP-a.
Na kraju 2023. godine neto devizne rezerve CBBiH
iznosile su 16,29 milijardi KM i zabiljezile su rast od 1,4%
u odnosu na isto razdoblje prethodne godine. Uslijed
znatno veceg iznosa otplate vanjskog duga u odnosu na
prethodnu godinu (Grafikon 2.8), kao i blagog povecanja
udjela duga s promjenjivom kamatnom stopom u 2023.
godini zabiljeZen je rast troskova servisiranja vanjskog
duga.

Grafikon 2.8: Devizne rezerve i vanjski dug
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Medunarodna kreditna agencija Standard and Poor’s
(S&P) povecala je kreditni rejting BiH u 2023. godini
s razine B na razinu B+, uz stabilne izglede, dok je,
sukladno ocjeni medunarodne rejting agencije Moody's
Investor Service, kreditni rejting BiH zadrzan na razini
B3 sa stabilnim izgledima. Prema ocjeni analiticara,
usprkos internim i eksternim izazovima ekonomija BiH
se pokazala relativno otpornom tijekom 2023. godine.
U veljaci 2024. godine agencija S&P je potvrdila kreditni
rejting BiH iz 2023. godine. Ocekuje se da ¢e nastavak
usporavanja inflacije pozitivno utjecati na realni rast
placa i privatnu potrodnju u sljede¢oj godini, a planirani
investicijski projekti u podru¢ju energije i izgradnje
puteva bi trebali podrzati ekonomski rast tijekom
sliedec¢ih nekoliko godina. Prema navodima analiti¢ara
iz S&P-a, do povecanja kreditnog rejtinga moze doci
ukoliko se postignu politicke odluke utemeljene na
konsenzusu, $to bi, u srednjem roku, moglo ubrzati
reforme i ekonomski rast.

Pokazatelji rizika fiskalne odrZivosti upucuju na
nisku razinu rizika po financijsku stabilnost koji
dolaze iz sektora Vlade. Unato¢ povisenoj razini
ukupnih makroekonomskih rizika, u 2023. godini vecina
pokazatelja fiskalne stabilnosti biljezi poboljsanje
vrijednosti i nalaze u sigurnom podrucju prema
definiranim referentnim razinama (Tablica 2.2). lzuzetak
od sigurnog podrucja predstavlja ciklicno prilagoden
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primarni saldo (izrazen u postotcima potencijalnog
BDP-a), Sto je sasvim ocekivano imaju¢u u vidu
povecanje ostvarenog deficita sektora generalne vlade
BiH u 2023. godini. Kako bi nadomjestile povecanje
proracunskih rashoda, entitetske vlade u BiH su imale
povecanu potrebu za financiranjem, koje su pretezno
realizirale kroz zaduzZenja na domacem trzistu kapitala.
Istovremeno, u 2023. godini uslijed izostanaka
znacajnijeg povlacenja sredstva od ino-kreditora i znatno
veceg iznosa servisiranja, odnosno otplate glavnice ino-
kredita zabiljeZzeno je smanjenje vanjske i ukupne javne
zaduzenosti u BiH. Tako je omjer javne zaduZenosti
izrazen u postotcima BDP-a smanjen za 2,1 postotni
poen i na kraju 2023. godine nalazi se u sigurnom
podrudju, znatno ispod gornje granice referentne razine
pokazatelja fiskalne odrZivosti. Implicitna kamatna stopa
na dug sektora Vlade se u 2023. godini nalazi duboko
u negativhom teritoriju, te se u odnosu na prethodnu
godinu dodatno smanijila, $to upucuje da je izlozenost
javnih financija rizicima i na tom temelju bila niza nego u
prethodnoj godini. Kao odraz jos uvijek poviSene razine
inflacije, implicitna kamatna stopa, koja se umanjuje za
deflator BDP-a i u 2023. godini bila je negativna, dok je
prosjecna petogodisnja stopa rasta realnog BDP-a, koja
obuhvaca i projekcije za sljedece dvije godine, bila vec¢a
u odnosu na prethodnu godinu sto je dodatno smanjilo
vrijednost implicitne stope u ovoj godini. Uslijed
smanjenja duga denominiranog u ostalim valutama
izuzev eura, izlozenost valuthom riziku se nastavila
smanjivati i u 2023. godini. Takoder, prosje¢no dospijece
javnog duga je nesto vise nego u prethodnoj godini,
¢ime je rizik refinanciranja blago smanjen u usporedbi
s prethodnom godinom. Budu¢i da u 2023. godini
nije bilo znacajnijih povla¢enja dugoro¢nih sredstava
od medunarodnih kreditora, zabiljezen je porast
kratkoro¢nog vanjskog duga u omjeru prema deviznim
rezervama.

32

Tablica 2.2: Pokazatelji rizika fiskalne odrzivosti

. Sigurno  Referentni  Razina Promjene u
Indikator odrutie nivo uBi odnosu na
poarudy prethodnu godinu
r-g' < 11 -5,03 -0,84
Javni dug sektora generalne ) 0 0
Viade (% BDP-2) < 42.8%  26,5% 2,1%
Ciklicki prilagoden primarni
saldo > -0,50% -0,9% -1,2%
(% potencijalnog BDP-a)*
i i 0
Potrebe za financiranjem (% < 20,6% 5,9% 21%
BDP-a)
Udio kratkorocnog duga u
ukupnom dugu, preostala < 40%  17,6% 5,8%
rocnost
Dug (.ienqmmlransu inozemnoj < 203%  208% 45%
valuti (osim eura)
Prosjecno @spuece javnog S 23 66 0,29
duga (godine)
Kratkorocni inozemni javni dug
(% deviznih rezervi), preostala < 61,8% 9,2% 4,7%

rocnost

lzvor: CBBiH, MFT BiH, BHAS, Fiskalno vijece BiH, MMF, Ministarstva financija FBiH i RS
Napomene:

'r - Implicitna kamatna stopa na dug sektora Vlade umanjena za deflator BDP-a
(pomicni prosjek za pet godina); g - stopa rasta realnog BDP-a (pomicni prosjek
za pet godina)

2 Za 2023. godinu koristena je projekcija MMF-a iz travnja 2024. godine

3 U kalkulaciju javnog duga denominiranog u inozemnim valutama, nije uklju¢en
dio javnog duga koji je denominiran u euru zbog fiksnog tecaja domicilne valute
i eura.
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3. KUCANSTVA

Povecana sklonost stanovnistva ka potrosnji, uslijed
slabljenja inflacijskih pritisaka i rasta realnih placa dovela
je i do rasta potraznje za kreditima i rasta zaduZenosti
kucanstava, posebno u drugoj polovici 2023. godine.
Kucanstva se i dalje najvise zaduzuju kod komercijalnih
banaka, a porast zaduZenosti je zabiljeZen u kategorijama
kredita za op€u potrosnju i stambenih kredita. Nastavljen
je trend smanjenja nekvalitetnih u ukupnim kreditima
sektora stanovnistva, medutim odredeni dio stanovnistva
se suocio s problemima u redovitom servisiranju obveza,
Sto se ogleda u povelanju kredita u razini kreditnog
rizika 2 u kategoriji stambenih kredita. Povecani rizik
zaduZivanja po promjenjivoj kamatnoj stopi u uvjetima
snaznog rasta kamatnih stopa na ino-trzistima rezultirao je
nastavkom trenda smanjivanja zaduZenosti stanovnistva s
promjenjivom kamatnom stopom ili razdobljem fiksacije
do jedne godine. Na godisnjoj razini doslo je do rasta
ukupnih depozita stanovnistva, u najve¢oj mjeri sredstava
na transakcijskim racunima te kratkorocnih orocenih
depozita.

U 2023. godinizabiljezen je nastavak rastazaduzenosti
sektora kucanstava, koji je bio potaknut porastom
potroSnje u ovom sektoru. Ukupna zaduzenost
stanovnistva na kraju 2023. godine, prema podacima iz
SRK-a, iznosila je 13,6 milijardi KM, te je odnosu na kraj
prethodne godine porasla za 8,4%. Tradicionalno, najveci
dio zaduZenosti stanovnistva odnosi se na zaduZenost
po kreditima u komercijalnim bankama, koja je u 2023.
godini zabiljezila rast od 7,9% u odnosu na prethodnu
godinu. Zaduzenost kod ovih financijskih institucija u
ukupnoj zaduzenosti sudjeluje s 88,3%, Sto i dalje daje
najveci doprinos rastu ukupne zaduZenosti stanovnistva.
Zaduzenost kucanstava kod mikrokreditnih organizacija
takoder je porasla, te je prema podatcima iz SRK u
odnosu na prethodnu godinu veca za 13,8%. ZaduZenost
kucanstava prema lizing tvrtkama u 2023. godini je i dalje
zanemariva (Grafikon 3.1).

Grafikon 3.1: Zaduzenost stanovnistva prema financijskim

institucijama
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Struktura zaduzenosti stanovnistva u komercijalnim
bankama prema tipu zaduzenja u proteklom
razdoblju nije se znacajnije mijenjala, s tim da je u
2023. godini registrirano povecanje kod svih tipova
potrazivanja. Rast ukupnih potrazivanja od stanovnistva
najve¢im dijelom je rezultat porasta zaduzenosti
stanovnistva po klasi¢nim kreditima kod komercijalnih
banaka. Ova potrazivanja su u odnosu na prethodnu
godinu zabiljezila porast od 8,2%, ¢ime je nastavljen
njihov dugogodidnji rastuci trend. Udio zaduzenosti po
klasi¢nim kreditima u ukupnoj zaduzenosti stanovnistva
i dalje je daleko najveci i iznosi 94,9% (Grafikon 3.2).

Grafikon 3.2: Zaduzenost stanovnistva prema institucijama i tipu

zaduzenja, 2023. godine
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lzvor: SRKi CBBiH

U 2023. godini zabiljezeno je blago povecanje
aktivhog broja platnih kartica. Takoder je
evidentirano povecanje ukupnog iskoristenog dijela
limita po karticama, kao i prosje¢ne zaduzenosti
stanovnistva po platnoj kartici. Broj evidentiranih
platnih kartica u 2023. godini je vedi za 1% u odnosu na
prethodnu godinu, $to je najveé¢im dijelom posljedica
povecanja broja kartica s odgodenim pla¢anjem.
Odobreni limit po svim vrstama kartica je povecan, tako
da je ukupan iznos odobrenog limita svih aktivnih kartica
zabiljezio rast od 6,3%. Iskoristeni dio limita svih aktivnih
kartica zabiljezio je povecanje za 2,7% u odnosu na
prethodnu godinu. (Tablica 3.1)." Prosje¢na zaduzenost
stanovnistva po kreditnim karticama ostala je gotovo
nepromijenjena u 2023. u odnosu na 2022. godinu, s
obzirom da ovaj oblik zaduzivanja nosi visoke kamatne
stope, koje su dodatno porasle tijekom 2023. godine,
dok je prosje¢na zaduzenost po debitnim karticama
porasla za 3,1%. Buduci da je limit po debitnim karticama
najéeS¢e odreden visinom prosje¢nih mjesecnih
primanja, iskoristeni dio limita po kartici moze se koristiti
kao pokazatelj potrosnje stanovniStva u odnosu na
visinu svojih primanja. Prosje¢no zaduZenje po debitnim
karticama na kraju 2023. godine iznosilo je 532 KM, $to
predstavlja 42% prosjecne neto place u 2023. godini.

12 Prilikom analize u obzir nisu uzete debitne kartice bez odobrenog
iznosa dozvoljenog prekoracenja i po kojima ne postoji zaduzenost

stanovnistva, a koje su banke evidentirale u SRK.
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Tablica 3.1: Potrazivanja od stanovnistva, kartice

Broj aktivnih kartica Odobreniiznos Iskoristeni iznos ZaduZenje po kartici
200, Godls.nja 20, Godlfnja 20, Godls.nja 20, Godlsnja
promjena promjena promjena promjena
Debitne kartice 684.630 -0,1% 967.331.120 7,9% 364.081.662 3,0% 532 3,1%
Kreditne kartice 262.559 1,0% 357.032.938 1,5% 165.554.677 1,3% 631 0,3%
Kartice 2 odgodenim 160.942 5,8% 182.807.077 7,5% 41208516 6,0% 256 02%
placanjem
UKUPNO 1.108.131 1,0% 1.507.171.136 6,3% 570.844.855 2,7% 515 1,7%
Izvor: SRK

Promatrajudi strukturu potrazivanja od stanovnistva,
u 2023. godini registriran je rast zaduzenosti po
svim tipovima kredita prema namjeni, izuzev u
kategoriji kredita za poslovnu djelatnost. Kao i
prethodnih godina, u strukturi potrazivanja od
stanovnistva dominiraju krediti za opcu potrosnju,
u koje su ukljucena i potrazivanja po svim tipovima
kartica. Struktura kredita stanovnistvu je ostala gotovo
nepromijenjena u odnosu na prethodnu godinu
(Grafikon 3.3), te najvedi udio u ukupnim kreditima
stanovnistva cine krediti za opéu potrosnju (75%), potom
stambeni krediti (22,7%), dok se ostatak odnosi na kredite
za poslovnu djelatnost (2,3%). Krediti za opcu potrosnju
su u 2023. godini nastavili biljeziti rast, po stopi od 7,5%.
Rast kredita za opcu potrosnju koji je znacajniji nego u
prethodnoj godini bio je potaknut blagim povecanjem
potrosackog optimizma, s obzirom na trend usporavanja
inflacije i poboljsane pokazatelje s trziSta rada u vidu
rasta realnih placa i smanjenja nezaposlenosti. Stambeni
krediti su u 2023. godini zabiljezili rast od 8,4% u odnosu
na prethodnu godinu, a njihov udio u ukupnim kreditima
stanovnistvu je ostalo na gotovo istoj razini kao u 2022.
godini. Opisana kretanja na trzistu nekretnina (Tekstni
okvir 2.) su u posljednjih nekoliko godina utjecala na rast
potraznje za stambenim kreditima. Pored toga, krediti
za opcu potrosnju se posljednjih nekoliko godina u
manjoj mjeri koriste za financiranje stambenih potreba,
sto je dovelo do jacanja potraznje za stambenim
kreditima. Uvodenjem regulatornih limita u pogledu
duzine trajanja i iznosa nenamjenskih i zamjenskih
kredita, uz kontinuirani rast cijena nekretnina, krediti
za opcu potrosnju su u posljednjih nekoliko godina sve
manje primjereni za financiranje stambenih potreba.
Zaduzenost stanovnistva na temelju kredita za poslovnu
djelatnost je u 2023. godini zabiljezZila pad od 10,9%, te je
i udio u ukupnoj zaduzenosti stanovnistva smanjeno za
50 baznih poena.

Grafikon 3.3: Krediti stanovnistvu po namjeni i kreditni rast
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Prema podatcima CBBiH u 2023. godini evidentirano je
3,8 milijardi KM novoodobrenih kredita stanovnistvu,
$to predstavlja porast od 6,1% u odnosu na prethodnu
godinu $to ukazuje da je kreditna aktivnosti banaka u
protekloj godini bila stabilna. U 2023. godini sektoru
stanovnistva odobreno je ili reprogramirano 216,7
milijuna KM kredita vise u odnosu na 2022. godinu, pri
¢emu nije evidentna promjena u potraznji kada je rije¢ o
ro¢nosti kredita (Grafikon 3.4). Ipak, iako je zahvaljujuci
smanjenju inflacijskih pritisaka od pocetka 2023.
godine i rastu nominalnih placa zaustavljen pad realnih
neto placa, zbog akumuliranih ucinaka smanjenja
raspolozivog dohotka iz prethodne godine, te blagog
rasta kamatnih stopa, u sljedecem razdoblju segment
stanovnistva s najnizim raspolozivim dohotkom mogao
bi se suociti s poteskocama u servisiranju obveza, sto
bi za posljedicu imalo rast kreditnog rizika u bankama i
zaostravanje uvjeta kreditiranja.




Grafikon 3.4: Novoodobreni krediti stanovnistvu
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U valutnoj strukturi kredita stanovnistva nastavljeno
je smanjenje udjela kredita s valutnom klauzulom
u euru u ukupnim kreditima. lako za gradane koji se
zaduzuju uz valutnu klauzulu u monetarnom rezimu
valutnog odbora prakticki ne postoji rizik od povecanja
kreditnih obveza uslijed promjene valutnog tecaja,
ovakvi trendovi mogu se ocijeniti pozitivnim. Posljednjih
godina je primjetan trend smanjenja udjela kredita u
stranoj valuti i indeksiranih kredita u ukupnim kreditima
stanovnistvu, koji je nastavljen i u 2023. godini (Grafikon
3.5). Prema podatcima iz SRK-a, krediti u EUR valuti
i krediti s valutnom klauzulom u EUR u 2023. godini
zabiljezili su smanjenje za 9,8%, dok su krediti u KM
zabiljezili porast od 21%.

Izvjesée o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Grafikon 3.5: Valutna struktura kredita stanovnistvu
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U 2023. godini zabiljezen je rast kako kratkorocnih
kredita, tako i dugoro¢nih kredita u svim
kategorijama rocnosti. Zaduzenost stanovnistva
u EUR i s valutnom klauzulom u EUR biljezi pad
po gotovo svim kategorijama rocnosti, dok je
zaduzenost u KM zabiljezila znatan rast. Promatrajudi
ro¢nu strukturu, stanovnistvo je najvise zaduzeno po
kreditima ugovorene ro¢nosti preko deset godina, azatim
po kreditima ro¢nosti od pet do deset godina (Tablica
3.2). Snazan rast kredita u KM u kategoriji ro¢nosti preko
10 godina rezultat je visoke potraznje za stambenim
nekretninama i snaznog rasta cijena nekretnina koji je
zabiljezen u 2023. godini.

Tablica 3.2: Krediti stanovnistvu, ro¢na i valutna struktura

Ostatak duga i dospjela nenaplacena glavnica, u tisucama KM

Krediti u stranoj valuti i krediti s valutnom klauzulom
Ro¢nost / Valuta KM UKUPNO
EUR Ostali krediti u stranoj valuti
20, Godl.snja 20, God{snja 0. God{snja 0, Godl}nja
promjena promjena promjena promjena
do 1godine 66.679 9,8% 4.369 10,3% 0 0,0% 71.048 9,8%
1-3 godine 235.544 9,5% 52.559 13,2% 3.671 3,7% 291.774 10,1%
3-5godina 590.869 11,8% 90.047 1,1% 23.026 -15,5% 703.941 9,2%
5-10godina 2.599.595 14,1% 675.485 -13,3% 13.350 -13,1% 3.288.430 7,0%
preko 10 godina 3.969.149 28,6% 3.062.743 -9,6% 1.215 -31,8% 7.033.107 8,6%
UKUPNO 7.461.836 21,0% 3.885.203 -9,8% 41.262 -13,9% 11.388.301 8,2%
Izvor: SRK
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Razina nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima
sektora kucanstva nastavila se smanjivati i u
2023. godini, jedanaestu godinu uzastopno. Udio
nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima na kraju 2023.
godine smanjeno je u odnosu na prethodnu godinu za
61 bp i iznosilo je 3,7% (Grafikon 3.6). U 2023. godini je
doslo do porasta kreditnih plasmana stanovnistvu, sto
je uz smanjenje iznosa nekvalitetnih kredita doprinijelo
poboljSanju pokazatelja nekvalitetni prema ukupnim
kreditima. Poboljsanje kvaliteta kreditnog portfelja u
sektoru kucanstava kao i u proteklim godinama bilo
je rezultat aktivnosti koje su provodile banke, poput
racunovodstvenog i trajnog otpisa nekvalitetnih kredita
i ucinkovitijeg upravljanja kreditnim rizikom. Ukoliko
se promatra kretanje nekvalitetnih kredita po namijeni,
nekvalitetni krediti za opcéu potrosnju na kraju 2023.
godine biljeze pad od 7,7% u odnosu na kraj prethodne
godine, nekvalitetni krediti za stambenu izgradnju u
promatranom razdoblju bili su manji za 24,7%. lako su
nekvalitetni krediti za obavljanje poslovne djelatnosti
vedi za 15,7% u odnosu na prethodnu godinu, ovi
krediti ¢ine vrlo mali segment ukupnih kredita, koji se
kontinuirano smanjuje, $to je razlog ovako znacajnog
porasta. Alternativni izvor financiranja poslovnih
djelatnosti su mikrokreditne organizacije koje pruzaju
vecu fleksibilnost financiranja obrtnika u odnosu na
banke.

U 2023. godini evidentirano je smanjenje kredita u razini
kreditnog rizika 2, u iznosu od 42,6 milijuna KM ili 4,8%,
ali je u kategoriji stambenih kredita doslo do porasta
kredita koji imaju povecani kreditni rizik od 18,4 milijuna
KM ili 17,2%, $to ukazuje da je doslo do kasnjenja u
otplati odredenog dijela kredita i rasta kreditnog rizika
u ovoj kategoriji.

Grafikon 3.6: Nekvalitetni krediti u sektoru stanovnistva po

kategorijama
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Promatrajuci kvalitetu kreditnog portfelia u segmentu
stanovnistva po pojedinacnim bankama, moze se
uociti da se udio nekvalitetnih u ukupnim kreditima
stanovnistva u 2023. godini smanjio kod vecine banaka
u sektoru, ukljucujudi i banke s najve¢om koncentracijom
nekvalitetnih kredita (Grafikon 3.7). Medutim, pojedine
banke su zabiljezile rast nekvalitetnih kredita, kao

posljedica materijalizacije ranije akumuliranog kreditnog
rizika. Poveéanje referentne kamatne stope ECB u 2023.
godini utjecalo je na porast EURIBOR stope koja je sastavni
dio kamatne stope na kredite ugovorene uz promjenjivu
kamatnu stopu, ali banke nisu vrsile dosljedno
uskladivanje kamatnih stopa u postoje¢im ugovorima, te
je porast kamatnih stopa u bankovnom sektoru BiH u 2023.
godini znatno maniji od porasta zabiljezenog u zemljama
eurozone. Pored toga $to kamatne stope nisu uskladivane
u postoje¢im ugovorima, generalno nije doslo do snazne
transmisije monetarnih uvjeta iz EU na domace trziste,
Sto dokazuje i razina kamatnih stopa koje su ugovarane
u 2023. godini. Ipak, u 2023. godini je doslo do nesto
veceg rasta kamatnih stopa u usporedbi s prethodnom
godinom, i realno je za ocekivati njihovo daljnje povecanje,
te posljedi¢no i rast rizika u redovitom servisiranju obveza
stanovnistva u srednjoro¢nom razdoblju.

Grafikon 3.7: Nekvalitetni u ukupnim kreditima stanovnistvu, po

bankama
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Kamatne stope na kredite stanovnistvu zabiljezile
su blagi rast tijekom 2023. godine i prve polovice
2024. godine. Porast kamatnih stopa se odrazio na
rast prosje¢ne godisnje nominalne kamatne stope
na dugoroc¢ne kredite u 2023. godini, koja je iznosila
5,44% i bila je veca za 38 baznih poena u odnosu na
prethodnu godinu. Kamatne stope su nastavile rasti i u
2024. godini, te je prosje¢na ponderirana kamatna stopa
na dugorocne kredite u travnju 2024. godine zabiljeZila
rast za 20 baznih poena u odnosu na kraj 2023. godine
(Grafikon 3.8).

Grafikon 3.8: Novoodobreni dugoro¢ni krediti i prosjecne

ponderirane kamatne stope
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Kamatni rizik u sektoru stanovnistva je ublaZzen, $to
se moze zakljuciti na temelju povelanog opsega
kreditiranja uz fiksnu kamatnu stopu ili produzavanjem
razdoblja fiksacije kamatne stope. Trend smanjivanja
udjela kredita s promjenjivom kamatnom stopom ili
razdobljem fiksacije do jedne godine u novoodobrenim
kreditima stanovnistvu nastavljen je i u 2023. godini,
ali je bio znatno intenzivniji nego prethodnih godina.
Potraznja za kreditima s fiksnom kamatnom stopom rasla
je uslijed percepcije da ¢e kamatne stope duZze vrijeme
ostati visoke na inozemnim trzistima, a istovremeno je i
ponuda ovih kredita od strane banaka pratila potraznju.
Krediti s promjenjivom kamatnom stopom ili razdobljem
fiksacije do jedne godine su u 2023. godini ¢inili 11,8%
ukupnih novoodobrenih kredita stanovnistvu, Sto je
za 22,5 postotnih poena manje u odnosu na kraj 2022.
godine (Grafikon 3.9). Isti trend nastavljen je i u prva Cetiri
mjeseca 2024. godine, te je udio kredita s promjenjivom
kamatnom stopom ili razdobljem fiksacije do jedne
godine u novoodobrenim kreditima stanovnistvu
pao na 8,3%. lako se ne raspolaze podacima na razini
bankovnog sustava BiH, indikativni su podatci Agencije
za bankarstvo FBiH, prema kojima je udio kredita s
fiksnom kamatnom stopom u ukupnim kreditima 81,6%
ukupnog portfelja na kraju prvog tromjesec¢ja 2024.
godine, dok je 18,4% ukupnog portfelja ugovoreno s
promjenjivom kamatnom stopom.

Grafikon 3.9: Novoodobreni krediti prema razdoblju fiksacije
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njenog utjecaja na raspolozivi dohodak, u manjoj mjeri
odlucivala na zakljucivanje novih depozitnih ugovora na
duzi rok (Grafikon 3.10).

Grafikon 3.10: Depoziti stanovnistva po rocnosti
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U 2023. godini zabiljezen je rast ukupnih depozita
stanovnistva, kako sredstava na transakcijskim
rac¢unima, tako i kratkoro¢nih i dugoro¢nih orocenih
depozita. Ukupni depoziti stanovnisStva su na kraju
2023. godine iznosili 16,1 milijardu KM. Dinamika rasta
depozita se vratila na razine prije 2022. godine, kada je
doslodoznacajnog povlacenja depozita uslijed problema
sa Sberbank bankama. Najveci rast je, kao i prethodnih
godina, zabiljezen na transakcijskim racunima i
depozitima po videnju koji su dostigli vrijednost od
11,3 milijarde KM, te cine 70,5% ukupnih depozita
stanovnistva. Rast kratkoro¢nih depozita je takoder bio
znacajan, dok je rast dugorocnih depozita bio vrlo nizak,
jer su se kucanstva, dijelom i zbog porasta inflacije koja
je obiljezila 2022. godinu i koja je, usprkos padajuéem
trendu, ostala na nesto visim razinama u 2023. godini, te

Prema podatcima Agencije za osiguranje depozita BiH
za 2023. godinu u kategorijama depozita koji premasuju
iznos osiguranog Stednog uloga od 70 tisu¢a KM biljezi
se vec¢i rast u broju zaklju¢enih ugovora. Depoziti
u kategoriji preko 70 tisu¢a KM su u promatranom
razdoblju ostvarili rast broja zaklju¢enih depozitnih
ugovora od 6,8% u odnosu na 2022. godinu, te rast iznosa
orocenja od 9,5%. S druge strane, depoziti do 70 tisuca
KM zabiljezili su rast broja zaklju¢enih ugovora od 2,3%,
dok je ukupan iznos orocenja porastao za 10,4%. Od
ukupnog broja depozitnih ra¢una svega 1,5% se odnosi
na depozite preko 70 tisu¢a KM, sto ¢ini 43,5% ukupnih
depozita stanovnistva (7 milijardi KM). S druge strane,
medu depozitnim racunima do 70 tisu¢a KM, u koje su
ukljuceni i svi tekudi ra¢uni stanovnistva, prevladavaju
depozitni racuni s nizim iznosima sredstava, Sto
ukazuje na to da samo manji dio stanovnistva raspolaze
znacajnim viskom likvidnih sredstava.

Kamatne stope na depozite stanovnistva, koje su
posljednjih nekoliko godina bile na izrazito niskim
razinama, zabiljezile su porast u 2023. godini.
Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na depozite
stanovnistva s dogovorenim dospije¢em (oroceni
depoziti) u 2023. godini iznosila je 1,82% i veca je za
91 bazni poen u odnosu na 2022. godinu. Prosjecna
ponderirana kamatna stopa na dugorocne depozite
iznosila je 1,98% i visa je za 86 baznih poena, a kamatna
stopa na kratkoro¢ne depozite stanovnistva iznosila je
0,85% i visa je za 57 baznih poena u odnosu na prethodnu
godinu (Grafikon 3.11). Nekoliko banaka je u 2023.
godini poc¢elo promovirati vise kamatne stope od preko
3% na orolenu Stednju, s posebnim pogodnostima, s
ciliem poticanja rasta orocenih depozita. lako je doslo
do porasta kamatnih stopa na ove depozite, oroceni
depoziti i dalje imaju udio od svega 29,5% u ukupnim
depozitima.
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Grafikon 3.11: Oroceni depoziti stanovnistva i kamatne stope na

depozite
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4. PODUZECA

Ukupna zaduZenost sektora nefinancijskih poduze¢a prema
domacim financijskim posrednicima zabiljeZila je znatno
veci rast u 2023. godini u odnosu na prethodnu godinu,
usprkos povecanim rizicima iz domaceg i medunarodnog
makroekonomskog okruZja kojima je ovaj sektor bio
izloZen. U 2023. godini banke su i pored zaostravanja uvjeta
financiranja, kredite poduzeéimaplasirale potek blagovisim
kamatnim stopama u usporedbi s prethodnom godinom.
Istovremeno nastavljen je rast vanjske zaduZenosti
poduzeca, koji smanjuje ovisnost poduzeca o bankovnom
kreditiranju, ali s druge strane povecava njihovu izloZenost
potencijalnim negativnim vanjskim utjecajima koji mogu
dovestido poremecajailiiznenadnih prekida u financiranju.
Poslovni prihodi nefinancijskih poduzeca i kapitaliziranost,
kao pokazatelj stabilnosti poslovanja, ukazuju da su
poduzeca uspjela amortizirati rizike koji proizlaze iz
slabog domaceg i medunarodnog ekonomskog okruzja,
te su i poduzeca koja su preteZno izvozno orijentirana
ostvarila samo blazi pad poslovnih prihoda. Posljedicno,
poduzeca su bila u mogucnosti uredno servisirati postojece
obveze, Sto se ogleda kroz pad razine nekvalitetnih
potraZivanja u bankama i primjerenim kapacitetima za
daljnje zaduZivanje. U sljedecem razdoblju, kljucni rizici
za poslovanje poduzeca predstavljaju nastavak slabljenja
vanjske potraZznje, poostravanje uvjeta financiranja, te jos
uvijek nazocni inflacijski pritisci, iako dosta slabiji nego
u prethodnoj godini. Takoder, dodatno opterecenje za
poslovanje poduzeca predstavljat ¢e uvodenje karbonske
naknade na izvozne proizvode u EU, sto bi u konacnici
moglo umanijiti konkurentnost domacih izvoznih poduzeca
ukoliko na vrijeme ne pocnu prilagodavati svoje poslovanje
sukladno standardima zelene ekonomije.

Ukupna zaduZenost sektora nefinancijskih poduzeca
prema domacim financijskim posrednicima u 2023.
godinizabiljezilaje pove¢anje uodnosunaprethodnu
godinu. Prema podacima iz SRK-a, ukupna zaduzenost
pravnih osoba prema svim skupinama financijskih
posrednika na kraju 2023. godine iznosi 14,4 milijardi
KM i veca je za 6,8% u odnosu na prethodnu godinu.
Mjereno udjelom u BDP-u, ukupna zaduZenost poduzeca
prema svim skupinama financijskih posrednika zadrzala
se na gotovo istoj razini i iznosi 29,5% BDP-a. Zaduzenost
korporativhog sektora moze se, u najvecoj mijeri,
promatrati kao zaduzenost prema bankovnom sektoru.
Uzimajuci u obzir slabu razvijenost ostalih segmenata
financijskog trzista, primarni izvor financiranja poduzeca
u BiH su banke. Udio bankovnog sektora u ukupnom
dugu poduzeca cini ¢ak 89,9% duga poduzeéa prema
svim skupinama financijskih posrednika u BiH, dok je
zaduZivanje na trzistu kapitala i dalje neznatno (Grafikon
4.1).
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Grafikon 4.1: Potrazivanja od poduzeca prema tipu zaduzenja na

kraju 2023.
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Prema podatcima iz SRK-a, ukupan dug pravnih osoba
prema bankama u BiH na kraju 2023. godine iznosi
26,4% BDP-a. U strukturi bankovnih potraZivanja pravnih
osoba, potrazivanja na temelju klasi¢nih (kratkoro¢nih i
dugorocnih kredita) i revolving kredita ¢ine najznacajniji
dio ukupnih potrazZivanja, dok izloZzenosti na temelju
jamstava, akreditiva i faktoringa ¢ine maniji dio ukupnih
potraZzivanja i nemaju sustavnu vaznost. Udio duga
pravnih osoba prema mikrokreditnim organizacijama i
lizing drustvima je i dalje zanemarivo u ukupnom dugu.
Uslijed jacanja kreditne aktivnosti u sektoru
nefinancijskih poduzeca ukupna izloZenost
bankovnog sektora prema pravnim osobama
zabiljezila je vedirast u odnosu na prethodnu godinu,
iako je ekonomska aktivnost u vecini djelatnosti bila
slabija nego u prethodnoj godini. Ukupna izloZenost
bankovnog sektora prema pravnim osobama iznosila
je 11,8 milijardi KM i bila je veca za 3,9%, dok je ukupna
izlozenost banaka prema nefinancijskim poduze¢ima
zabiljezila rast od 6,3% u usporedbi s prethodnom
godinom.Promatrano premaekonomskimdjelatnostima,
izloZzenost bankovnog sektora u BiH i dalje je najveca
prema poduzecéima iz djelatnosti Trgovine i Preradivacke
industrije, na koje se odnosi 53,3% ukupne izloZzenosti
bankovnog sektora prema svim pravnim osobama.
U 2023. godini proizvodne djelatnosti koje su najvise
izvozno orijentirane ostvarile su pad ili vrlo skroman
rast bruto dodane vrijednosti slijedom usporavanja
ekonomske aktivnosti glavnih  vanjskotrgovinskih
partnera BiH i padom izvozne potraznje. Najvise su
bila pogodena poduzeca iz djelatnosti Preradivacke
industrije, u kojoj je zabiljezen najveci pad opsega
industrijske proizvodnje i realne ekonomske aktivnosti
(5,1%). U okviru djelatnosti preradivacke industrije
najvise je smanjena proizvodnja baznih metala kao
izravna posljedica globalnog pada potraznje za ¢elikom,
te zastoja u proizvodnji jednog od najvecih postrojenja
za proizvodnju Zeljeza. Ipak, zaduzZenost poduzeca iz
djelatnosti Preradivacke industrije povecana je za 4,3%
u odnosu na prethodnu godinu. Kratkoro¢ni izgledi za
snazniji ekonomski oporavak glavnih vanjskotrgovinskih
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partnerasu prili¢no slabi, te se uz slabu vanjsku potraznju,
ne moze ocekivati znacajniji oporavak industrijske
proizvodnje u BiH. Ovakve okolnosti u sljedecem
razdoblju mogu dovesti izvozno orijentirana poduzeca
do poteskoca u servisiranju obveza, te posljedi¢no do
materijalizacije kreditnog rizika u bankovnom sektoru
BiH, s obzirom na razinu izloZzenosti prema djelatnosti
preradivacke industrije.  Istovremeno, djelatnost
Trgovina, prema kojoj je bankovni sektor najvise izlozen,
ostvarila je znacajniji rast bruto dodatne vrijednosti,
a poduzeca iz ove djelatnosti povecala su zaduzenost
u bankama za 4,6% na godisnjoj razini. Poduzeca iz
djelatnosti Gradevinarstva zabiljezila su znacajniji rast
kreditne zaduzenosti u bankama od cak 20,1%, iako je
u ovoj djelatnosti doslo do blagog pada bruto dodane
vrijednosti. Rast kreditne zaduZenosti u ovoj djelatnosti
moze se objasniti rastom indeksa proizvodackih cijena
u gradevinarstvu i rastom izvodackih cijena radova u
niskogradnji koji je zabiljezen u odnosu na prethodnu
godinu. Ve¢ Sestu godinu zaredom, nastavljen je
negativan trend rasta realne ekonomske aktivnosti u
djelatnosti Vadenja rude i kamena, koja je u 2023. godini
bila niza za 4,5% u odnosu na prethodnu godinu, kao i
smanjenja zaduzenosti u bankama (2,8%), sto bi moglo
ukazivati na postupanju kontrakciju ove industrije.
Najvedi rast bruto dodane vrijednosti ostvaren je u
usluznim djelatnostima, ali je samo u pojedinim bio
prac¢en rastom zaduzenosti prema bankovnom sektoru.
Najvedi postotni rast kreditne zaduzenosti zabiljeZzen
je kod poduzeca koja se bave odredenim usluznim
djelatnostima, poput djelatnosti vezanih za Umjetnost,
zabavu i rekreaciju, te poduzeéa iz Administrativnih,
pomocnih i usluznih djelatnosti. Njihov udio u ukupnoj
kreditnoj zaduzenosti poduzeca nije znacajno (manje je
od 1%) te zbog niske baze biljeZe izrazito visok kreditni
rast. S druge strane, zahvaljujuc¢i snaznoj ekspanziji
turizma i povecanju opsega usluga najvedi rast bruto
dodane vrijednosti ostvaren je u djelatnosti Hotelijerstvo
i ugostiteljstvo (16,5%), dok je istovremeno zaduzenost
poduzeca iz ove djelatnosti smanjena za 6,6%. Poduzeca
iz ove djelatnosti su smanjila svoju zaduZenost kod
bankovnog sektora, $sto mozZe ukazivati da su u 2023.
godini izostale znacajnije nove investicije, te da je rast
ostvareniz postojecih kapaciteta. Drugu godinuzaredom
nastavljen je pad kreditnog zaduzenja kod poduzeca iz
Financijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja (23%), $to
je u najvecoj mjeri posljedica razduzivanja jedne banke
prema nerezidentnim bankovnim institucijama (Grafikon
4.2).
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Grafikon 4.2: Godi$nje promjene potrazivanja od poduzeca prema
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Legenda:

A - Poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov i ribolov

C - Preradivacka industrija

D - Proizvodnja i opskrba elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizacija
F - Gradevinarstvo

G -Trgovina na veliko i malo; popravak motornih vozila i motocikala

H - Prevoz i skladistenje

| - Djelatnosti pruzanja smjestaja, te pripreme i usluzivanja hrane (hotelijerstvo i
ugostiteljstvo)

K - Financijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja

L - Poslovanje nekretninama

M - Stru¢ne, nau¢ne i tehnicke djelatnosti

O - Javna uprava i obrana, obezno socijalno osiguranje

OSTALO:

E - Opskrba vodom; uklanjanje otpadnih voda, upravljanje otpadom, te djelatnosti
sanacije okolisa

J - Informacije i komunikacije

N - Administrativne i pomo¢ne usluzne djelatnosti

P - Obrazovanje

Q - Djelatnosti zdravstvene i socijalne zastite

R - Umjetnost, zabava i rekreacija

S - Ostale usluzne djelatnosti

Vanjska zaduZenost nefinancijskih poduzeé¢a u BiH
nastavila je biljeziti znacajniji rast i u 2023. godini
i uzimati sve ve¢i udio u strukturi njihove ukupne
zaduzenosti, Sto povecava rizike po poslovanje
poduzeca uslijed izlozenosti  potencijalnim
negativnim vanjskim utjecajima. Prema podatcima
CBBiH iz Statistike medunarodne investicijske pozicije
BiH,”® ukupna zaduzenost nefinancijskih poduzeca
prema inozemstvu, ukljucujudi i neprofitne institucije
koje sluze kucanstvima (NPISH) na kraju 2023. godine
iznosi 11,55 milijardi KM, sto je za 1,38 milijardi KM ili
13,6% viSe u odnosu na kraj 2022. godine. Od ukupnih
financijskih obveza, 66% zaduzenosti nefinancijskih
poduzeca odnosi se na vanjsku zaduzenost na temelju
zajmova i trgovackih kredita i avansa, dok se 34%
zaduzenosti odnosi na izravho medukompanijsko
zaduzivanje izmedu poduzeca. U 2023. godini najveci
rast vanjske zaduzenosti poduzeca zabiljezen je na
temelju zajmova koji su bili veci za 889 milijuna KM ili
13,2%, dok je izravno medukompanijsko zaduzivanje bilo
vece za 491,2 milijuna KM ili 14,3%. Kontinuirani trend
rasta vanjske zaduZenosti ovog sektora, koji je izrazen
u posljednjih jedanaest godina, ukazuje na ¢injenicu da
nefinancijska poduzeca u BiH potrebe za financiranjem

3 Medunarodna investicijska pozicija je statisticko izvjesce koje prikazuje
vrijednost i kompoziciju financijske aktive rezidenata jedne ekonomije,
koja predstavlja potrazivanja promatrane ekonomije od nerezidenata,
te financijsku pasivu rezidenata jedne ekonomije, koja predstavlja
obveze rezidenata promatrane ekonomije prema nerezidentima.
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svog poslovanja u znacajnoj mjeri realiziraju putem
vanjskog zaduZivanja na stranom trzistu, te da pronalaze
fleksibilnost koju im financiranje od banaka u zemlji
mozda ne pruza. Medutim, promjene u strukturi
financiranja povecavaju rizike za poslovanje poduzeca,
narocito u slu¢aju znacajnijih Sokova u medunarodnom
vanjskom okruzju, sto u konacnici moze dovesti do
poremecaja ili iznenadnih prekida u financiranju ovog
sektora (Grafikon 4.3).

Grafikon 4.3: Vanjska zaduzenost nefinancijskih poduzeca
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| pored povisene razine makroekonomskih rizika
u 2023. godini i turbulencija u medunarodnom
okruzju u posljednje cetiri godine, nije doslo do
znacajnijih promjena u broju i prosje¢noj zaduZenosti
poduzeda u vedini djelatnosti, Sto ukazuje na
njihovu slabu sposobnost prilagodbe promjenama u
makroekonomskim okolnhostima (Grafikon 4.4).

Grafikon 4.4: Prosjecna zaduzenost poduzeca po odabranim

djelatnostima u 2022. i 2023.
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U 2023. godini doslo je do povecanja duga na temelju
klasi¢nih kredita u sektoru poduzeca, s tim da nije
doslo do promjene u rocnoj strukturi, a prosjecan
rok do dospijeca je blago povec¢an. U financiranju
svojih poslovnih aktivnosti poduzeca se u najvecoj
mjeri oslanjanju na financiranje putem klasi¢nih kredita.
Ukupan dug poduzeca na temelju klasi¢nih kredita na
kraju 2023. godine visi je za 8,3% u odnosu na prethodnu
godinu. U sektoru poduzeca, prema ugovorenoj
ro¢nosti, kao i prethodnih godina prevladavaju
dugorocni krediti, koji na kraju godine ¢ine 92% ukupnih

kredita. Prema podatcima iz SRK-a, u 2023. godini je
doslo do blagog smanjenja iznosa duga na temelju
klasi¢nih kredita poduze¢ima u kategorijama preko 10
godina kao rezultat neizvjesnosti i povisenih rizika u
pogledu buduc¢ih makroekonomskih kretanja, koja su
se destimulativno odrazila na gospodarske subjekte da
ulaze u investicije s ovako dugim rokom. Medutim, blagi
pozitivni signal za pokretanje dugorocnih investicija i
rast ekonomske aktivnosti daje potencijalno ubrzavanje
procesa pregovaranja s EU, s obzirom na to da je u oZzujku
2024. godine BiH dobila pregovaracki status otvaranjem
pristupnih pregovora s EU, sto ¢e otvoriti moguénosti
uporabe brojnih razvojnih programa i poticaja. S druge
strane, ostale tri kategorije ro¢nosti biljeze povecanje
duga, koje je najznacajnije u kategoriji ro¢nosti od 3 do 5
godina i iznosi 13,4%. Najvedi udio u ukupnim klasi¢nim
kreditima (57%) imaju krediti od 5 do 10 godina. (Tablica
4.1). Na temelju podataka o ro¢noj strukturi kredita
prema preostaloj ro¢nosti, prosjecno dospijece je blago
naraslo i iznosi 42,1 mjeseci.

Tablica 4.1: Krediti poduzec¢ima, ro¢na i valutna struktura

ostatka duga

Ostatak duga i dospjela nenaplacena glavnica

Rocnost Krediti u stranoj valuti i krediti s valutnom klauzulom
. EUR CHF usb KWD  UKUPNO
do 1godine 471.098 246.184  14.235 30.911 0 762.428
1do 3 godine 1.145.339 275.800 0 0 0 1421139
3do5godina 1.225124 713.814 0 0 0 1938938
5do 10 godina 1.992.594  1.760.217 327 0 459 3.753.598
preko 10 godina 420.321 750.998 0 210 20 1.171.550
UKUPNO 5.254.477 3.747.013  14.562 3121 480  9.047.652
Izvor: SRK

Prema statistickim podatcima CBBiH, kreditna aktivnost
banaka je bila snaznijeg intenziteta u segmentu
dugorocnih kredita iznosa od 0,25 do 1 milijun KM.
Takoder, podatci ukazuju da je financiranje vecih
investicijskih  projekata u sektoru nefinancijskih
poduzeca bilo nesto vise u usporedbi s prethodnom
godinom, medutim iznos ove vrste kredita je i dalje na
skromnoj razini.
Nepovoljnije = makroekonomsko okruzje nije
rezultiralo znacajnim rastom sustavnih rizika za
bankovnisektor.Nekvalitetnikreditisuzabiljezilipad,
Sto je uz rast zaduzenosti dovelo do nastavka trenda
smanjenja udjela nekvalitetnih kredita u ukupnim
kreditima u sektoru poduzeca u 2023. godini. Ipak,
u pojedinim industrijama postoje naznake pocetka
akumulacije kreditnog rizika, te bi prolongacija
makroekonomskih slabosti, daljnje poostravanje
uvjeta financiranja i uvodenje naknada izvoznicima
na prekograni¢nu emisiju CO2 mogli dovesti do
rasta troskova poslovanja poduzeca i rezultirati
materijalizacijom kreditnog rizika u bankama. Udio
nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u sektoru
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poduzeca na kraju 2023. godine iznosio je 4%, Sto je
za 0,8 postotnih poena manje u odnosu na prethodnu
godinu. Promatrajuci kvalitetu kreditnog portfelja po
djelatnostima na godisnjoj razini, u skoro svim skupinama
ekonomskih djelatnosti zabiljezeno je smanjenje
nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u 2023. godini
(Grafikon 4.5). Takoder, niZza stopa defaulta u sektoru
poduzeca ukazuje da nije doSlo do materijalizacije
kreditnog rizika. Medutim, promatrajuci kredite po razini
kreditnog rizika, evidentno je da se povisena razina rizika
u makroekonomskom okruzju ipak dijelom prenijela
na poslovanje poduzeca u djelatnosti gradevinarstva i
djelatnosti prijevoza i skladistenja, u kojima je u 2023.
godini zabiljeZeno znacajnije povecanje udjela kredita
u razini kreditnog rizika 2 u ukupnim kreditima. U
okolnostima nazoc¢nih inflacijskih pritisaka, u sljedecem
razdoblju moze se ocekivati nastavak rasta troSkova
proizvodnje za poduzeda, $to bi se uz slabiju vanjsku
potraznju, moglo odraziti na povecanje stope defaulta
i pogorsanje kvalitete kreditnog portfelja u bankama.
Dodatni pritisak na rast troskova za poduzeca koja izvoze
u EU predstavlja uvodenje karbonske naknade CBAM
(engl. Carbon Border Adjustment Mechanism) pocetkom
2026. godine, $to je detaljnije opisano u Tekstnom
okviru 3. Ovo bi moglo doprinijeti povecanju kreditnog
rizika koji proizlazi iz sektora nefinancijskih poduzec¢a u
srednjoro¢nom razdoblju.

Grafikon 4.5: Udio nekvalitetnih u ukupnim kreditima
poduzecima, po djelatnostima
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Izvor: FBA, ABRS i CBBiH

u oblasti ublazavanja klimatskih promjena, energetske
tranzicije, odrzive mobilnosti i cirkularne ekonomije. Neke
od tih mjera predstavljaju uvodenje pristojbe na emisije
najznacajnijeg staklenickog plina, ugljikovog dioksida i
trziSnih modela za poticanje obnovljivih izvora energije,
kao i postupno ukidanje subvencija za ugalj. Kako bi se
trzisni uvjeti izjednacili za sva poduzeca i izbjeglo tzv.
~curenje” odnosno “iseljavanje ugljika” zbog premjestanja
karbonski-intenzivne industrije izvan Europske unije, EU
uvodi karbonsku naknadu - CBAM (engl. Cross Border
Adjustment Mechanism) za proizvode koje se uvoze
u EU iz zemalja koje nemaju uveden sustav trgovanja
emisijama ugljikova dioksida, poput BiH. Fazna primjena
karbonske naknade planirana je da zapocne od sije¢nja
2026. godine i bit ¢e razmjerna kolic¢ini emitiranog
ugljikovog dioksida prilikom proizvodnje elektricne
energije i drugih proizvoda s visokim stupanjem emisije
CO,, ukljucujudi i neizravne obracune emisija CO, u
sekundarnoj proizvodnji. Uvodenje, odnosno primjena
CBAM mehanizma na izvoznike iz BiH bi mogla imati vrlo
negativne posljedice, uzimajuc¢i u obzir postotno visok
udio izvoza BiH u zemlje Europske unije (73,6%) i veliki
volumen karbonske emisije bh. gospodarstva.

Grafikon TO 3.1: Vrijednost izvoza u djelatnostima koje ce biti

najvise podlozne primjeni CBAM mehanizma
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Tekstni okvir 3: Utjecaj uvodenja karbonske naknade
na poslovanje poduzeca i gospodarstvo u BiH

Pojam klimatskih promjena najces¢e se opisuje kao
globalno zatopljenje kojem je uzrok industrijski razvoj s
posljedi¢nim povecanjem emisije staklenickih plinova.
Najvec¢i udio u stakleni¢ckim plinovima ¢ine ugljikov
dioksid i metan, koji primarno nastaju sagorijevanjem
fosilnih goriva u proizvodne i energetske svrhe. Rjesenje
problema klimatskih promjena podrazumijeva pokretanje
znacajnog broja aktivnosti i mjera kojim bi se ogranicio
opseg i stupanj zatopljenja, te postiglo prilagodavanje
trenutnim i predstoje¢im klimatskim promjenama.
Sukladno tome, BiH se potpisivanjem deklaracije o
Zelenom programu za Zapadni Balkan, 10. studenog 2020.
u Sofiji (Sofijska deklaracija), obvezala da ¢e provoditi mjere

Analizirajudi strukturu izvoza u EU, primarnih i sekundarnih
skupina proizvoda, koji su podlozni primjeni CBAM
mehanizma, moze se zakljuc¢iti da ¢e najvedi rizici biti
vezani za poslovanje poduzeca koja se bave preradivackom
industrijom i to u sektorima proizvodnje cementa, Zeljeza,
Celika, aluminija, gnojiva i proizvodnje i snabdijevanja
elektricnom energijom, imajuci u vidu njihov stupanj udjela
u ukupnom izvozu BiH. Takoder, konkurentnost izvoznih
cijena u navedenim sektorima, ukoliko se ne poduzmu
primjerene mjere dekarbonizacije, bit ¢e ozbiljno ugrozena,
s obzirom na to da najavljena primjena CBAM mehanizma
u zemljama ¢lanicama EU pocinje od 2026. godine (CBAM
naknade ¢e biti ekvivalentne emisiji CO2 proizvoda iz
zemalja koje nisu pokrenule postupak primjene EU ETS
modela). Tablica TO3.1. prikazuje najznacajnije izvozne
skupine proizvoda prema vrijednosti izvoza u razdoblju
od 2019. do 2023. godine, izuzev elektricne energije (koja
je posebno prikazana u Tablici TO3.2.), pri ¢emu su sve tri
izvozne skupine proizvoda energetski i karbonski visoko
intenzivne.
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Tablica TO3.1: Pregled izvoznih vrijednosti BiH proizvoda

podloznih potencijalnoj primjeni CBAM mehanizma

Godina 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

Bazni metali
i proizvodi od
baznih metala

2.100.060 1.739.955  3.095.824 4.079.321  3.081.433

Elektrotehnicka
oprema

1.590.204 1.582.664  2.042.610 2484672 2.740.229

Proizvodi
mineralnog
podrijetla

1.070.043 876.080 1.412.180 2.020.733  1.837.540

Izvor: Agencija za statistiku BiH

Najavljenim uvodenjem CBAM mehanizma od 2026.
godine, povecavaju se rizici za poslovanje poduzeca u
BiH koja izvoze u EU i to u vidu potencijalno znacajnog
povecanja troSkova dekarbonizacije. Takoder, regulatori
¢e od banaka u BiH u sljede¢em razdoblju zahtijevati
da uzmu u obzir klimatske i okolinske rizike u svim
relevantnim fazama odobravanja kredita i upravljanja
kreditnim rizikom, te da primjereno izvrse procjene
spomenutihrizika, Stoznacidace se prilikom odobravanja
novog zaduzenja razmatrati koliko je odredeno
poduzece koristilo fosilna goriva i sukladno emisijama
CO,, banke ce utvrdivati cijenu zaduZivanja. Navedeno,
moze biti dodatni rizik za poduzeca u BiH koji se ogleda
u visim kamatnim stopama na kredite ukoliko na vrijeme
ne poduzmu mjere za dekarbonizaciju proizvodnje.

Kako bi se izbjegle potencijalne negativne posljedice, BiH
je u suradniji s Tajnistvom Energetske zajednice zapocela
pripreme za uvodenje Sustava za trgovanje emisijama -
ETS (engl. Emission Trading System). Uvodenje sustava
ETS ¢e u konacnici iskljuciti primjenu mjera CBAM-a na
izvoz iz BiH u EU, a sav novac prikupljen od ETS sustava
bi ostajao unutar BiH. Paralelno s tim, BiH treba uvesti
CBAM za one drzave koje nemaju ETS kako bi izjednacila
svoje i trziSne uvjete ostalih zemalja. Predvideno je da
se model ETS-a usvoji u BiH do pocetka 2026. godine,
do kada bi se trebale implementirati i druge aktivnosti
za uspostavu funkcionalnog ETS sustava. To, izmedu
ostalog, podrazumijeva sustav prikupljanja podataka i
izraCuna emisija za sva postrojenja koja Ce se registrirati
kao obveznici ETS-a. Obveznici ETS-a su svi znacajni
emiteri ugljikovog dioksida, kao sto su termoelektrane,
toplane snage iznad 20 MW, cementare, zeljezare, koksna
industrija, tvornice celuloze i papira i sva postrojenja koja
imaju kotlove na fosilna goriva ukupne snage 20 MW i
vise. Cijene emisijskih dozvola u pocetku bi bile manje
nego u EU, a postupno bi se uskladivale sukladno studiji
koju je izradilo Tajnistvo Energetske zajednice. Pripreme
se u prvom koraku odnose na uspostavu detaljne
evidencije podataka potrebnih za izracun i verifikaciju
emisija CO,. Na temelju toga se mogu procijeniti troskovi
za emisijske naknade nakon uvodenja ETS-a. Procjena
tih naknada je ulazni podatak za izradu plana smanjenja
emisija s mjerama kao $to su zamjena fosilnih goriva s
obnovljivim izvorima energije i povecanje energetske
ucinkovitosti.

Slika TO3.1: Predstojece aktivnosti, prilike i izazovi

Razdoblje nakon prijelazne faze, sijeanj 2026. i dalje

Prelazna faza 2023. - 2025. BiH izvoznici moraju prijaviti iznos utvrdene emisije

‘ CO, u ukupnoj kolitini robe koju izvoze u EU

Utvrdivane, izvjeséivanje i
pracenje poduzea

Primjena ili oslobadanje
od primjene mehanizma CBAM

—~
ulil

Primjena ili odgoda primjene sistema ETS

Izvor: Energy summit in Bosna and Herzegovina 2023,
Napomena: PPT “Pregled odredivanja cijena ugljika unutar BiH", obrada: CBBiH

Vrijedi istaknuti da primjena CBAM mehanizma ukljucuje
izravne i neizravne emisije CO,, dok je ETS sustav
utemeljen na identificiranim postrojenjima i ukljucuje
samo izravne emisije CO,.

Sredstva prikupljena od prodaje ETS certifikata ce se
kao namjenska sredstva investirati u zelenu tranziciju
ka obnovljivim izvorima energije i aktivnostima za
podizanje energetske ucinkovitosti u BiH. U svemu
navedenom, klju¢ne aktivnosti ¢e biti vezane za
tranziciju elektro-energetskog sektora zbog aktualnog
visokog postotnog udjela termoelektrana u ukupnom
instaliranom kapacitetu svih izvora elektri¢ne energije u
BiH (Tablica TO3.2).

Tablica TO3.2: Proizvodnja i izvoz elektri¢ne energije u BiH

Godina 2019 | 20000 | 2021 | 2022 | 2023.
Proizvodnja eleldricne 16.074,02 | 15.390,67 |17.055,44 | 15.035,9 15.821,70
energije u BiH (GWh)

Neto izvoz (GWh) 6.568,84 | 732744 8197,66 | 6.853,90 7.886,41
Postotni udio snage

termoelektrana u B 4832% | 4759% | 46,83% | 4635% 4524%
unutar ukupne instalirane

snage svih elektrana u BiH

Izvor: Drzavna regulatorna agencija za elektri¢cnu energiju

Uvjetno izuzece iz primjene CBAM mehanizma na izvoz
elektricne energije iz BiH na trziste EU nakon sije¢nja
2026. godine, a najdalje do pocetka 2030. godine, bit ¢e
moguce ukoliko:

a) BiH potpise sporazum s EU u kojem prihvac¢a obvezu
primjene zakone EU iz domene proizvodnje elektricne
energije, ukljucujuci propise vezane za obnovljive izvore
energije, zastitu okoline i konkurencije;

b) BiH integrira u nacionalno zakonodavstvo glavne
odredbe EU propisa vezanih za trziste elektricne
energije, ukljucujuci razvoj obnovljivih izvora energije i
povezivanje trzista elektricne energije;

c) BiH preda/podnese Europskom povjerenstvu Mapu
puta s vremenskom dinamikom implementacije u kojoj
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e se obvezati na klimatsku neutralnost do 2050. godine
i sukladno tome, izradi i definira dugoro¢nu strategiju
niskougljikovog razvoja, implementira obveze proistekle
iz toga, te tijekom provedbe svoje Mape puta pokaze
znacajan napredak u uskladivanju svog zakonodavstva
sa zakonodavstvom EU, ukljucujudi oporezivanje emisija
CO, u elektroenergetskom sektoru, s obvezom da cijena
ETS za elektricnu energiju bude jednaka cijeni ETS-a
u Europskoj uniji, $to se mora uspostaviti do 1. sije¢nja
2030. godine;

d) BiH uspostavi ucinkovit sustav prevencije neizravnog
izvoza elektri¢ne energije u EU iz tre¢ih zemalja, koje ne
ispunjavaju ove uvjete za izuzece. Navedeno izuzece ce
se modi povudi ili ponistiti u bilo kojem trenutku ako
postoje razlozi za sumnju da zemlja koja je izvoznik
elektri¢ne energije u EU ne ispunjava svoje obveze ili do
2030. godine nije usvojila sustav trgovanja ETS emisijama
identican EU sustavu trgovanja ETS-a.

Jedan od klju¢nih dokumenata koji se navodi u uvjetima
za potencijalno izuzece od primjene CBAM mehanizma
je pripremljen vec sredinom 2023. godine pod nazivom
“Nacrt Integriranog energetskog i klimatskog plana
Bosne i Hercegovine za razdoblje do 2030. godine” (NECP
BiH 2030.)." NECP BiH predstavlja jedan od najvaznijih
strateskin dokumenata kojim se definira proces
energetske tranzicije, a s krajnjim ciljem postizanja
klimatske neutralnosti BiH do 2050. godine. Kroz ovaj
dokument se opisuje doprinos postizanju klju¢nog
zajednickog cilja Energetske unije koji podrazumijeva
pruzanje sigurne, odrzive, konkurentne i pristupacne
energije svim potrosacima, kucanstvima i poduze¢ima.
Sukladno primjeni CBAM-a u njegovom zavrsnom
razdoblju apliciranja (nakon prijelaznog razdoblja),
ovlasteni predstavnici EU uvoznika ¢e za odredene
robe kupovati CBAM certifikate za emisije staklenickih
plinova ugradene u uvezenu robu. Budu¢i da ¢e cijena
CBAM certifikata proizlaziti iz cijene emisijskih jedinica u
okviru sustava EU ETS, pravila o pracenju, izvjes¢ivanju
i verifikaciji CBAM certifikata ¢e biti takva da ce cijena
ugljika uvezene robe u EU biti izjednacena s cijenom
ugljika vezanog za robe proizvedene u gospodarskim
postrojenjima koja su obuhvaéena EU ETS-om.'®

4 http://www.mvteo.gov.ba/publication/read/17072023  http://www.
mvteo.gov.ba/data/Home/Dokumenti/Energetika/Nacrt_NECP_BiH_
loc.pdf

* https://taxation-customs.ec.europa.eu/document/download/
bc15e68d-566d-4419-88ec-b8f5c6823eb2_hr?filename=TAXUD-
2023-01189-00-00-HR-TRA-00_0.pdf; Smjernice o provedbi CBAM za
uvoznike robe u EU

Ukupni prihodi poduzeéa u 2023. godini bili su nesto
veci u odnosu na prethodnu godinu, medutim uslijed
smanjenja vanjske potraznje koja je rezultirala
smanjenjemizvoza, prihodipoduzecaudjelatnostima
koja su izvozno orijentirana zabiljezili su pad. Nakon
$to su u 2022. godini uslijed snaznog rasta cijena, prihodi
poduzeca ostvarili znacajan rast (21,5%), u 2023. godini
ukupni prihodi poduzeca BiH, rasli su znatno sporijim
tempom (2,2%), u usporedbi s prethodnom godinom
(Tablica 4.2). Uslijed povisene razine cijena s jedne
strane, i blagog oporavka osobne potroSnje s druge
strane, poduzeca koja se bave usluznim djelatnostima
zabiljezZila su znacajnije povecanje poslovnih prihoda.
Kao rezultat sve intenzivnijih turistickih posjeta, najvedi
rast poslovnih prihoda ostvarila su poduzeca koja se
bave hotelijerstvom i ugostiteljstvom (22,5%). Takoder,
znacajniji rast prihoda ostvarila su poduzeca koja se
bave poslovanjem nekretninama (20,1%). Poduzeca koja
se bave djelatnostima trgovina na veliko i malo, imaju
najvedi udio prihoda u ukupnim poslovnim prihodima
poduzeca u BiH (44,5%), medutim, uslijed usporavanja
rasta privatne potrosnje, njihov rast bio je znatno sporiji
u odnosu na prethodnu godinu (4,9%). S druge strane,
usporavanje ekonomske aktivnosti u EU kao i dalje
nazoc¢ne geopoliti¢ke tenzije, odrazile su se na smanjenje
izvozne potraznje, $to je rezultiralo padom poslovnih
prihoda onih poduzec¢a koja su izvozno orijentirana.
Sukladno tome, poduzeca iz podrucja preradivacke
industrije, koja zauzimaju znacajan udio u ukupnim
poslovnim prihodima, u2023. godini, uslijed pada opsega
industrijske proizvodnje, zabiljezila su pad poslovnih
prihoda od 4,3%. Takoder, smanjenje vrijednosti izvoza
elektri¢ne energije rezultiralo je i smanjenjem prihoda
poduzeca koja se bave proizvodnjom i opskrbom
elektricne energije za 11,8%. Rizici za poslovanje
izvoznih nefinancijskih poduzeca su dodatno pojacani
uslijed nepovoljnih izgleda u vanjskotrgovinskoj
razmjeni i za 2024. godinu, praceni nastavkom jacanja
geopolitickih tenzija, koji bi mogli rezultirati novim
cjenovnim $okovima i poremedajima u dostupnosti
pojedinih sirovina i intermedijarnih proizvoda. Navedeni
rizici, u sljede¢em razdoblju ¢e nastaviti vrsiti pritisak na
poslovanje poduzeca iz proizvodnih djelatnosti, $to bi
moglo rezultirati nastavkom pada njihovih poslovnih
prihoda.

s Premapodatcima,Dun & Bradstreet” poduzece za poslovne i bonitetne
informacije




Tablica 4.2: Poslovni prihodi poduzeca, po djelatnostima

Izvjesée o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

2019. 2020. 2021. 2022. 2023.
A- Poljoprivreda 987,05 1.021,06 1.084,89 1.301,57 1.352,28
B- Rudarstvo 917,14 909,13 887,78 1.032,47 1.109,50
(- Preradivacka industrija 17.661,09 16.302,43 20.686,81 26.095,19 24.958,32
D- Proizvodnja i opskrba elektricnom energijom 4.262,78 3.894,63 5.346,12 6.638,80 5.851,55
E- Opskrba vodom, uklanjanje otpadnih voda 786,22 769,49 1.048,09 1.098,50 990,38
F- Gradevinarstvo 3.433,65 3.495,23 4,048,00 4.512,36 4.910,98
G-Trgovina na veliko i malo 31.751,30 28.814,68 34.750,30 42.198,29 44.297,70
H- Prijevoz i skladiStenje 2.832,17 2.492,72 2.895,83 3.667,06 3.724,30
I- Hotelijerstvo i ugostiteljstvo 503,13 286,04 474,67 630,82 772,88
J- Informacije i komunikacije 2.387,47 2.389,66 2.745,66 3.107,36 3.412,57
K- Financijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja 346,52 326,10 382,08 465,55 459,91
L- Poslovanje nekretninama 229,26 202,08 246,40 28747 345,26
M- Strucne znanstvene i tehnicke djelatnosti 1.688,99 1.663,35 1.919,64 2.054,84 2.304,89
N- Administrativne i pomocne usluzne djelatnosti 485,77 442,88 565,58 724,89 874,93
0- Javna upravaiobrana 69,73 83,02 106,40 7972 32,53
P- Obrazovanje 133,16 12147 133,82 156,19 189,61
Q- Djelatnosti zdravstvene i socijalne zastite 1.680,42 1.764,36 2.041,26 2.309,22 2.677,89
R- Umjetnost, zabava i rekreacija 492,02 434,81 605,26 770,12 941,32
S- Ostale usluzne djelatnosti 96,46 97,40 108,26 127,53 146,76
T- Djelatnosti kucanstva kao poslodavca 0,00 0,00 0,00 0,05 0,00
U- Djelatnosti izvanteritorijalnih organizacija i tijela 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
UKUPNO 70.744,3136 65.510,53 80.076,84 97.257,99 99.353,54

lzvor: Dun & Bradstreet (Tvrtka koja se bavi pruzanjem poslovnih i bonitetnih informacija)

Sektor poduzeca je relativno dobro kapitaliziran. Sve
djelatnosti izuzev gradevinarstva i rudarstva biljeze udio
kapitala u pasivi veci od 30%. U vecini djelatnosti u 2023.
godini primjetno je blago smanjenje udjela kapitala
u pasivi u usporedbi s prethodnom godinom, sto se
moze pripisati intenzivnijem zaduzivanju poduzeca
u ovoj godini (Grafikon 4.6). Poduzeca, koja posluju u
podruc¢ju gradevinarstva, tradicionalno su orijentirana
na bankovne kredite kao najznacajniji izvor sredstava
za tekuce poslovanje ili investicijske projekte, te biljeze
najnizi udio kapitala u pasivi. U posljednje dvije godine, u
usporedbi s intenziviranjem zaduzenosti ovih poduzeca
u bankovnom sektoru, udio kapitala u pasivi im je
smanjeno na razinu ispod 30% $to ukazuje da su rizici koji
dolaze iz ovog sektora kontinuirano poviseni. U prilog
navedenom je i zabiljeZeno povecanje udjela kredita u
razini kreditnog rizika 2 u sektoru gradevinarstva u 2023.
godini. Uslijed visegodisnjeg trenda pada proizvodnje
poduzeca koja posluju u podrucju Rudarstva, njihove
smanjene profitabilnosti, zabiljezeno je posljedi¢no i
znacajnije smanjenje udjela kapitala u pasivi na 29,4%.
S druge strane, poduzec¢a koja posluju u podrugju
hotelijerstva i ugostiteljstva kontinuirano imaju dobru
kapitaliziranost, a uslijed razduzivanja prema bankovnom
sektoru u 2023. godini, biljeZze povecanje udjela kapitala u
pasivi. Poduzeca koja se bave preradivackom industrijom

imaju znacajan pokazatelj udjela sredstava vlasnika
u pasivi, Sto ovom sektoru omogucava amortizaciju
rizika. lako su u 2023. godini ova poduzeca bila izlozena
rizicima koji se ogledaju u smanjenju vanjske potraznje
i padu poslovnih prihoda, nije doslo do pada njihove
kapitaliziranosti. Moze se zakljuciti da su poduzec¢a u BiH
i pored povisenih rizika koji dolaze iz makroekonomskog
okruzja, u 2023. godini zadrzala prihvatljivu razinu
kapitaliziranosti.

Grafikon 4.6: Udio kapitala u pasivi poduzec¢a u odabranim

djelatnostima
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Izvor: Dun & Bradstreet (Kompanija koja se bavi pruzanjem poslovnih i bonitetnih informacija) i CBBiH
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U okolnostima vrlo snaznog rasta kamatnih stopa
na medunarodnim financijskim trzistima, kamatne
stopenadomacemtrzistuusektorupoduzecatijekom
2023. godine nisu znacajnije rasle. Prema podatcima
CBBiH, prosje¢na kamatna stopa' na novoodobrene
kredite sektoru nefinancijskih poduzeca u 2023. godini
iznosila je 4,09%, te je bila veca za svega 72 bp u odnosu
na prosje¢nu stopu iz 2022. godine. Promatrajuci
troSkove zaduzZivanja po pojedinacnim bankama,
evidentno je blago povecanje prosje¢ne kamatne stope
kod skoro svih banaka (Grafikon 4.7).'® lako je u sektoru
poduzeca jos od druge polovice 2022. godine zabiljeZzen
trend blagog rasta kamatnih stopa, koji je nastavljen u
2023 godini i prva cetiri mjeseca 2024. godine, moze se
zakljuciti da je snazan rast kamatnih stopa u eurozoni
do sada imao ograni¢en ucinak na rast kamatnih stopa
u BiH, te se uvjeti financiranja za sektor poduzeca jos
uvijek mogu smatrati izrazito povoljnim. lzostanak
znacajnijeg rasta kamatnih stopa u ovom sektoru moze
se pripisati visokoj konkurenciji banaka i ogranicenom
broju kvalitetnih korporativnih klijenata koje su banke
spremne kreditirati. Oba razloga podjednako vrse pritisak
na banke da zadrze kamatne stope na niskoj razini, sto
su one za sada u mogucnosti posti¢i s obzirom na to da
istovremeno ne postoji snazniji pritisak za povecanje
kamatnih stopa na njihove izvore financiranja.

Grafikon 4.7: Kamatne stope na kredite poduzec¢ima
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IzloZzenost kamatnom riziku sektora nefinancijskih
poduzeca tijekom 2023. godine ogranicena je uslijed
znacajnijeg rasta kreditnog zaduzenja poduzeca
uz fiksnu kamatnu stopu. U strukturi novoodobrenih
kredita tijekom 2023. godine zabiljeZzeno je smanjenje
udjela kredita s promjenjivom kamatnom stopom,
odnosno inicijalnim razdobljem fiksacije kamatne stope
do 1 godine, te njihov udio iznosi 43,04% (Grafikon 4.8.).
Kako bi smanjile kamatno inducirani kreditni rizik, banke
su nastavile u velikoj mjeri povecavati kreditiranje uz

17 Statistika kamatne stope redovito se objavljuje na mreznoj stranici
CBBH, a za andliticke potrebe izracuna prosjecnog troska zaduZivanja
sektora poduzeca vrsi se kalkulacija, odnosno ponderiranje kamatnih
stopa opsegom odobrenih kredita iz svih kategorija.

'8 S krajem 2022. godine, Asa banka Nasa i Snazna je pripojena banci
ASA Banka d.d. Sarajevo, te zbog procesa pripajanja, ASA banaka d.d.
Sarajevo nije dostavila podatke o kamatnim stopama za prosinac
2022. godine te zbog toga nije prikazana na grafikonu.

fiksnu kamatnu stopu i u 2023. godini. U okolnostima i
dalje povisene inflacije i visoke razine kamatnih stopa na
medunarodnim financijskim trzistima, poduzeca su bila
sklona fiksirati troskove po kojima su se mogla zaduzivati
na domacem trzistu.

Grafikon 4.8: Novoodobreni krediti prema razdoblju fiksacije
kamatne stope
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IzloZzenost sektora poduzeca valutnom riziku u
usporedbi s prethodnom godinom nije se znacajnije
mijenjala. Valutni rizik u postojeéem monetarnom
rezimu ne predstavlja znacajan izvor rizika po
poslovanje poduzeéa. Dug poduzeéa na temelju
klasi¢nih kredita denominiran ili indeksiran u euro
valuti, na kraju 2023. godine iznosi 41,4% od ukupnih
potrazivanja banaka od sektora poduzeca. U odnosu
na prethodnu godinu, njihov udio je smanjeno za 1%.
Istovremeno, povecano je udio kredita odobrenih u
domacoj valuti, te je na kraju 2023. godine ostatak duga
na temelju ovih kredita ¢inio 58,1% ukupne zaduzenosti
sektora poduzeca. Udio duga denominiranog u ostalim
valutama iznosi svega 0,5%. Prema kategorijama
ro¢nosti, u kategoriji ro¢nosti od 5 do 10 godina,
najveci dio duga denominiran je u EUR valuti, dok je u
svim ostalim kategorijama ro¢nosti najveci dio duga
denominiran u KM.
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5. FINANCIJSKI POSREDNICI

Ukupna aktiva financijskih posrednika na kraju 2023.
godine zabiljezila je rast od 6%. Dominantan udio u
ukupnoj aktivi i dalje zauzima bankovni sektor (Tablica
5.1).

Tablica 5.1: Vrijednost imovine financijskih posrednika

2021, 2022. 2023.
— = R — E—
v X2 v X v X
£E = 2z = 2z B
2= S 2= S 2= S
= E 3 = E 3 £ E 3
Banke ! 354421 884 369453 878 390562 876
Lizing 709 870 10 553 12
kompanije "
Miwokedine 11653 59 1287 30 a2 32
organizacije
Investidsid W71 24 10693 25 10417 23
fondovi?
Drustva za
osigurane 21901 55 23350 56  249%8 56
reosiguranje ¥
Ukupno 401153 42.055,4 44.565,1
Izvor:
1_FBA | ABRS

2 - Komisija za vrijednosne papire FBiH i Komisija za hartije od vrijednosti RS
3 - Entitetske agencije za nadzor osiguravajucih drustava
CBBiH

5.1. Bankovni sektor

Usprkospovisenojrazinirizikaumedunarodnomidomacem
makroekonomskom okruZju bankovni sektor BiH je u 2023.
godine zadrZao visok stupanj stabilnosti. Pod utjecajem
jacanja profitabilnosti, nastavka trenda kontinuiranog
poboljsana kvalitete aktive, visoke likvidnosti i dobre
kapitaliziranosti sveukupna ocjena pokazatelja stabilnosti
u2023. godinipoboljSanaje u odnosu na prethodnu godinu.
U ambijentu poostrenih uvjeta financiranja, kreditna
aktivnost banaka bila je znacajnija od prethodne tri godine.
IzraZeniji rast kreditne aktivnosti doveo je do blagog
smanjenja negativnog jaza omjera kredita privatnom
sektoru i BDP-a, ali pokazatelji financijskog ciklusa u 2023.
godini ukazuju da je kreditna aktivnost i dalje u negativnoj
fazi ciklusa bez opipljivih rizika od pregrijavanja. Bankovni
sektor BiH u 2023. godini nije bio suocen sa znalajnijim
pritiskom rasta troskova dominantno domacih izvora
financiranja (depoziti rezidenata), uslijed cega je rast
aktivnih i pasivnih kamatnih stopa ostao ogranicen.
Kretanje referentnih stopa prosjecnog ponderiranog troska
financiranja banaka u BiH, pokazuje da nije doslo do
znacajnijih promjena u troskovima financiranja banaka,
odnosno referentne stope prosjecnog troska financiranja
banaka u BiH se i dalje nalaze na niskim razinama. Ro¢na
struktura izvora sredstava se blago poboljsala slijedom
ponude banaka za orocenje depozita po visim kamatnim

stopama, ali dominantan udio u izvorima sredstava
i dalje imaju depoziti na transakcijskim racunima. U
sliedecem razdoblju profitabilnost banaka mogla bi biti
pod negativnim utjecajem pogorsanja kvalitete aktive
povezane sa slabim oporavkom ekonomske aktivnosti i
pritiskom na rast troskova financiranja. Rastuci inflacijski
pritisci za sada nisu u znacajnijoj mjeri negativno utjecali
na poslovanje privatnih nefinancijskih poduzeca, ali na
njihove birezultate u idu¢em razdoblju mogli utjecatiporast
troska servisiranja duga i neizviesna ekonomska kretanja,
iz ¢ega proizlazi povecani kreditni rizik koji dolazi iz ovog
sektora. Otpornost sektora stanovnistva podupiru pozitivna
kretanja na trZistu rada, blago povecanje uposlenosti, te
postupniji rast realnih neto placa. Medutim, snazan rast
kreditne aktivnosti u sektoru stanovnistva, koji je nastavljen
i u prvom tromjeselju 2024. godine doprinosi rastu
kreditnog rizika koji bi se mogao materijalizirati u slucaju
ponovnog pogorsanja makroekonomskih prilika. Rezultati
provedenog testiranja na stres su pokazali da je bankovni
sektor sposoban amortizirati ekstremne makroekonomske
Sokove, kao i znaclajne likvidnosne odljeve.

Bilan¢na suma bankovnog sektora BiH ostvarila je
umjeren rast u 2023. godini. lako su zadrzani poostreni
standardi financiranja, kreditna aktivnost banaka u 2023.
godini je bila znacajnija nego u prethodne tri godine.
Dinamika rasta ukupnog kreditnog portfelja se osjetnije
intenzivirala u zadnjem tromjesecju 2023. godine, te je
slican tempo rasta nastavljen i u prvom tromjesecju 2024.
godine. Sukladno povisenoj percepciji rizika banaka koji
dolaze iz domaceg i medunarodnog makroekonomskog
okruzja, poostreni standardi u odobravanju kredita
poduzedima i sektoru stanovnistva, stabilizirali su se
na relativno visokoj razini cijelo promatrano razdoblje.
Izuzetak su standardi za odobravanje stambenih kredita
u sektoru stanovnistva, koji su od drugog tromjesecju
2023. godine ublaZzeni. Unato¢ povecanoj percepciji
rizika, ve¢ina banaka koje posluju na domaéem trzistu
nije izadla iz okruzja relativno niskih kamatnih stopa,
sto je najve¢im dijelom dalo doprinos rastu ukupne
kreditne aktivnosti. Medutim, ostvareni rast ukupne
aktive i kredita u 2023. godini bio je manji u odnosu na
rast nominalnog BDP-a, te se udio aktive bankovnog
sektora i kredita u nominalnom BDP-u blago smanjilo u
usporedbi s prethodnom godinom (Grafikon 5.1).
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Grafikon 5.1: Aktiva i krediti u postocima BDP-a
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Dominantan generator rasta bilanéne sume i dalje
predstavlja rast depozita domacih sektora, pri ¢emu su
depoziti privatnih nefinancijskih poduzeca i depoziti
stanovnistva dali i najveci doprinos rastu bilan¢ne sume
u 2023. godini. Na kraju godine ukupne obveze prema
rezidentima bile su veée za 6,1%, s tim Sto se razina
depozita vladinih institucija i javnih poduzeéa smanijila
u usporedbi s prethodnom godinom. S druge strane,
Cetvrtu uzastopnu godinu nastavljeno je smanjenje
obveza prema nerezidentima (-18,4%), $to potvrduje
da su domadi izvori sredstava u bankovnom sektoru u
trenutnim okolnostima dostatni da zadovolje postojece
potrebe za financiranjem svih sektora ekonomije.

U 2023. godini kao klju¢na kretanja u aktivi banaka, osim
umjerenog rasta kreditnog portfelja od 5,5%, moze se
istaknuti znacajno povecanje sredstava na ra¢unima
ino-banaka u iznosu od 771,2 milijuna KM ili 43,4%, te
rast portfelja vrijednosnih papira od 17,4%, koji je kao
i prethodnih godina u najvecoj mjeri ostvaren kroz
investicije banaka u vrijednosne papire entitetskih
vlada, s tim da je u ovoj godini nastavljen znacajniji rast
investicija u vrijednosne papire nerezidenata. U okviru
likvidne aktive, gotovina i rezerve kod CBBiH su smanjene
u odnosu na prethodnu godinu, dok je rast likvidne
aktive najvec¢im dijelom ostvaren na temelju povecanja
depozita kod bankovnih institucija u inozemstvu
(Grafikon 5.2).

Grafikon 5.2: Promjene najvaznijih stavki bilance bankovnog
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U 2023. godini se ubrzala ukupna kreditna aktivnost,
posebno kreditiranje privatnog sektora, unatoc
poslovanju u okolnostima poviSene razine rizika
u makroekonomskom okruzju. Ostvarena stopa
godisnjega kreditnog rasta najvisa je u zadnje cetiri
godine i priblizava se predpandemijskoj razini. U
uvjetima povisene inflacije koja je utjecala na snazniji
kreditni rast, ubrzanju kreditiranja pogodovale i su
kamatne stope na novoodobrene kredite koje su
zadrzane na relativnom niskim razinama tijekom
cijele 2023. godine, te rast potraznje za kreditima
potaknut blagim oporavkom osobne potrosnje.
Ostvareni kreditni rast iznosio je 1,23 milijarde KM ili
5,5%, a udio kredita u ukupnoj aktivi bankovnog sektora
je zadrzan na priblizno istoj razini kao i u prethodnoj
godini (Grafikon 5.3). Ukupni krediti na razini bankovnog
sektora BiH iznosili su 23,5 milijarde KM, a od ukupnih
kredita 11,73 milijardi KM ili 50% odnosi se na kredite
stanovnistvu; 9,64 milijardi KMili 41% na kredite plasirane
privatnim nefinancijskim poduzecima, dok se na kredite
vladinim institucijama odnosi 814 milijuna KM ili 3,5%
od ukupnih kredita. Godisnja stopa kreditnog rasta
sektora privatnih nefinancijskih poduzeca iznosila je
7,9%, sto se u uvjetima povisene inflacije moze smatrati
umjerenim kreditnim rastom. U odnosu na prethodnu
2022. godinu, kada je godisnja stopa kreditnog rasta
sektora privatnih nefinancijskih poduzeca iznosila svega
3,9% u uvjetima snazne inflacije, kreditna aktivnost u
ovoj godini u ovom sektoru je znacajnije intenzivirana.
Prema podacima iz Ankete o kreditnoj aktivnosti banaka,
poostreni financijski uvjeti za kratkoro¢ne i dugorocne
kredite poduzecima, stabilizirali su se na relativno visokoj
razini cijelo promatrano razdoblje, sukladno povisenoj
percepciji rizika u makroekonomskom okruzju, te
je ostvarena godisnja stopa kreditnog rasta sektora
privatnih nefinancijskih poduzeéa nadmasila ocekivanja.

Grafikon 5.3: Aktiva bankovnog sektora
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Snazan rast kamatnih stopa na trzistu eurozone,
u razdoblju nakon Sto je ECB poceo provoditi
restriktivnu monetarnu politiku nije se u znacajnijoj
mjeri prelio na financijske uvjete na bh. trzistu, te je
rast aktivnih i pasivnih kamatnih stopa tijekom 2023.
godine bio vrlo ograni¢en. U 2023. godini prosjecna
ponderirana kamatna stopa na kredite stanovnistvu
je porasla za 38 baznih poena, na razinu od 5,46%, dok
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je prosje¢na ponderirana kamatna stopa na kredite
privatnim nefinancijskim poduzeéima porasla za 72
bazna poena, i iznosila je 4,09%. U prva Cetiri mjeseca
2024. godine nastavljen je blagi rast kamatnih stopa, i to
na kredite stanovni$tvu za dodatnih 14 baznih poena, i
na kredite poduzecima za svega 4 bazna poena u odnosu
na prosjecnu kamatnu stopu iz 2023. godine (Grafikon
5.4).

Grafikon 5.4: Prosjecne ponderirane kamatne stope na

novoodobene kredite
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lako su pritisci na povecanje kamatnih stopa na bh.
bankovnom trzistu prisutni od pocetka podizanja
kamatnih stopa ECB-a, usporedna analiza kretanja
kamatnih stopa u BiH, eurozoni i odabranim zemljama
eurozone iz kojih dolaze banke u vecdinskom stranom
vlasnistvu, pokazuje da intenzitet rasta aktivnih i pasivnih
kamatnih stopa u BiH nije bio ni priblizan rastu kamatnih

stopa u promatranim zemljama eurozone, ali i da medu
tim zemljama postoje znacajne razlike u prilagodavanju
monetarnim uvjetima (Grafikon 5.5). Na Grafikonima
5.5ai 5.5b prikazano je kretanje prosjecnih ponderiranih
kamatnih stopa na novoodobrene kredite nefinancijskim
privatnim poduze¢ima od pocetka 2021. godine do
svibnja 2024. godine za kredite kategorije preko 0,25
milijuna EUR do 1 milijuna EUR, te kredite kategorije
preko iznosa od 1 milijun EUR. S prvom kategorijom
kredita se najvise susre¢e mala i srednja poduzeca,
dok krediti preko iznosa od 1 milijun EUR najvec¢im
dijelom odgovaraju potrebama korporativhog sektora
poduzeca. Iz navedenih grafikona se moze uociti da su
kamatne stope na kredite poduze¢ima u odabranim
zemljama eurozone prije pocetaka provedbe restriktivne
monetarne politike ECB-a u prosjeku bile nize za 1,5
postotnih poena u odnosu na BiH. Od listopada 2022.
godine zapocinje snazniji rast kamatnih stopa u zemljama
eurozone, koji je izostao na bh. trziStu, te su krajem
2023. godine kamatne stope u eurozoni bile u prosjeku
vise za 1,3 postotnih poena. Kamatne stope na kredite
stanovnistvu pokazuju vrlo sli¢ne trendove u kretanju,
medutim evidentno je da su razlike u visini kamatnih
stopa u BiH i eurozoni znacajnije u ovoj kategoriji kredita.
Prije pocetka provedbe restriktivne monetarne politike
ECB-a, kamatne stope u eurozoni su bile u prosjeku
nize za 3,4 postotna poena u odnosu na BiH, dok su se
do kraja 2023. godine ove razlike postupno smanjivale,
ali kamatne stope na kredite stanovnistvu u pojedinim
zemljama EU su i dalje niZe od prosjeka kamatnih stopa u
BiH (Grafikoni 5.5c i 5.5d).

Grafikon 5.5: Uporedni prikaz kretanja aktivnih kamatnih stopa u BiH i odabranim zemljama eurozone

Grafikon 5.5a: Prosjecne ponderirane kamatne stope na kredite
nefinancijskim privatnim poduzec¢ima (preko 0,25 milijuna EUR do

1 milijun EUR), tromjesec¢ni pomicni prosjek

Grafikon 5.5b: Prosje¢ne ponderirane kamatne stope na kredite
nefiancijskim privatnim poduzeéima (preko iznosa od 1 milijun
EUR), tromjesecni pomi¢ni prosjek
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Grafikon 5.5c: Prosjecne ponderirane kamatne stope na ostale
kredite stanovnistva, tromjesecni pomicni prosjek
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Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Domace banke su bile u mogu¢nosti odrzati kamatne
stope na kredite u BiH na relativno niskim razinama
tijekom 2023. godine zahvaljujuéi niskim troskovima
financiranja, s obzirom na to da u strukturi izvora banaka
dominiraju depoziti domacih rezidentnih sektora koji
¢ine ¢ak 97,9% u ukupnim izvorima sredstava. Pri tome se
skoro tri Cetvrtine odnosi na depozite na transakcijskim
ra¢unima i depozite po videnju, Cije se kamatne stope jos
uvijek nalaze na izrazito niskim razinama.'® Na Grafikonu
5.6 prikazano je wusporedno kretanje prosjecnih
ponderiranih kamatnih stopa na orolene depozite
poduzeca i stanovnistva u BiH, eurozoni i odabranim
zemljama eurozone, za depozite kategorije ro¢nosti do
jedne godine, te depozite kategorije ro¢nosti od 1 do
dvije godine od pocetka 2021. godine do svibnja 2024.
godine. U strukturi novougovorenih orocenih depozita
ove dvije kategorije imaju najvec¢i udio u ukupnim
oro¢enim depozitima u BiH. Oroleni depoziti poduzeca
do 1 godine ¢ine 36,3%, a oro¢eni depoziti poduzeca od
1 do dvije godine 37,3% od ukupnih orocenih depozita
poduzeda u promatranom razdoblju. Slicno, oroceni
depoziti stanovnistva od 1 do dvije godine ¢ine 40,6%
ukupnih orocenih depozita stanovnistva, dok oroceni
depoziti do 1 godine ¢ine maniji dio od 14,3% ukupnih
depozita stanovnistva u promatranom razdoblju.

Iz kretanja pasivnih kamatnih stopa uocavaju se jos veca
odstupanja u razini kamatnih stopa u BiH i promatranim
zemljama eurozone. Transmisija monetarne politike
ECB-a na kamatne stope u ovim zemljama je bila
najucinkovitija kada je rije¢ o kratkoro¢nim depozitima
poduzeda, dok su u slucaju ostalih vrsta depozita
ucinci transmisije na rast kamatnih stopa bili relativno
ograni¢eni i neujednaceni. S druge strane, rast kamatnih
stopa na kratkoro¢ne depozite poduzeca i stanovnistva
u BiH u domacoj valuti je gotovo potpuno izostao, dok
su kamatne stope na kratkoro¢ne depozite oba sektora
u EUR valuti od pocetka 2023. godine pocela primjetnije
rasti i na kraju promatranog razdoblja su u prosjeku vise
za 1 postotni poen od kamatnih stopa na kratkoro¢ne
izvore u domacoj valuti (Grafikoni 5.6a i 5.6c). Kamatne
stope na orocene depozite s dogovorenim dospijecem
preko jedne do dvije godine u oba sektora u domacoj
i EUR valuti biljezZile trend postupnog rasta od pocetka
Cetvrtog tromjesecja 2022. godine, s tim da je razlika u
rastu kamatnih stopa izmedu depozita u domacoj i EUR
valuti izrazenija kod depozita stanovnistva (Grafikoni
5.6b i 5.6d).

Grafikon 5.6. Uporedni prikaz kretanja pasivnih kamatnih stopa u BiH i odabranim zemljama eurozone

Grafikon 5.6a: Prosjecne ponderirane kamatne stope na depozite

nefinancijskim privatnim poduzecima (dospijece do jedne godine),
tromjesecni pomicni prosjek

Grafikon 5.6b: Prosje¢ne ponderirane kamatne stope na depozite
nefinancijskim privatnim poduzeéima (dospijece preko jedne i do
dvije godine), tromjesecni pomicni prosjek
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Grafikon 5.6d: Prosjecne ponderirane kamatne stope na depozite
stanovnistva (dospijece preko jedne i do dvije godine), tromjesecni
pomicni prosjek
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Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Snizavanje referentne kamatne stope od strane ECB-a
u prvoj polovici lipnja 2024. godine, nece znacajnije
utjecati na kamatne stope u BiH, budu¢i da domace
banke nisu podizale kamatne stope u istom opsegu kao
banke u EU, odnosno ucinci prelijevanja u BiH povezani
s rastom kamatnih stopa u eurozoni su bili puno blazi i
puno sporiji, te ¢e izostati i u¢inak sniZenja istih.

Referentne stope prosjecnog ponderiranog troska
financiranja banaka u BiH, koje je CBBiH zapocela
publicirati u drugoj polovici 2023. godine, takoder
pokazuju da nije doslo do znacajnijih promjena u
troskovima financiranja banaka u BiH. Nakon snaznog
rasta EURIBOR-a koji je uslijedio provodenjem restriktivne
monetarne politike ECB-a tijekom 2022. i 2023. godine,
nedostatak referentne stope na domacem trzistu koje
bi banke u BiH mogle koristiti za vezivanje kamatnih
stopa na izvore financiranja i za kredite s promjenjivom
kamatnom stopom umijesto vrijednosti EURIBOR-a,
pokazao se kao znacajna manjkavost. S ciljiem nadilazenja
ovog nedostatka, entitetske agencije za bankarstvo i
CBBiH su procijenile da bi dobar referentni pokazatelj
mogao biti prosjecan trosak financiranja domadih
banaka, te su u okviru koordinacije bankovne supervizije
razvile Metodologiju za izracun RSTF - referentne stope
prosje¢nog ponderiranog troska financiranja banaka
koje posluju u BiH* u prvoj polovici 2023. godine.
Osnovna svrha utvrdivanja domace referentne kamatne
stope bila je da se smanije rizici po financijsku stabilnost
u turbulentnom makroekonomskom okruzju, poboljsaju
uvjeti funkcioniranja unutarnjeg trzista, te osigura visa
razina zastite korisnika financijskih usluga i investitora.

Na temelju kretanja Sestomjesecne referentne stope
za KM i EUR valutu,?’ moze se zakljuciti da se trosak
financiranja banaka u BiH u razdoblju prije pocetka
rasta kamatnih stopa u eurozoni postupno smanjivao,
ali i da su sve vrijeme domace referentne stope bile
znacajno iznad EURIBOR-a. Drugim rije¢ima, domace
banke ni u jednom trenutku nisu bile u mogucnosti
prikupiti sredstva za financiranje po tako niskoj cijeni
kao banke na europskom trzistu. S pocetkom rasta
EURIBOR-a, troskovi izvora financiranja banaka na
domacdem trzistu nisu zabiljezili znacajniji rast, medutim,
u posljednjih nekoliko tromjese¢ja se uocava nesto
dinamicnije povecanje Sestomjesecne referentne stope
za izvore u EUR valuti u odnosu na izvore u KM valuti
(Grafikon 5.7). Uzimajudi u obzir srednjoro¢ne projekcije
makroekonomskih kretanja u zemlji, u 2024. godini
ocekuje se postupniji nastavak rasta kamatnih stopa na
orocene depozite i sukladno tome rast referentnih stopa.
Medutim, pritisak na povecanje kamatnih troskova na
domace izvore sredstava nije znacajan s obzirom na
to da je financijsko trziste u BiH jo$ uvijek nerazvijeno

20 Metodologija za izracun RSTF nalazi se na mreznoj stranici CBBiH (link:
https.//www.cbbh.ba/content/read/1120).

2 CBBiH od listopada 2023. godine jednom tromjesecja objavljuje RSTF
3 zavalute KM i EUR, i za dospijeca od 3, 6 i 12 mjeseci na statistickom
portalu CBBiH (link: http://statistics.cbbh.ba/Panorama/novaview/
SimpleLogin_cr_html.aspx).

i mogucnosti za alternativne vidove investiranja viska
sredstava kojima raspolaze stanovnistvo su limitirane.
Takoder, vrlo mali broj deponenata u BiH raspolaze
s depozitima znacajnijih iznosa, dok se najveci broj
depozita gradana odnosi na depozite vrlo malih iznosa
(detaljnije opisano u poglavlju Ku¢anstva), zbog ¢ega je
realno ocekivati da e se i dalje znatan iznos sredstava
zadrzati na transakcijskim i teku¢im racunima na koje
banke u prosjeku placaju zanemarive kamatne stope/
naknade od 0,04%. Slijedom navedenog, evidentno je
da banke u trenutnim okolnostima racunaju da mogu
odrzati umjeren, ali stabilan rast depozita koji ¢e biti
dostatan za financiranje kreditne potraznje, uz ograniceni
rast kamatnih stopa na depozite.

Grafikon 5.7: Kretanje EURIBOR-a i kamatnih stopa u BiH

6,0%
5:5% | W
50% |
4,5% |
40% | \\/*JA
3,5%

3,0% |
2,5% |
2,0%
1,5% |
1,0% |
0,5% | v 4
0,0% -
-0,5% |
-1,0%

Q1‘QZ‘Q3‘Q4 Q1‘QZ‘QS‘Q4 Q1 ‘QZ‘Q3‘Q4 Q1 ‘QZ‘Q3‘Q4 Q1‘QZ‘QS‘Q4LQ1
2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 024,

EURIBOR_6m

6M RSTF3 EUR 6M RSTF3 KM

k.s. stanovnistvo

k5. poduzeca

Izvor: FBA, ABRS i CBBIH
Napomena: 6M RSTF3 EUR i 6M RSTF3 KM oznacavaju referentne stope za sve izvore financiranja bankovnog sektora BiH- 6|
mjeseci od stanovnistva i nef. poduzeca i financijskih institucija

Jacanje  kreditne aktivnosti u  privatnom
nefinancijskom sektoru rezultiralo je smanjenjem
negativnog jaza koji mjeri omjer kredita privatnom
sektoru i BDP-a (Grafikonu 5.8). Na grafikonu je
prikazana procjena financijskog ciklusa za BiH, bazirana
na dva temeljna pokazatelja.??> Jaz omjera kredita i BDP-a
predstavlja referentni odnosno benchmark pokazatelj
za procjenu kreditnog ciklusa i izraZzen je u postotnim
poenima (desna os grafikona). Kompozitni pokazatelj je
kreiran na temelju veceg broja pojedinacnih financijskih
i ekonomskih pokazatelja za koje je utvrdeno da u
znacajnoj mjeri odrazavaju financijski ciklus BiH, a izrazen
je u standardnim devijacijama (lijeva os grafikona).
Dinamika kretanja oba pokazatelja je slicna i pokazuje
izrazito visok pozitivan jaz u pocetnom razdoblju
prikazanom na grafikonu, dok u recentnijem razdoblju
sugerira kako su vrijednosti financijskog ciklusa
negativne. Jaz omjera kredita i BDP-a pokazuje pozitivan
ciklus od ¢ak 20% tijekom 2008. godine, nakon cega
slijedi naglo usporavanje kreditiranja, te kreditni ciklus
u prvoj polovici 2016. godine ulazi u negativni teritorij.
Od tada pa do drugog tromjesecja 2021. godine ciklus se
kretao oko svog dugoro¢nog trenda s manjim pozitivnim
i negativnim odstupanjima. Od treceg tromjesecja 2021.

22 Metodologija procjene financijskog ciklusa za BiH uradena je sukladno
preporukama Bazelskog odbora za bankarsku superviziju (BCBS) i
djelomicno je prilagodena domacoj ekonomiji i dostupnim serijjama
podataka. Detaljno opisano u Izvjes¢u o financijskoj stabilnosti za
2021. godinu (Tekstni okvir 4: Procjena financijskog ciklusa za BiH) na

slijedec¢em linku: https://www.cbbh.ba/Content/Archive/575.




Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

godine financijski ciklus u BiH se nalazio u silaznoj fazi i
negativan jaz se kontinuirano produbljivao do kraja prvog
tromjesecja 2023. godine kada je ¢ak iznosio —13,9%, Sto
ukazuje na izrazito slabu kreditnu aktivnost bez opipljivih
rizika od pregrijavanja. Zahvaljujuéi jacanju kreditne
aktivnosti, od drugog tromjesecja 2023. godine, negativan
jaz se blago smanjuje i na kraju zadnjeg tromjesecja
2023. godine iznosi -11,5%. Kompozitni pokazatelj u
recentnom razdoblju ukazuje na nesto manji negativni
ciklus od oko -0,4 standardnih devijacija. Na temelju
procijenjenih doprinosa svake od koristenih varijabli
u kompozitnom pokazatelju moze se izvesti zakljucak
da, sukladno rezultatima, vecina uklju¢enih pokazatelja
kreditiranja, zajedno s pokazateljima poslovanja banaka,
raspona kamatnih stopa i burzanskih indeksa, te novc¢ane
mase negativno doprinose kompozitnom pokazatelju
financijskog ciklusa. S druge strane, pojedine varijable
poput indeksa cijena nekretnina i stope nezaposlenosti
ukazuju na oporavak financijskog ciklusa u posljednjih
nekoliko tromjesedja.

Snazan rast cijena nekretnina koji se biljeZi u posljednje
dvije godine, zajedno sa smanjenjem raspona kamatnih
stopa za stanovnistvo u tre¢em i ¢etvrtom tromjesecju
2023. godine ukazuje na rast potraznje za nekretninama
i oporavak financijskog ciklusa.

Ocekivani oporavak osobne potrosnje i blagi rast
privatnih investicija trebao bi povecati potraznju za
kreditima privatnog sektora u 2024. godini, dok ¢e
stabilizacija inflacije usporiti snazan nominalni rast
BDP-a, zbog ¢ega bi se negativan jaz omjera kredita i
BDP-a trebao postupno poceti zatvarati, $sto bi moglo
dovesti do prelaska financijskog ciklusa u pozitivan
teritorij.

Grafikon 5.8: Procjena financijskog ciklusa za BiH
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Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

Rezultati analize razina ciklickih rizika na temelju
podataka za Cetvrti tromjesecje 2023. godine prikazani
su u Toplinskoj mapi. lako se jaz omjera kredita i BDP-a
u posljednjih nekoliko tromjese¢jea poceo smanjivati,
negativna faza financijskog ciklusa, zajedno s ostalim
pokazateljima jo$ uvijek ne ukazuju na jacanje cikli¢kih
rizika, osim u slu¢aju pokazatelja s trzista nekretnina.

U 2023. godini izlozenost bankovnog sektora prema
sektoru vlade se povecala u odnosu na prethodnu
godinu, ali se jos uvijek nalazi na umjerenoj razini,
pa samim tim i rizici po financijsku stabilnost koji
proizlaze iz sektora vlade nisu znacajni. Prema
podatcima monetarne i financijske statistike CBBiH,
ukupna izlozenost bankovnog sektora prema sektoru
vlade na kraju 2023. godine iznosila je 3,3 milijarde KM
i veca je za 252,2 milijuna KM ili za 8,3% u odnosu na
prethodnu godinu. Banke su u 2023. godini znacajnije
povecale izloZzenost prema sektoru vlade na temelju
kupovine entitetskih vrijednosnih papira, dok je
istovremeno evidentirano blago smanjenje kreditnih
plasmana vladinim institucijama, te je u konacnici udio
vladinog duga u ukupnoj aktivi bankovnog sektora
neznatno povecan za 0,22%, na razinu od 8%. Na razini
cjelokupnog bankovnog sustava, izloZzenost ka sektoru
vlade na kraju 2023. godine je bila na razini od 76,1%
regulatornog kapitala bankovnog sustava. Na Grafikonu
5.9 prikazana je pojedinacna izloZzenost banaka prema
svim razinama vlasti u BiH, uklju¢ujuciiizvanprora¢unske
fondove i fondove socijalne zastite.”®

Grafikon 5.9: I1zloZzenost ka sektoru vlade, po bankama, u 2023.
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U 2023. godini ukupna likvidna aktiva je zabiljezila
blagi rast u odnosu na prethodnu godinu, pri
¢emu su u strukturi likvidnih sredstva zabiljezene
znacajnije promjene u smislu izrazenijeg rasta strane
aktive potaknute snaznim rastom kamatnih stopa na
inozemnim trziStima. Likvidna aktiva je na kraju godine
iznosila 11,15 milijardi KM i visa je za 2,5% u odnosu
na proslu godinu. Medutim, od pocetka 2023. godine
biljeZe se znacajnije promjene u strukturi likvidne aktive.

2 Podatci o pojedinacnim izloZenostima banaka preuzeti iz monetarne
i financijske statistike CBBiH. Sukladno metodologiji MMF-a, podatci
o entitetskim vrijednosnim papirima ukljucuju i vrijednosne papire
javnih poduzeca.

Navedeno se odnosi na izrazeniji rast raCuna depozita
kod depozitnih institucija u inozemstvu, dok su ostale
stavke likvidne aktive (gotov novac i racun rezervi kod
CBBiH) biljezile pad. Racuni depozita kod ino-banaka su
povecani za 771,2 milijuna KM ili 43,4% na kraju 2023.
godine uodnosu na prethodnu godinu, dok stavka gotov
novac biljezi pad za 338,8 milijuna KM ili 17,9%, a pozicija
racuni rezervi kod CBBiH je smanjena za 166,6 milijuna
KM ili 2,32%. Uslijed snaznog rasta kamatnih stopa na
inozemnim trzistima, banke su investirale znacajnije
iznose viskova likvidnosti u prekono¢ne ili kratkoro¢ne
depozite na europskom nov¢anom trzistu, odnosno
iskoristile su trziSne prilike i optimizirale pozicije unutar
okvira likvidne aktive, $to je u konacnici imalo pozitivan
uc¢inak na profitabilnost. Promatrano po tromjesecjima,
najvedi rast racuna depozita kod depozitnih institucija
u inozemstvu u iznosu od 672,5 milijuna KM ili 37,9%
zabiljeZen je u prvom tromjesecju, nakon ¢ega su banke
nastavile povecavati investiranje u kratkoro¢ne depozite
nerezidenata tijekom drugog i tre¢eg tromjesecja
za dodatnih 684,4 milijuna KM, te su depoziti kod
depozitnih institucija u inozemstvu dostigli vrijednost
od 3,1 milijardu KM na kraju trecega tromjesecja. U
posljednjem tromjesec¢ju banke su povukle dio depozita
od nerezidenata, tako da je u odnosu na tredi trece
tromjesecje 2023. godine zabiljezeno smanjenje pozicije
racuna depozita kod depozitnih institucija u inozemstvu
u iznosu od 585,7 milijuna KM, na razinu od 2,54
milijarde KM. U prvom tromjesecju 2024. godine banke
su ponovno plasirale znacajniji iznos likvidnih sredstva u
depozite kod depozitnih institucija u inozemstvu (860,8
milijuna KM), te vrijednost depozita kod depozitnih
institucija u inozemstvu iznosi 3,4 milijarde KM.

U strukturi izvora sredstava nastavljen je rast
ukupnih depozita domacdih rezidentnih sektora,
koji je bio znacajniji nego u prethodnoj godini.
Depoziti stanovniStva svih kategorija rocnosti
tijekom 2023. godine biljeze rast, nakon povla¢enja
manjeg dijela depozita u prethodnoj godini, sto
potvrduje povjerenje u stabilnost bankovnog
sektora BiH. Ukupni depoziti rezidenata na kraju godine
iznosili su 31 milijardu KM i porasli su za 1,8 milijardi
KM ili 6,7% u odnosu na kraj 2022. godine. U 2023.
godini najvedi doprinos rastu dali su depoziti privatnih
nefinancijskih poduzeca koji u ukupnim depozitima
domacih rezidentnih sektora sudjeluju s 22,5% i depoziti
stanovnistvu koji u ukupnim depozitima sudjeluju s
52,1% (Grafikon 5.10). Depoziti privatnih nefinancijskih
poduzeca su na kraju 2023. godine iznosili 6,97 milijardi
KM i zabiljezili su porast u iznosu od 743,1 milijun KM ili
11,9% u odnosu na prethodnu godinu, dok su depoziti
stanovnistva iznosili 16,14 milijardi KM i zabiljezili su
porast u iznosu od 1,64 milijardi KM ili 11,3% u odnosu
na prethodnu godinu. S druge strane, ostali depoziti
domacih sektora su zabiljezili pad u 2023. godinu u
odnosu na prethodnu godinu. Kod depozita vladinih
institucija evidentiran je pad u iznosu 251 milijun KM
ili 12,8% u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
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dok su depoziti javnih poduzeca zabiljezili smanjenje u
iznosu 161 milijun KM ili 6,7% u odnosu na kraj 2022.
godine.

Grafikon 5.10: Sektorska struktura depozita rezidenata
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Prema podatcima CBBiH, najintenzivniji rast u 2023.
godini ostvarili su depoziti stanovnistva na transakcijskim
racunima (799 milijuna KM ili 19,5%) i kratkoro¢ni depoziti
(55,2 milijuna KM ili 14,3%), dok su depoziti po videnju
rasli 154,7 milijuna KM ili 5,5%, a dugoroc¢ni depoziti
porasli su za 45 milijuna KM ili 0,8%. Na kraju 2023.
godine a-vista depoziti ¢ine ¢ak 70,5% ukupnih depozita
stanovnistva, pri ¢emu depoziti na transakcijskim
racunima sudjeluju s 45,2%, a depoziti po videnju s
25,3% u ukupnim depozitima stanovnistva. Promatrano
na godisnjoj razini trend smanjivanja udjela dugorocnih
oroCenih depozita stanovnistva nije zaustavljen. Udio
dugoroc¢nih depozita u ukupnim depozitima stanovnistva
smanjio se za 2,5 postotnih poena u odnosu na prethodnu
godinu, odnosno s razine od 29,5% na kraju 2022. godine
na razinu od 26,95% na kraju 2023. godine. Medutim,
u zadnjem tromjesecju 2023. godine, kao i u prvom
tromjese¢ju 2024. godine, ipak su primjetne odredene
promjene i udio dugorocnih orocenih depozita u ukupnim
depozitima stanovnistva je poceo blago rasti. Navedeno je
rezultat poslovnih politika koje je nekoliko banaka pocelo
sprovoditi od polovice 2023. godine, a koje se odnose na
promociju visih kamatnih stopa, preko 3% na orocenu
Stednju, s posebnim pogodnostima poput isplate kamate
unaprijed, fiksne kamatne stope, stimulativne kamatne
stope itd. Sukladno navedenom, ocekuje se da ¢e u
sljede¢em razdoblju do¢i do promjene u vidu blagog rasta
orocenih i Stednih depozita. Dominantnom rastu depozita
na transakcijskim racunima, koji je i dalje nastavljen u
prvom tromjesecju 2024. godine, doprinose jo$ uvijek
u prosjeku niske pasivne kamatne stope na orocene
depozite stanovnistva. Prosjecena ponderirana kamatna
stopa na orocene depozite stanovnistva u drugoj polovici
2023. godine zabiljeZila je rast od 69 baznih poena, s
prosjecne razine od 1,67% u prvom polugodistu, na
prosjecnu razinu od 2,36% u drugoj polovici 2023. godine.
Povisena inflacija, uz jo$ uvijek relativno niske pasivne
kamatne stope ne doprinosi motivaciji stanovnistva u
pogledu orocavanja depozita, posebno na duzi rok.

Rocna struktura ukupnih izvora sredstava u 2023.
godine nije se znacajnije mijenjala, medutim,
evidentno je da slijedom rasta kamatnih stopa
koje banke nude na orocene depozite dolazi do
postupnog jacanja preferencije domacih sektora za
oro¢enjem depozita. Depoziti s rokom dospijec¢a od 1
do 7 dana su se u 2023. godini blago smanijili za 2,2%,
te su smanijili svoj udio u ukupnim depozitima za 2,16
postotnih poena, na razinu 70,2%. Ostale kategorije
depozita svih ro¢nosti zabiljeZile su blagi rast udjela u
ukupnim depozitima; najznacajnije se povecao udio
kategorije depozita preostale ro¢nosti od 1 do 5 godina
s razine 12,4% na kraju 2022. godine na 13,4% ukupnih
depozita svih rezidentnih i nerezidentnih sektora na kraju
2023. godine. Udio dugoro¢nih depozita s preostalom
ro¢nos¢u duzom od 5 godina ¢ini svega 0,3% ukupnih
depozita (Grafikon 5.11).

Grafikon 5.11: Struktura ukupnih depozita po preostaloj ro¢nosti
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U 2023. godini bankovni sektor BiH je zadrzao
visok stupanj stabilnosti zahvaljuju¢i visokoj
kapitaliziranosti i likvidnosti, poboljsanju kvalitete
aktive, dok je profitabilnost banaka dostigla najvisu
zabiljezenu razinu, te je u odnosu na prethodnu
godinu povecana otpornost sektora na rizike. Rizici
po financijsku stabilnost u 2023. godini ublazeni
su prvenstveno zahvaljujuéi usporavanju inflacije,
ali je i dalje prisutan visok stupanj neizvjesnosti u
makroekonomskom okruzju, $sto se moze nepovoljno
odraziti na oc¢ekivani ekonomski rast i razinu inflacije
u sljedecem razdoblju. Zadrzavanje poostrenih uvjeta
financiranja i eventualna znacajnija korekcija kamatnih
stopa na domacem trzistu mogli bi rezultirati jacanjem
i materijalizacijom kreditnog rizika u srednjoro¢nom
razdoblju. Pored toga, u sljede¢em razdoblju rizik po
profitabilnost banaka predstavljat ¢e pritisak na rast
troskova financiranja uslijed rasta kamatnih stopa i
potencijalnog pogorsanja kvalitete aktive. Sveukupna
ocjena pokazatelja stabilnosti bankovnog sektora za
2023. godinu ukazuje da je otpornost bankovnog sektora
povecana u odnosu na prethodnu godinu, u najvecoj
mjeri uslijed snaznog rasta profitabilnosti, sto bankama
povecava kapacitete za apsorbiranje potencijalnih
gubitaka u slucaju materijalizacije rizika. Nastavljeno
je poboljsanje kvaliteta aktive na sustavnoj razini,




koje je u znacajnoj mijeri rezultat otpisa nekvalitetnih
potrazivanja, te restrukturiranja i naplate nekvalitetnih
potrazivanja u jednom dijelu kreditnog portfelja.
Vrijednosti pokazatelja likvidnosti ostale su na istoj
razini iz prethodne godine i odraZavaju visoku likvidnost
bankovnog sektora. Visoka ocjena u segmentu devizne
pozicije ukazuje da je izloZzenost deviznom riziku izrazito
niska, s obzirom na to da je EUR, sidrena valuta domace
valute u valutnom odboru, dominantna strana valuta
u bankovnom sektoru. Bankovni sektor je primjereno
kapitaliziran znacajno iznad propisanog regulatornog
minimuma, $to pomaze u ocuvanju otpornosti banaka
u slu¢aju pogorsanja makroekonomskih ili financijskih
uvjeta (Grafikon 5.12).

Grafikon 5.12: Dijagram indikatora financijskog zdravlja
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sektora. Da bi pokazatelji bili usporedivi, potrebno ih je prvo i, odnosno izirati, nakon ¢ega se u
ovisnosti o dobivenoj vrijednosti z-scora svakom pokazatelju dodjeljuje ocjena sukladno relativnom polozaju u odnosu na
njegovu empirijsku distribuciju. Povecanje udaljenosti od sredista dijagrama za svaku varijablu, odnosno visa ocjena
ukazuje na porast stabilnosti u sustavu, dok ocjene koje su blize sredistu upozoravaju na porast riskantnosti ili smanjenje
otpornosti bankovnog sektora i sukladno tome i ve¢u prijetnju stabilnosti.

Bankovni sektor BiH je na kraju 2023. godine
primjereno kapitaliziran i sve banke u sustavu
ispunjavaju propisane regulatorne zahtjeve u
pogledu primjerenosti kapitala mjerene stopom
primjerenosti kapitala i stopom financijske poluge.
Stopa osnovnog kapitala na kraju 2023. godine iznosi
18,72%, stopa redovitog osnovnog kapitala je 18,69%,
dok stopa financijske poluge na razinu sustava iznosi
10,1% (regulativni minimum je 6%). Stope osnovnog
i reqgulatornog kapitala zabiljezile su neznatan rast od
0,04% i 0,09% u odnosu na kraj prethodne godine.
Najvedi utjecaj na rast vrijednosti osnovnog i redovitog
osnovnog kapitala na razini sustava imalo je ukljucivanje
ostvarene dobiti u osnovni kapital. Ukupna izlozenost
riziku svih banaka u sustavu na kraju 2023. godine iznosi
22 milijarde KM, Sto predstavlja rast od 1,5 milijardi KM
ili 7,6%. Na razini sustava, struktura ukupne izloZzenosti
riziku se nije znacajnije promijenila u odnosu na
kraj prethodne godine, te su banke najvise izlozene
kreditnom riziku (91,5%), dok izlozenosti operativnhom
i trziSnom riziku ¢ine 7,9% i 0,55% ukupne izloZenosti
riziku.

Grafikon 5.13 prikazuje za koliko bi se trebao smanijiti
regulatorni kapital za svaku pojedina¢nu banku,
uz ukupnu razinu ponderiranog rizika s kraja 2023.
godine, da bi se stopa primjerenosti kapitala spustila na
regulatorni minimum od 12%. Na grafikonu se uocava
da bi vecina banaka pri nepromijenjenoj razini riskantne
aktive mogla podnijeti znacajno smanjenje regulatornog
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kapitala prije nego $to bi im se CAR spustio na donju
granicu regulatornog minimuma. Primjerenost kapitala
banaka koje su u prethodnom razdoblju imale nize
pokazatelje kapitaliziranosti u odnosu na prosjek sustava
se poboljsala, uklju¢ivanjem ostvarene dobiti tekuceg
razdoblja u kapital. Ipak, pojedine banke u sustavu su
ranjivije u slu¢aju materijalizacije rizika, s obzirom na to
da bi relativno malo smanjenje regulatornog kapitala
kod ovih banaka ugrozila ispunjavanje propisane razine
primjerenosti kapitala.

Grafikon 5.13: U¢inak smanjenja regulatornog kapitala na CAR, Q4
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U 2023. godini nastavljeno je poboljsanje pokazatelja
kvaliteta aktive na sustavnoj razini, koje se ogleda u
najnizoj vrijednosti nekvalitetnih prema ukupnim
kreditima koja nije zabiljezena joS od 2006. godine.
Zbog usporavanja rasta realne ekonomske aktivnosti
i povisene inflacije, uz zadrZavanje poostrenih
uvjeta financiranja mozZe se ocekivati jacanje i
materijalizacija kreditnog rizika u srednjorocnom
razdoblju. Udio nekvalitetne u ukupnoj aktivi na kraju
2023. godine iznosi 2,1% i nizi je za 39 bp u odnosu
na kraj prethodne godine. Tijekom godine bilan¢ne
i izvanbilanéne izlozenosti u razini kreditnog rizika 3
zabiljezZile su smanjenje u iznosu od 114 milijjuna KM
(11,3%), dok je ukupna financijska aktiva visa za 2,48
milijarde KM ili 5,75%. Najveci dio nekvalitetne aktive
¢ine nekvalitetni krediti koji su na kraju 2023. godine
iznosili 898,3 milijuna KM i smanijili su se za 114 milijuna
KM ili 11,3% u odnosu na kraj prethodne godine.
Znacajno smanjenje nekvalitetnih kredita uz istovremeni
rast ukupnih kredita rezultiralo je smanjenjem udjela
nekvalitetnih u ukupnim kreditima, tako da je na kraju
2023. godine NPL ratio iznosio 3,8%, $to je najniza
vrijednost zabiljeZzena nakon izbijanja financijske krize
2009. godine. Banke su tijekom 2023. godine ostvarile
smanjenje nekvalitetnih kredita u najvecoj mjeri na
temelju racunovodstvenog i trajnog otpisa aktive
procijenjenekaogubitakiprovedenihaktivnostinanaplati
nekvalitetnih potrazivanja. Uz trajni i raCunovodstveni
otpis i naplatu nekvalitetnih potrazivanja, u 2023. godini
ukupna vrijednost kredita koji su presli iz kvalitetnih u
nekvalitetna potraZivanja bila je nesto niza u odnosu na
prethodnu godinu, $to je takoder doprinijelo poboljsanju
kvalitete kreditnog portfelja. Prema podatcima iz SRK-a,
u 2023. godini zabiljeZzena je niza stopa defaulta kod
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sektora stanovnistva u pogledu vrijednosti i broja partija
koje su presle iz kvalitetnih u nekvalitetna potrazivanja
(s razine od 1,23% u 2022. godini na razinu od 1,19% u
2023. godini). Takoder, u segmentu pravnih osoba doslo
je do pada stope defaulta s razine od 1,31% u 2022. na
razinu od 0,87% u 2023. godini.

Zbog zadrzavanja strozih kreditnih standarda i politika,
koje podrazumijevaju financiranje izuzetno bonitetnih i
kreditno sposobnih klijenta, s jedne strane, te strukture
izvora s druge strane, banke su do sada bile manje sklone
promjeni kamatnih stopa na postojece kredite ugovorene
s promjenjivom kamatnom stopom. To se narocito
odnosi na velike banke s visokim udjelom depozita, a
koje su imale manju potrebu za povecanjem pasivnih
kamatnih stopa kako bi privukle nove deponente, sto
se odrazilo i na manju potrebu za povecanjem aktivnih
kamatnih stopa u slucaju ovih banaka. Znacajan rast
kamatnih stopa (200 bp ili vise), evidentiran je u vrlo
malom dijelu kreditnog portfelja prema izvjestajnim
podacima FBA. Podaci ukazuju da je znacajan rast
kamatne stope zaklju¢no sa 31.12.2023. godine u odnosu
na referentni datum (30.06.2022.), utvrden u dijelovima
portfelja kod devet banaka u iznosu od 370,3 miliona
KM, sto ¢ini 2,2% ukupnog kreditnog portfelja banaka
iz FBiH. Kod kreditnog portfelja pravnih osoba, znacajan
rast kamatne stope utvrden je u iznosu od 332,9 milijuna
KM ili 3,8% kreditnog portfelja pravnih osoba, dok je
kod kreditnog portfelja fizickih osoba utvrden u iznosu
od 37,4 milijuna KM ili 0,4% portfelja fizickih osoba.
Sukladno odredbama Odluke o privremenim mjerama
za ublazavanje rizika rasta kamatnih stopa,® ocekivani
kreditni gubitci su utvrdeni u iznosu od 24,2 milijuna
KM, te su banke formirale dodatne rezerve za o¢ekivane
kreditne gubitke u iznosu od 5,9 milijuna KM za kredite
kod kojih je utvrden znacajan rast kamatnih stopa.

Nakon pocetka zaostravanja monetarne politike ECB-a,
banke u BiH nove dugoro¢ne kredite preteZzno ugovaraju
uz fiksnu kamatnu stopu, kako bi u sto vecoj mijeri
izbjegle kamatno inducirani kreditni rizik, Sto je posebno
naglaseno u sektoru stanovniStva gdje su odobreni
krediti u prosjeku duZe ro¢nosti do dospije¢a nego
krediti poduze¢ima. U 2023. godini, 88% novoodobrenih
kredita stanovnistvu su odobreni uz fiksnu kamatnu
stopu, dok je kod privatnog nefinancijskog sektora 57%
novoodobrenih kredita ugovoreno uz fiksnu kamatnu
stopu. Medutim, iako je rast udjela kredita s fiksnom
kamatnom stopom dao pozitivan doprinos smanjenju
kamatno induciranog kreditnog rizika, snazan rast udio
kredita s fiksnom kamatnom stopom moglo bi imati
negativan utjecaj na profitabilnost budu¢i da se ocekuje
da ce se rast troskova financiranja banaka nastaviti i u
sljede¢em razdoblju, $to e vrsiti pritisak na odrzivost
neto kamatnih marzi. Ipak, uzimaju¢i u obzir podatke

2 Odredbe Odluke o priviemenim mjerama za ublaZavanje rizika rasta
kamatnih stopa u FBiH i RS se primjenjuju do 31. 12. 2024. godine
(“Sluzbene novine Federacije BiH, broj41/24i,Sluzbeni glasnik RS’ broj
45/24).

agencija za bankarstvo o efektnim kamatnim stopama,
koje su primjetno vise od nominalnih kamatnih stopa,
posebno u sektoru stanovniStva, moze se izvesti
zaklju¢ak da su banke ve¢ u znacajnoj mjeri ugradile
procjene rasta troskova financiranja u efektnu kamatnu
stopu na kredite s fiksnom kamatnom stopom.

Tijekom 2023. godine nekvalitetni krediti u sektoru
poduzeca i stanovnistva nastavili su trend pada, tako da
je na kraju 2023. godine udio nekvalitetnih u ukupnim
kreditima u sektoru poduzecaiznosio 4%, dok je u sektoru
stanovnistva ovaj pokazatelj iznosio 3,7% (Grafikon 5.14).

Grafikon 5.14: Kvalitet kreditnog portfelja
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U segmentu pravnih osoba, gotovo u svim djelatnostima
evidentirano je smanjenje nekvalitetnih potrazivanja.
Takoder niZa stopa defaulta, a koja je zabiljezena u
2023. godini u segmentu pravnih osoba ukazuje da
nije doslo do znacajnije materijalizacije kreditnog rizika
kod nefinancijskih poduzeca unato¢ poslovanju u
okolnostima povisene razine rizika u makroekonomskom
okruzju. Na razini sektora, stopa defaulta u segmentu
pravnih osoba iznosila je 0,87% i niZza je za 43 bp u
odnosu na prethodnu godinu. Analizom stope defaulta
po bankama moze se zakljuciti da je kod vise od polovice
banaka u sustavu doslo do smanjenja kreditnog rizika
ili je kreditni rizik ostao na priblizno istoj razini kao i
prethodne godine (Grafikon 5.15). Medutim, iako je
zabiljeZena niza stopa defaulta nego u prethodnoj godini,
povecao se udio kredita s povecanim kreditnim rizikom
(krediti u razini kreditnog rizika 2) u ukupnim kreditima
pravnim osobama, s razine od 10,8% na kraju prethodne
godine, na razinu od 11,8% na kraju 2023. godine.
Povisena razina rizika u makroekonomskom okruzju
u najvecoj mjeri se odrazila na poslovanja poduzeca
u djelatnosti gradevinarstva i djelatnosti prijevoza
i skladistenja, u kojima je zabiljezeno najznacajnije
povecanje udjela kredita u razini kreditnog rizika 2 u
ukupnim kreditima pravnim osobama. Tako se udio
kredita u razini kreditnog rizika 2 u ukupnim kreditima
pravnim osobama plasiranim poduzeéima iz sektora
gradevinarstva povecao s razine do 11,7% na kraju
prethodne godine na razinu od 17,8% na kraju 2023.
godine, te dok se udio kredita razine kreditnog rizika 2
koji su plasirani poduze¢ima koja se bave djelatno3cu




prijevoza i skladistenja povecao s 11,3% na 16,8%. Zbog
nastavka slabljenja makroekonomskih prilika i jo$ uvijek
povisene inflacije, kreditni rizik u sektoru nefinancijskih
poduzeda moze se ocijeniti povecanim, te se nesto
znacajnije pogorsanje kvalitete kreditnog portfelja i veca
stopa defaulta korporativhog sektora moze ocekivati u
srednjoro¢nom razdoblju.

Grafikon 5.15: Stopa defaulta u sektoru poduzeca, po bankama u
2023. godini
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Prosjecna stopa defaulta u sektoru stanovnistva na kraju
2023. godine iznosi 1,19% i blago se smanjila u odnosu
na prethodnu godinu. Promjene na razini sustava nisu
bile znacajne, samo se izdvaja jedna manja banka s
relativno visokim udjelom nekvalitetnih u ukupnim
kreditima, koja je zabiljezila jaci intenzitet reklasifikacije
u nekvalitetne kredite u 2023. godini (Grafikon 5.16).

Grafikon 5.16: Stopa defaulta u sektoru stanovnistva, po bankama

u 2023. godini
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Bankovni sektor BiH je u 2023. godini iskazao
rekordnu neto dobit i ostvario znatno vise stope
povrata na prosjec¢nu aktivu i prosjecni kapital iako se
njihovo poslovanje odvijalo u relativnho nepovoljnom
makroekonomskom okruzju. Pod pretpostavkom
nastavaka rasta kreditne aktivnosti i blagog rasta
aktivnih kamatnih stopa, profitabilnost bankovnog
sektora ostat ¢e visoka, ali bi pritisak na rast troSkova
financiranja i moguce pogorsanje kvalitete aktive
mogli umanjiti zarade banaka u sljedeé¢em razdoblju.
Bankovni sektor BiH je u 2023. godini iskazao rekordnu
neto dobit u iznosu 705,8 milijuna KM, visi ¢ak za 41%
u odnosu na prethodnu godinu. Rast profitabilnosti
banke su ostvarile prvenstveno zahvaljujuéi rastu
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kamatnih prihoda, dok su kamatni rashodi ostali
gotovo nepromijenjeni u odnosu na prethodnu godinu.
Do znacajnijeg rasta neto kamatnih prihoda dolazi
uslijed nastavka rasta kreditne aktivnosti i blagog rasta
kamatnih stopa na kredite stanovnistvu i nefinancijskim
privatnim poduzec¢ima, kao i nastavka rasta kamatnih
prihoda po kamatosninim racunima depozita. Takoder,
zabiljeZen je nastavak trenda rasta operativnih prihoda.
Na rashodovnoj strani zabiljeZen je pad troskova ispravke
vrijednosti riskantne aktive, dok su ostali poslovni i
izravni troskovi i ukupni operativni rashodi zabiljeZili rast,
$to je dovelo do rasta ukupnih nekamatonosnih rashoda
(Grafikon 5.17).

Grafikon 5.17: Dobit bankovnog sektora
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Sve banke u sustavu su iskazale pozitivan financijski
rezultat, pri cemu je i dalje najvedi dio dobiti bankovnog
sektora usredotocen u nekoliko velikih banaka. Tako su
dvije najvece banke ostvarile dobit koja ¢ini 40,2% dobiti
Citavog sektora, dok su cetiri najprofitabilnije banke
generirale 55,1% ukupne neto dobiti bankovnog sektora.
Ukupni kamatni prihodi u 2023. godine iznosili su
1,3 milijarde KM i u odnosu na prethodnu godinu
vedi su za ¢ak 321,8 milijuna KM ili 32,1%. Nastavak
rasta aktivnih kamatnih stopa se moze ocekivati i u
sliedecim tromjesecjima, $to ce i dalje pozitivno utjecati
na profitabilnost bankovnog sektora, a narocito ako
ovaj rast ne bude pra¢en razmjernim rastom pasivnih
kamatnih stopa. Ukupni kamatni prihodi na temelju
kredita zabiljezili su porast od 167,8 milijuna KM ili
19,3%. Takoder, zabiljezen je znacajan rast kamatnih
prihoda po kamatonosnim ra¢unima depozita banaka
kod depozitnih institucija (od 82,8 milijuna KM), koji se u
najvecoj mjeri odnosi na rast prekonocnih i kratkoro¢nih
depozita kod depozitnih institucija u inozemstvu u
odnosu na prethodnu godinu, kao i na porast kamatnih
stopa na inozemnim trzistima.

Ukupni rashodi po kamatama i ostali sli¢ni rashodi su
iznosili 144,9 milijuna KM i vedi su za 1,6 milijuna KM
ili 1,17% u odnosu na prethodnu godinu. Neto kamatni
prihodi iznosili su 1,2 milijarde KM i veci su za 320,2
milijuna KM ili 37,2% u odnosu na prethodnu godinu.

U 2023. godini nastavljen je rast ukupnih operativnih
prihoda, ali manjim intenzitetom u odnosu na
prethodnu godinu i isti su iznosili 899,1 milijuna KM.
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Ukupni operativni prihodi su u odnosu na proslu godinu
povecani za 70 milijuna KM ili 8,4%. Rast operativnih
prihoda banke su ostvarile u najvecoj mjeri na temelju
povecanja naknada za izvrSene usluge i naknada po
izvanbilan¢nim poslovima, $to znacajno doprinosi
odrzavanju visoke razine profitabilnosti u sustavu. Udio
operativnih prihoda u ukupnom prihodu bankovnog
sektora iznosi 40,4% i smanjen je za 4,8 postotnih poena
u odnosu na prethodnu godinu.

Pokazatelji profitabilnosti ROAA i ROAE na kraju cetvrtog
tromjese¢ja 2023. godine iznose 2%, odnosno 15%
respektivno i biljeZe rast vrijednosti od 0,4, odnosno 3,1
postotnih poena u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Znatan rast pokazatelja profitabilnosti rezultat
je vise ostvarene dobiti u 2023. godini u odnosu na
prethodnu godinu, uz istovremeno postotno znatno
manji rast prosje¢ne aktive i prosje¢nog kapitala
(Grafikon 5.18)%.

Grafikon 5.18: Pokazatelji profitabilnosti

4,0% ‘ I ‘ 18,0%
3,5% ‘ 1 160%
30% - — | 140%
. N—— V]
12,0%

25% ™ el

| 10,0%
2,0% N [~
Lo | / 80%
27 N ~ e —— 6,0%
1,0% ™
S N—— 4,0%
0,55% 2,0%
0,0% 0,0%

Q1]Q2]a3]a4/a1]Q2]a3/a4]a1]@2]a3]a4]a1]@2]a3]e4]a1]@2]03]04 (@1 ]Q2]@3] 04
2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023.

e Povrat na prosje¢nu aktivu (ROAA)

Neto kamatna marza
Implicitna neto kamatna marza Povrat na prosje¢ni kapital (ROAE) - desna skala

Izvor: FBA, ABRS i CBBiH

U 2023. godini vrijednosti pokazatelja likvidnosti
su se zadrzale na priblizno istoj razini u odnosu
na prethodnu godinu, te i dalje odrazavaju visoku
likvidnost bankovnog sektora, Sto su pokazali i
rezultati testova otpornosti na stres likvidnosti.
Na kraju 2023. godine likvidna sredstva su cinila 29%
aktive bankovnog sektora, dok je 47,2% kratkoro¢ne
pasive bilo pokriveno likvidnim sredstvima (Grafikon
5.19). Pokazatelj depozita prema kreditima na kraju
2023. godine dostigao je razinu od 131%, te ukazuje da
se kreditna aktivnost na domacdem trzistu u potpunosti
financira iz depozita nefinancijskih sektora.

% Implicitna neto kamatna marza predstavlja omjer neto kamatnih
prihoda i prosjecne kamatonosne aktive. Prosje¢na kamatonosna
aktiva na kraju cetvrtog tromjesecja izracunata je kao prosjek stanja
kamatonosne aktive na kraju Cetvrtog tromjesecja prethodne godine i
Cetvrtog tromjesecja tekuce godine.
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Koeficijent pokri¢a likvidnosti (LCR) na razini bankovnog
sektora na kraju 2023. godine je iznosio 218,1%. Sve
banke su ispunjavale zahtjeve u pogledu LCR-a, a vecina
znacajno iznad propisanoga regulatornog minimuma.?
Koeficijent neto stabilnih izvora financiranja (NSFR) je na
kraju 2023. godine iznosio 159,9% i sve banke u sustavu
biljeZe znatno vise vrijednosti pokazatelja od minimalno
propisane koja iznosi 100%.

Rezultati provedene analize o medubankovnim i
prekograni¢nim izloZzenostima ukazuju na izuzetno
nizak rizik od potencijalne zaraze u 2023. godine.
lako ni u prethodnim godinama medubankarske
izlozenosti nisu bile znacajne, prema podatcima s
kraja 2023. godine medusobne izlozenosti domacih
komercijalnih banaka dodatno su smanjene u odnosu
na kraj prethodne godine, kako po ukupnom iznosu
izlozenosti,”” tako i prema broju medusobnih veza
medu bankama. Samim tim rizici medubankarske zaraze
uslijed prelijevanja sustavnih rizika medu bankama su
dodatno smanjeni. Analiza prekograni¢ne povezanosti
prema podatcima za kraj 2023. godine ukazala je da
veci rizik zaraze proizlazi iz prekograni¢nih izlozenosti
nego uslijed izloZzenosti na domac¢em medubankovnom
trzistu. Bududi da bankovnim sektorom u BiH dominiraju
banke u vedinskom stranom vlasnistvu, nalazi ove
analize su potvrdili njihovu znacajnu prekograni¢nu
izlozenost i ovisnost prvenstveno o mati¢nim bankovnim
grupacijama. Usporeduju¢i nalaze mrezne analize s
nalazima analize provedene na temelju podataka na dan
31.12. 2022, primjetna je nesto veca ukupna izloZzenost
bh. bankovnog sektora prema inozemstvu, a najvece
izlozenosti bh. banaka postoje prema Njemackoj,
Austriji i Italiji. Neizravni ucinci zaraze nisu evidentirani
zahvaljuju¢i malim medubankovnim izloZzenostima i
dobroj kapitaliziranosti svih komercijalnih banaka u BiH.

% Sukladno Odluci o upravljanju rizikom likvidnosti banka (,Sluzbene
novine FBiHY br. 39/21) i Odluci o upravijanju rizikom likvidnosti
(,Sluzbeni glasnik RS7 br. 62/21) minimalni koeficijent pokrica
likvidnosti iznosi 100%.

2 Ukupne medubankarske izlozenosti komercijalnih banaka u BiH na
dan 31. 12. 2023. godine iznosile su 23,3 milijuna KM, sto je za 55,3%
manja vrijednost u odnosu na kraj 2022. godine.
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Tekstni okvir 4: Testovi na stres solventnosti

Testiranje otpornosti bankovnog sektora u BiH na
stres pokazuje da su banke na postojecoj razini
kapitaliziranosti sposobne podnijeti materijalizaciju
rizika ¢ak i u jacem ekstremnom scenariju pri cemu
bi se i u vremenskom horizontu testiranja na stres
od sljede¢e tri godine kapitaliziranost na razini
sektora zadrzala znatno iznad regulatornih zahtjeva
Sto podrazumijeva minimalnu stopu primjerenosti
kapitala od 12% te dodatni zastitni sloj za o¢uvanje
kapitala uiznosu od 2,5% ukupnog iznosa izlozenosti
riziku. U ovogodisnje testiranje na stres ukljuceni su i
dodatni kapitalni zahtjevi iz Stuba 2 koji su za svaku
pojedina¢nu banku utvrdeni u okviru supervizorskog
pregleda i procjene pojedinacnih banaka (SREP).

Testiranje otpornosti na stres u razdoblju od 2024. do
2026. godine provodi se primjenom tri razli¢ita scenarija
i to osnovnog i dva ekstremna scenarija. Scenariji i
pretpostavke za testiranje na stres postavljeni su na
temelju trenutnih geopolitickih dogadanja u svijetu,
kao i njihovih implikacija po globalnu ekonomiju i
ekonomiju u BiH, te ocekivanih implikacija po bh.
bankovni sektor. Kvantifikacija scenarija obuhvaca
projekcije makroekonomskih i financijskih varijabli - kao
$to su realni BDP, inflacija, kreditni rast, kamatne stope
na kredite stanovnistvu i poduzec¢ima i cijene nekretnina
(TablicaTO 4.1).

Tablica TO 4.1: Glavne pretpostavke u osnovnom i ekstremnim scenarijima

o Osnovni scenarij Ekstremni scenarij 1 Ekstremni scenarij 2
' 2024. 2025. 2026. 2024. 2025. 2026. 2024. 2025. 2026.

Makroekonomska kretanja

Realni BDP 17 2] 35 3,5 2,4 0,1 15 -49 33 2,0
Inflacija (%) 6,1 29 24 2,0 54 29 25 6,1 55 30
Cijene nekretnina 159 25 33 50 =53 0,1 2,0 -53 -5,8 15
Uvjeti na financijskom trzistu

Kamatne stope stanovnistvo (%) 55 6,0 6,5 6,2 6,7 76 75 70 8,2 8,0
Kamatne stope poduzeca (%) 41 5,0 53 5,0 58 6,7 6,5 6,1 73 70
Kreditni rast stanovnistvo 74 48 46 6,0 2,5 29 45 0,0 1,0 35
Kreditni rast poduzeca 6,8 43 41 48 0,0 25 43 -0,8 1,0 3,2

lzvor: (BBiH

Napomena: Podaci za makroekonomska kretanja i kreditni rast predstavlja godisnju stopu promjene izrazenu u postocima.
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Osnovni scenarij baziran je na sluzbenim projekcijama
CBBiH iz studenog 2023. godine. Prema sluzbenim
podatcima Agencije za statistiku BiH, ekonomija BiH
je prethodnu godinu zavrsila sa skromnim realnim
ekonomskim rastom te visokom stopom inflacije
(Tablica TO 4.1). U ovom scenariju se za 2024. godinu
ocekuje nesto visi, ali i dalje skroman ekonomski rast
uslijed slabe vanjske potraznje i perzistentne inflacije
koja umanjuje realnu potroSnju kucanstava. Do kraja
vremenskog horizonta testiranja na stres ocekuje se
oporavak ekonomske aktivnosti. Privatna potrosnja bi
trebala biti klju¢ni pokreta¢ rasta BDP-a, na koju ¢e uz
poboljSanje pokazatelja trzista rada pozitivno utjecati i
slabljenje inflacijskih pritisaka. ZaoStravanje monetarne
politike i podizanje referentnih kamatnih stopa vodecih
sredisnjih banaka odrazit ¢e se i na postupno povecanje
kamatnih stopa u bankovnom sektoru BiH u 2024. i
2025. godini nakon cega se predvida da ce rast biti
zaustavljen u posljednjoj godini vremenskog horizonta.
Rast kamatnih stopa doprinosit ¢e usporenoj kreditnoj
aktivnosti u sljedece dvije godine nakon c¢ega dolazi
do postupnog oporavka u 2026. godini. Slaba ponuda
na trzistu nekretnina, uz veliku potraznju i rast cijena
gradevinskih radova, dovest ¢e do nastavka rasta cijena
nekretnina u godinama testiranja, ali po znatno nizim
stopama u odnosu na protekle dvije godine.

Oba ekstremna scenarija obiljezava naglasen pad
ekonomske aktivnosti, te i dalje visoka inflacija u prvom
razdoblju testiranja. Scenariji se razlikuju po trajanju
i intenzitetu pretpostavljene recesije, dok su sami
pokretaci recesivnih kretanja u svome temelju isti za
oba scenarija. Naime, blazi ekstremni scenarij pokazuje
kontrakciju samo u prvoj godini testiranja na stres, dok
se u jaCem ekstremnom scenariju modelirana recesija
proteze tijekom prve dvije godine testiranja. Na pad
ekonomske aktivnosti u 2024. godini u oba scenarija
utjecao je pad svih kategorija BDP-a. Pad izvoza je pod
utjecajem smanjenja potraznje iz inozemstva, odnosno
uzrokovan je padom BDP-a glavnih trgovinskih partnera.
Negativni Sokovi pretpostavljaju se za agregatne
investicije kao rezultat rasta domacih kamatnih stopa,
ali i negativne poslovne klime u zemlji i inozemstvu.
Osobna potrosnja u 2024. je pod utjecajem rezistentnih
inflacijskih pritisaka u prvoj godini testiranja uslijed
pretpostavki o daljnjem rastu cijena hrane i energenata,
alii sve ve¢em doprinosu rasta temeljne inflacije. Inflacija
¢e prema ekstremnom scenariju 1 znacajno usporiti u
2025. godini kao rezultat ukupne ekonomske stabilizacije
i izlaska iz recesije, dok ¢e prema ekstremnom scenariju 2
domace administrativne cijene, uz rast egzogenih cijena,
nastaviti biljeZiti visoke stope i tijekom druge godine
testiranja, a znacajnije usporavanje se ocekuje tek u
posljednjoj godini testiranja na stres. Pretpostavljen
porast premije rizika zemlje u 2024. godini, zajedno s
porastom nekvalitetnih kredita i referentne kamatne
stope ECB-a u drugom scenariju, doveo bi do veceg
porasta domacih kamatnih stopa u odnosu na osnovni
scenarij. Rast kamatnih stopa u oba ekstremna scenarija

e trajati do posljednje godine testiranja kada ¢e uzlazni
trend biti zaustavljen. Slijedom negativnih ekonomskih
prilika u inozemstvu, te pada domace realne ekonomske
aktivnosti kao i rasta kamatnih stopa stanovnistva u
sliedec¢em razdoblju, cijene nekretnina u 2024. godini
padaju u oba ekstremna scenarija, dok se u jacem
ekstremnom scenariju pad cijena nekretnina nastavljaiu
2025. godini, s tim da cijene nekretnina ostaju jos uvijek
znatno iznad razine s kraja 2021. godine.

Utjecaj testova na stres na stopu adekvatnosti kapitala
kvantificiran je na temelju pocetnog stanja na dan 31. 12.
2023. Bankovni sektor je na kraju 2023. godine pokazao
znatno vecu otpornost na pretpostavljene 3Sokove u
odnosu na prethodnu godinu, prvenstveno zahvaljujuci
dobrim polaznim pokazateljima poslovanja, uklju¢ujuci
visoku stopu kapitaliziranosti svih banaka u sektoru,
poboljsanje kvaliteta aktive, te do sada najvecu neto
dobit na godisnjoj razini.

U osnovnom scenariju bankovni sektor zadrzava visoku
razinu kapitaliziranosti od 19,2% do kraja vremenskog
horizonta testiranja na stres. Sve banke u sustavu bi
uspjele zadrzati stopu primjerensoti kapitala iznad
regulatornog minimuma od 12% te ispuniti i dodatne
kapitalne zahtjeve iz Stuba 2 utvrdene u okviru
supervizorskog pregledai procjene pojedinacnih banaka
(SREP). Takoder, sve banke u sustavu bi uspjele zadrzati
zastitni sloj za ocuvanje kapitala do kraja vremenskog
horizonta testiranja na stres.

U ekstremnom scenariju 1, koji pretpostavlja negativan
ekonomski rast u prvoj godini testiranja, te neznatan
oporavak ekonomske aktivnosti tek u trecoj godini
testiranja, stopa primjerenosti kapitala na kraju testnog
razdoblja iznosila bi visokih 18,5%. Provedeno testiranje
je pokazalo da je bankovni sektor izuzetno otporan na
pretpostavljene Sokove u spomenutom scenariju, te da bi
samodvijemanjebanke,ijeje ukupniudiouaktivisustava
2,9%, u slucaju materijalizacije Sokova iz ekstremnog
scenarija, iskazale potrebu za dokapitalizacijom.
Pored spomenutih banaka, jo$ tri banke u sustavu pri
apsorpciji pretpostavljenih Sokova iscrpljuju viskove
kapitala i zadiru u zastitni sloj za ocuvanje kapitala. U
slucaju materijalizacije Sokova iz ekstremnog scenarija
2 gdje je pretpostavljena snazna kontrakcija ekonomske
aktivnosti u prve dvije godine testiranja na stres uz blagi
oporavak u tre¢oj godini, dodatne potrebe za kapitalom
na kraju trogodisnjeg testnog razdoblja iskazalo bi
ukupno sedam banka u sustavu, pri ¢emu cetiri banke
ne bi ispunjavale minimalne regulatorne kapitalne
zahtjeve na razini sustava od 12%, dok jos tri banke ne
bi ispunjavale dodatne kapitalne zahtjeve utvrdene u
okviru SREP-a. Ukupna aktiva navedenih banaka na kraju
Cetvrtog tromjesecja 2023. godine cini 26,8% aktive
bankovnog sektora. Pored navedenih banaka koje su
iskazale potrebu za dokapitalizacijom, jo$ dvije banke
bi u ovom nepovoljnom makroekonomskom scenariju
iscrpile akumulirane viskove kapitala, odnosno njihov




zastitni sloj za o¢uvanje kapitala?® bio bi narusen. Ukupne
dokapitalizacijske potrebe na razini sustava iznosile bi
107,6 milijuna KM, $to predstavlja 0,2% bruto domaceg
proizvoda iz 2023. godine.

TO 4.3: Stopa primjerenosti kapitala u osnovnom i dva ekstremna

scenarija i minimalni regulatorni kapitalni zahtjevi
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Izvor: CBBiH

Na grafikonu TO 4.4 prikazan je doprinos pojedinih
pozicija bilance stanja i uspjeha na promjenu stope
primjerenosti kapitala na sustavnoj razini, kumulativno,
u ekstremnim scenarijima, u razdoblju od kraja 2023.
do kraja 2026. godine. Pad kapitaliziranosti bankovnog
sektora u oba stresna scenarija prije svega je rezultat
povecanih gubitaka na temelju kreditnog rizika koji
proizlaze iz financijskih stavki aktive, prvenstveno
kreditnog portfelja sektora poduzeca i stanovnistva.
Kapitaliziranost je takoder pod utjecajem smanjenja
neto operativnih prihoda u odnosu na kraj 2023. godine.
Neto kamatni prihodi s druge strane imaju kljucan
pozitivan doprinos u odrZavanju primjerenosti kapitala, i
to od 14,9% postotnih poena u blazem i 12,6% postotnih
poena u jacem ekstremnom scenariju bez obzira
na blago smanjenje do kraja 2026. godine. Takoder,
na kapitaliziranost tijekom stresa dodatno djeluje
i pretpostavka isplate dividende u sva tri razdoblja
testiranja na stres kao i u sva tri scenarija. Utjecaj
medubankarske zaraze u sustavu na kapitaliziranost
banaka za sada je zanemariv.

TO 4.4: Utjecaj pojedinac¢nih pozicija na CAR u oba ekstremna

scenarija

Ekstremni scenarij 1
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Izvor: CBBiH
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| pored kontinuiranog smanjenja razine NPL-a u
prethodnom razdoblju, rezultati testova na stres
pokazuju da je kvaliteta kreditnog portfelja vrlo
osjetljiva na promjene makroekonomskih uvjeta, te vec
u osnovnom scenariju dolazi do blagog pogorsanja
kvalitete kreditnog portfelja u sve tri godine testiranja. U
oba ekstremna scenarija oc¢ekuje se znacajno povecanje
nekvalitetnih kredita do kraja vremenskog horizonta
testiranja na stres na Sto utjece pretpostavljeni snazan
rast inflacije, kontrakcija ekonomske aktivnosti
i znacajan rast kamatnih stopa. Projicirani rast
nekvalitetnih potrazivanja evidentan je kako u
sektoru poduzeca tako i u sektoru stanovnistva, s tim
$to je rast NPL-ova snazniji u sektoru poduzeda, sto je
rezultat vece osjetljivosti kreditnog portfelja poduzeca
na ostar pad ekonomske aktivnosti te rast kamatnih
stopa pretpostavljen u oba ekstremna scenarija.

dio nekvalitetnih u ukupnim kreditima

10,0%
9,0% /
8,0%
7,0% s
6,0% —
5,0% //
—
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
Prosinac 2023. Prosinac 2024. Prosinac 2025. Prosinac 2026.
=—4#—0Osnovni scenarij == Ekstremni scenarij 1 =4 Ekstremni scenarij 2

Izvor: CBBiH

% Prema vaze¢im Odlukama o izracunavanju kapitala banke su
obvezne odrzavati zastitni sloj za oc¢uvanje kapitala u obliku redovitog
osnovnog kapitala u iznosu od 2,5% ukupnog iznosa izloZenosti riziku.
Zastitni sloj kapitala dodaje se na stopu redovitog osnovnog kapitala
od 6,75% i ne moZe se koristiti za odrzavanje stope osnovnog i ukupnog
kapitala. Odrzavanje propisanog zastitnog sloja kapitala uvjet je za
isplatu dividende za banke.
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Tekstni okvir 5: Stres testovi likvidnosti

Na temelju rezultata testa otpornosti na stres
likvidnosti provedenog na bazi podataka za kraj
2023. godine bankovni sektor u BiH moze se ocijeniti
otpornim na sSokove likvidnosti i sokove na strani
izvora financiranja pretpostavijene u alternativnim
scenarijima. Ovakvi rezultati provedenog testiranja
na stres prvenstveno su posljedica dobre polazne
likvidnosne pozicije svih banaka u sektoru i visokih
koeficijenata LCR-a koji su po bankama na kraju 2023.
godine iznosili od 156% do visokih 1320%.

CBBiH pocevsi od cetvrtog tromjese¢ja 2021. godine
kontinuirano provodi top-down makro stres test
likvidnosti, koji je konceptualno utemeljen na podatcima
o novcanim tokovima svih komercijalnih banaka u
sustavu. Izracun likvidnosne pozicije u pretpostavljenim
uvjetima znacajnog stresa u 30-dnevnom vremenskom
razdoblju bazira se na pristupu standardizirane mjere
koeficijenta pokri¢a likvidnosti (LCR). Sokovi u stres
testu likvidnosti kalibrirani su uporabom struc¢nih
procjena u CBBiH u obliku tri alternativna nepovoljna
scenarija. Prvi stresni scenarij pretpostavlja Sok na
strani sektora stanovnistva i bazira se na povijesnom
dogadaju, odnosno globalnoj financijskoj krizi u
razdoblju 2008. — 2009., koja je rezultirala kratkoro¢nim
gubitkom povjerenja u bh. bankovni sektor i posljedi¢no
povlacenjem znacajnog dijela depozita stanovnistva.
Drugi stresni scenarij predstavlja hipotetsku sustavnu
krizu likvidnosti u zemlji, u kojoj bi vedi intenzitet stresa
izvora financiranja za banke dolazio iz korporativnog
sektora. Treci, kombinirani stresni scenarij je ekstremni
scenarij koji pretpostavlja kombinaciju 3okova iz
prethodna dva scenarija, s elementima idiosinkrati¢nih
Sokova, kao Sto su velika povlacenja depozita, veca od
ocekivanih povlacenja odobrenih kreditnih linija, te
stresa na financijskom trzistu koji se ogleda u velikom
padu vrijednosti svih vrijednosnih papira koji se drze kao
likvidna sredstva. Pretpostavljeni Sokovi u ovom scenariju
su oko dva do tri puta ja¢i od zahtjeva prema LCR
regulativi, a cilj ovakvog scenarija je da se identificiraju
i najmanje slabosti likvidnosnih pozicija banaka (Tablica
TO 5.1).

Tablica TO 5.1: Kalibracija scenarija u stres testu likvidnosti

LR Pretpostavke  Pretpostavke  Pretpostavke
parametar  zascenarijl zascenarij2  zascenarij3
Depoziti stanovnistva
depoxziti s visim stopama
odliva
kategorija 1 15% 20% 15% 30%
kategorija 2 20% 30% 20% 40%
stabilni depoziti 5% 10% 5% 10%
ostali depoziti stanovnistva 10% 15% 10% 20%
Operativni depoziti
obluhvacs?nl sustavom 50 5% 10% 10%
osiguranja
nisu obuhva(em sustavom 25% 25% 30% 35%
osiguranja
Neoperativni depoziti
obuhvaceni sustavom
: . 20% 20% 25% 30%
= osiguranja
2
ES . -
3 nisu obuhvacem sustavom 20% 40% 45% 50%
osiguranja
Obavezujuce linije
prema fizickim osobama 5% 5% 10% 10%
prema pravnim osobama 10% 10% 20% 20%
prema inanciskim 40% 40% 50% 60%
klijentima
Ostali proizvodi i usluge
izvanbilancne obveze 5% 5% 10% 15%
nel;lfonstﬁm k.redm i avansi 10% 10% 20% 30%
velikim klijentima
kreditne kartice 5% 10% 5% 15%
prekoracenja po racunu 5% 10% 5% 15%
izvanbilancni proizvodi
na temelju financiranja 5% 5% 10% 15%
trgovine
Likvidna imovina razine 1
. imovina sredisnje vlade 100% 100% 95% 90%
=
=]
£ Wnovma jedinica regionalne 100% 0% 85% 80%
s ili lokalne samouprave
o=
g Likvidna imovina razine 2
duznicki VP gospodarskih 50% 50% 30% 25%

drustava

Napomena: Odabrane su one pozicije kod kojih su stresni parametri razliciti od

LCR parametara.

Promjena neto likvidnosnih  odljeva kroz tri
pretpostavljena scenarija rezultat je vecih likvidnosnih
odljeva, dok su ukupni priljevi zadrzani na istoj razini
u sva tri scenarija. Ukupna vrijednost odljeva likvidnih
sredstava u razli¢itim scenarijima, kao i promjena u
strukturi u smislu kontribucije razlicitih kategorija odljeva
na njihovu ukupnu vrijednost razlikuje se po scenarijima,
a najvedi porast likvidnosnih odljeva je pretpostavljen
u scenariju 3, sto znatno utjece na LCR nakon stresa u
ovom scenariju (Grafikon TO 5.1).
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Grafikon TO 5.1: Osnovne LCR sastavnice, Q4 2023.
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-12,0 -8,0 -4,0 0,0 4,0 8,0 12,0 16,0

Scenarij 2

Scenarij 1

[ Deporziti stanovnistva
Dodatni odljevi
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\zvor: CBBiH [0 Likvidna imovina

Depoziti korporativnog i javnog sektora

I Obvezujuce linije
Ukupni priljevi

Na Grafikonu TO 5.2 prikazan je prosjecna pocetna
razina likvidne aktive s kojim banke ulaze u strest test,
a koji na kraju 2023. godine iznosi 23% ukupne aktive
bh. bankovnog sektora. Ako kroz razdoblja promatramo
likvidnu aktivu nakon stresa u sva tri opisana scenarija
uocljivo je da vrijednosti zadrzavaju neznatno nizu
razinu u odnosu na pocetnu razinu likvidne aktive sto
je sukladno pretpostavljenom intenzitetu Soka koji se
prvenstveno odrazava na pozicije likvidne imovine razine
1 koja je i najzastupljenija kod svih banaka u sektoru.
S druge strane, razina likvidne imovine nakon stresa i
pokrivanja neto odljeva gotovine smanjuje se znacajno
u sva tri pretpostavljena scenarija $to ukazuje na vaznost
zastitnog sloja likvidnosti u stresnim uvjetima. Postotak
iskoristene likvidne imovine za pokrice neto odljeva
na razini bh. bankovnog sustava je priblizno jednak
u prva dva scenarija testiranja na stres i iznosi 57,1% i
59,9% respektivno. U trecem kombiniranom scenariju
prosjecan postotak iskoristene likvidne imovine na razini
sektora iznosio je ¢ak 87,7% $to je i ocekivano s obzirom
na intenzitet pretpostavljenih $okova u ovom scenariju.

Grafikon TO 5.2: Likvidna aktiva za bankovni sektor
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Scenarij 2 Scenarij 3
- Likvidna aktiva nakon stresa

- Likvidna aktiva nakon stresa
i pokrivanja neto odljeva gotovine

Postotak likvidne aktive iskoristen za
pokrice neto odljeva (desna skala)
Izvor: CBBiH

Napomena: Likvidna aktiva je izrazena kao postotak od pocetne vrijednosti ukupne aktive

Promatrajuci rezultate testa na stres likvidnosti po
pojedinac¢nim bankama u prva dva pretpostavljena
scenarija sve banke bi uspjele apsorbirati stres likvidnosti
i financiranja u razdoblju od 30 dana. Ipak potrebno je
napomenuti da bi tri banke u prvom, te cetiri banke
u drugom scenariju iskoristile najveci dio likvidnih
sredstava, vise od 70%, kako bi pokrile pretpostavljene
neto odljeve nakon 3Soka. Prema pretpostavkama iz

scenarija 3, Cetiri banke ne bi uspjesno apsorbirale stres
likvidnosti i financiranja u razdoblju od 30 dana bez
dodatnih likvidnih sredstava, dok bi jos cetiri banke
iscrpile cak preko 90% likvidnih sredstava za pokrice neto
odljeva. Aktiva cetiri banke s nedostaju¢im likvidnim
sredstvima ¢ini 20,3% ukupne aktive bh. bankovnog
sektora, a dvije od cetiri spomenute banke spadaju u
red vecih banaka u pogledu trzisnog udjela po ukupnoj
aktivi. Bududi da se radi o izuzetno jakom ekstremnom
scenariju u kojem se kombiniraju Sokovi iz sektora
stanovnistva i korporativnog sektora, koji su, uz to, jaceg
intenziteta nego $to su bili pojedina¢no u druga dva
scenarija, moze se smatrati da su banke u najvecoj mjeri
dobro apsorbirale pretpostavljene Sokove.

Agregirani rezultati testova na stres kroz razdoblja
pokazuju da je LCR za bankovni sektor ostao iznad
regulatornog minimuma u sva tri scenarija i u svakom
od promatranih tromjesecnih testova na stres, a ovaj
koeficijent bi nakon pretpostavljenih Sokova u scenariju 3
iznosio 114% (Grafikon TO 5.3). Ako promatramo ukupne
potrebe banaka za dodatnim likvidnim sredstvima, koje
su banke iskazale samo u scenariju 3, one su znatno vece
u usporedbi s posljednjim tromjesecjem 2022. godine, a
vedi je i broj banaka koje iskazuju potrebe za likvidnim
sredstvima (Grafikon TO 5.4). U usporedbi s prethodnim
tromjese¢jem broj banaka s nedostaju¢im likvidnim
sredstvima u Scenariju 3 je manji za jednu banku, a
apsolutniiznos potreba za dodatnim likvidnim sredstvima
manjije za 65 milijuna u odnosu na prethodno tromjesecje.

Grafikon TO 5.3: Koeficijent pokrica likvidnosti (LCR) za bankovni

sektor
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Izvor: CBBiH

Napomena: Za razliku od LCR-a u alternativnim scenarijima stres testa likvidnosti, iznos ocekivanih priljeva koji moze
nadoknaditi o¢ekivane odljeve nije ograni¢en na 75% odljeva.

Grafikon TO 5.4: Ukupne potrebe banaka za dodatnim likvidnim

sredstvima

350 7
300 L 2 6
250 L 2 5
200 ¢ 4
150 3
100 2
50 1
0 L 0
Q42022. Q12023. Q22023. Q32023. Q42023.

Scenarij 3
- Likvidnosne potrebe u milijunima KM @ Broj banaka (desna skala)

Izvor: CBBiH




Izvjesce o financijskoj stabilnosti za 2023. godinu

5.2 Nebankovni financijski sektor

Sektor nebankovnih financijskih institucija ostao je slabo
razvijen i manje vaZan segment financijskog trZista.
Pojedinacni udio mikrokreditnog sektora, kao i lizing
sektora, u ukupnoj aktivi financijskih posrednika se blago
povecalo, zbog znalajnijeg rasta njihove bilan¢ne sume;
udio drustava za osiguranje i reosiguranje je ostalo na
proslogodisnjoj razini, dok je jedino udio investicijskih
fondova u ukupnoj aktivi zabiljezio blagi pad. Na kraju
2023. godine sveukupni udio nebankovnih institucija
u aktivi financijskih posrednika je blago, neznatno
povecano. Medutim, odmak od izrazite bankocentri¢nosti
nije napravljen u zadnje tri godine, te znacaj i uloga
sektora nebankovnih institucija u cjelini nije osjetnije
porasla (Tablica 5.1). Uz izraZeniji rast bilancne sume, u
mikrokreditnom sektoru zabiljeZzen je i rast pokazatelja
profitabilnosti. lako je i u lizing sektoru ostvaren znacajan
rast ukupne aktive, istovremeno je zabiljeZeno smanjenje
profitabilnosti, uslijed snaznog povecanja troska kamate
na pozajmljena sredstva, koja su ve¢inom ugovorena uz
promjenjivu kamatnu stopu vezanu za EURIBOR. Najve(i i
najznacajniji segment nebankovnog financijskoga sektora
ostala su drustva za osiguranje i reosiguranje, koja biljeze
umjeren rast poslovanja mjeren povecanjem obracunatih
premija u obje kategorije osiguranja, Zivotnog i neZivotnog.
U 2023. godini, uslijed veceg zaduZenja entitetskih vlada,
doslo je do znacajnijeg povecanja prometa na primarnom
trZistu obje bh. burze, dok u ostalim segmentima trzista
kapitala na obje burze nije bilo znacajnijih utjecaja na rast
prometa u odnosu na prethodnu godinu.

Poslovanje mikrokreditnog sektora u 2023. godini
karakterizira: znacajniji rast aktive, rast bruto
kreditnih plasmana, rast kapitala, smanjenje
vrijednosti kredita u kasnjenju, te rast profitabilnosti.
Nakraju2023.godine u BiH je poslovalo 28 mikrokreditnih
organizacija (MKO), od ¢ega 17 mikrokreditnih drustava
(MKD) i 11 mikrokreditnih fondacija (MKF). Ukupna
aktiva mikrokreditnog sektora na kraju 2023. godine
veca je za 13,9% u odnosu na 2022. godinu, dok su
krediti zabiljezili rast od 15,9% (Tablica 5.2). Od ukupnog
iznosa mikrokredita, 97% je plasirano fizickim osobama,
pri ¢emu je i dalje primarno financiranje sektora
poljoprivrede (25,4%), zatim stambenih potreba (20,8%),
te sektora usluznih djelatnosti (8,5%). Krediti odobreni
svim ostalim sektorima sudjeluju s 42,3% u ukupnim
kreditima plasiranim fizi¢ckim osobama.

Tablica 5.2: Pojednostavljena bilanca

stanja mikrokreditnih organizacija

(u milijunima KM)

Aktiva Pasiva
2022. 2023. 2022. 2023.
Novcfana sredstva i plasmani 973 885
drugim bankama
Obveze
Krediti 1.056,2  1.223,6 po uzetim 667,8 m,
kreditima
. ) Ostale
Rezerve za kreditne gubitke -11,5 -12,5 72,9 83,6
obveze
Ostala aktiva 126,7 1456  Kapital 5281 589,9
UKUPNO 1.268,7  1.4452 | UKUPNO 1.268,7  1.445,2

Izvor: FBA i ABRS, CBBiH

Na kraju 2023. godine, krediti koji u otplati kasne duze od
jednog dana imaju udio od 0,7% u ukupnim kreditima,
te je njihov udio zadrzano na razini prethodne godine.
Rezerve za pokrice kreditnih gubitaka na razini sektora
iznosile su 12,5 milijuna KM. Promatrajuci strukturu
pasive, obveze po uzetim kreditima predstavljaju osnovni
izvor sredstava MKO i biljeze rast od 15,6% u odnosu na
prethodnu godinu. U ro¢noj strukturi mikrokreditnog
portfelja, najveci udio imaju dugoroc¢ni mikrokrediti s
95,4%. Nakon sto je u 2020. godini zna¢ajno poboljsana
ro¢na struktura izvora sredstava kada je vedina
kratkorocnih obveza po uzetim kreditima mikrokreditnih
organizacija iz FBiH zamijenjena s dugoro¢nim kreditima,
isti trend je nastavljen u sljede¢im godinama, ukljucujuci
i 2023. godinu. Ukupni kapital sektora na kraju 2023.
godine iznosi 590 milijuna KM i biljezi povecanje od
11,7% u odnosu na prethodnu godinu. U strukturi
kapitala MKO sektora, kapital mikrokreditnih fondacija
¢ini 54,7%, dok se na kapital mikrokreditnih drustava
odnosi 45,3% ukupnog kapitala sektora. U 2023. godini
kapital mikrokreditnih fondacija i drustava rastao je za
8,6% i 15,4% respektivno. Osnovni izvor kapitala MKF
predstavlja visak prihoda nad rashodima, koji je na
kraju godine iznosio 268,8 milijuna KM, odnosno 83,4%
ukupnog kapitala fondacija. Sli¢cno, kao i u slucaju MKF
dominantan utjecaj na rast kapitala mikrokreditnih
drustava imao je rast ostvarene dobiti u tijeku godine,
tako da na kraju 2023. nerasporedena dobit ¢ini 47,9%
ukupnog kapitala MKD, dok osnovni kapital sudjeluje s
47,2% u strukturi kapitala mikrokreditnih drustava.

Mikrokreditni sektor je u 2023. godini ostvario pozitivan
financijski rezultat u visini od 70,7 milijuna KM, Sto
predstavlja povecanje za 89,5% u odnosu na prethodnu
godinu. Ukupni prihodi iznosili su 264,8 milijuna KM,
te su u usporedbi s prethodnom godinom visi za
25,7%. Promatrajuci strukturu prihoda MKO, kamatni
prihodi su i dalje dominantan izvor prihoda sektora,
te je zahvaljujudi rastu kreditne aktivnosti, ostvaren




rast prihoda na temelju kamata i naknada za 20,7% u
2023. godini. Prosje¢na ponderirana efektivna kamatna
stopa na ukupne mikrokredite u FBiH u 2023. godini
iznosila je 22,76%, a u RS-u 30,66%. Kamatne stope u
mikrokreditnom sektoru oba entiteta kretale su se na
priblizno istim razinama do kraja 2020. godine. Medutim,
od prvog tromjesecja 2021. godine, biljezi se znacajni
rast prosje¢nih kamatnih stopa u Republici Srpskoj (RS),
uslijed kontinuiranog povecanja prosje¢nih stopa na
kratkorocne kredite vrlo malih iznosa (do 400 KM), te su
kamatne stope na relativno visoj razini zadrzane tijekom
2022. godine. Ukupni rashodi mikrokreditnog sektora
iznosili su 189 milijuna KM i zabiljeZili su povecéanje od
11% u odnosu na prethodnu godinu. Najsnazniji utjecaj
na rast ukupnih rashoda imao je rast operativnih rashoda
koji su bili veci za 11,3% u odnosu na prethodnu godinu.

U 2023. godini opseg poslovanja u sektoru lizinga
ostao je vrlo skroman, te je i pored ostvarenog rasta
bilanéne sume, udio ovog sektora u aktivi financijskih
posrednika i dalje izrazito nizak. Na kraju 2023. godine
dozvolu za rad imala su cetiri lizing drustva, te je u
odnosu na kraj prethodne godine broj lizing drustava
isti. Ukupna aktiva lizing sektora iznosila je 525,3 milijuna
KM i zabiljeZila je rast od 20,2% u odnosu na prethodnu
godinu. Na financijski lizing odnosi se 83,2% vrijednosti
ugovora o lizingu, a na poslove operativhog lizinga
preostalih 16,8%. Vrijednost novozaklju¢enih ugovora
financijskog i operativnog lizinga u 2023. iznosila je 340
milijuna KM, $to je za 28,4% vise u odnosu na prethodnu
godinu. Sektor lizinga je na kraju 2023. godine ostvario
pozitivan financijski rezultat u iznosu od 6,5 milijuna KM,
medutim isti predstavlja smanjenje u iznosu 2,3 milijuna
KM u odnosu na prethodnu godinu. Na smanjenje
profitabilnosti u 2023. godini u sektoru lizinga najvise
je utjecalo znacajno povecanje kamate na pozajmljena
sredstva u iznosu 13,3 milijuna KM, odnosno navedena
stavka je povecana za 209,6% u odnosu na prethodnu
godinu. Sukladno objavljenoj Informaciji o subjektima
bankovnog sustava FBiH sa stanjem na dan 31. 12.2023.
godine, sva lizing drustva su iskazala znacajno povecanje
troSka kamate na pozajmljena sredstva u 2023. godini,
medutim najvise je doprinijelo povecanje ove stavke za
190,5% kod jednog lizing drustva koje ima 44,5% udjela
u bilan¢noj poziciji. ZaduZenja lizing drustava bila su
vecinski ugovorno vezana za 6M i 3M EURIBOR (od 80%
- 95% izvora financiranja) i zbog navedenog je doslo do
znacajnog porasta rashoda na temelju koristenih kredita.
Operativni rashodi su povecani za 4,5 milijuna KM,
odnosno za 14,9% u odnosu na prethodnu godinu.

Ukupno prihodi lizing drustava povecani su za 16
milijuna KM, $to predstavlja povecanje za 16% u odnosu
na prethodnu godinu. U odnosu na isto razdoblje
prethodne godine zabiljezeno je povecanje udjela
prihoda od kamata i sli¢cnih prihoda lizing sektora u
ukupnim prihodima, uz istovremeno smanjenje udjela
operativnih prihoda u ukupnim prihodima lizing sektora.
Zbog rasta 6M i 3M EURIBOR-a, a uslijed promjene
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monetarne politike na razini EU i primjene zastitnih
mehanizama radi stabilizacije rasta inflacije, izvori
financiranja lizing drustava, odnosno cijena na iste,
porasla je sukladno trendu rasta stope EURIBOR-a. Stoga
je povecanje prihoda u 2023. godine u odnosu na isto
razdoblje prethodne godine najve¢im dijelom posljedica
uskladenja kamata sa 6M i 3M EURIBOR-om, uzimajudi u
obzir da vecinu portfelja lizing drustava c¢ine ugovori koji
su vezani za ove stope.

Sektor lizinga u BiH vrlo je slabo razvijen i nedovoljno
iskoristen, a osnovne aktivnosti ovog sektora i dalje
predstavljaju odredeni vid zamjene klasi¢nih bankovnih
kredita, u najvecoj mjeri pravnim osobama, imajuci u
vidu da je financiranje putem lizinga za stanovnistvo
nepovoljnije u odnosu na kreditne plasmane banaka
zbog obveze pla¢anja PDV-a na kamatu.

Na trzistu osiguranja doslo je do porasta aktivnosti
u usporedbi s prethodnom godinom. U 2023. godini
u BiH su poslovala 24 drustva za osiguranje i jedno
drustvo za reosiguranje. Trend rasta premije osiguranja iz
prethodnih godina (s izuzetkom 2020. godine) nastavljen
je, a ukupna obracunata premija iznosila je 984 milijuna
KM, te je u odnosu na prethodnu godinu zabiljeZila rast
od 11,7%, dok udio premije u ukupnom BDP-u iznosi
2,0%. Od ukupne obracunate premije, na neZivotna
osiguranja se odnosi 79,7%.

Slaba zastupljenost dobrovoljnih vrsta osiguranja i
dalje predstavlja klju¢nu slabost i limitirajuci ¢imbenik
razvoja trzista osiguranja u BiH. Najznacajniji udio u
ukupnoj premiji osiguranja i dalje ima osiguranje od
automobilske odgovornosti (48,9%). Rast je zabiljezen u
svim kategorijama neZivotnog osiguranja. Obracunata
premija na zivotna osiguranja iznosila je 199,5 milijuna
KM i zabiljeZila je porast od 6% u odnosu na prethodnu
godinu. Ukupne bruto isplacene Stete iznose 4294
milijuna KM i ¢ine 43,6% ukupne obracunate premije.

U 2023. godinidozvolu zarad suimala 33 investicijska
fonda, od ¢ega 18 u FBiH i 15 u RS-u. Od ukupno 33
investicijska fonda, 22 su otvorena investicijska fonda,
dok je 11 fondova zatvoreni investicijski fondovi. Ukupna
vrijednost neto imovine investicijskih fondova na kraju
2023. godine iznosila je 1,04 milijardi KM i manja je za
27,7 milijuna KM ili 2,6% u odnosu na kraj prethodne
godine.

Ukupan promet na bh. burzama je znacajnije
povecan u 2023. godini, s obzirom na to da su se
vlade kao glavni pokretaci aktivnosti na primarnom
trzistu duznickih instrumenata viSe zaduzivale.
Ukupan promet na BiH burzama iznosio je 1,48 milijardi
KM i u odnosu na isto razdoblje prethodne godine biljezZi
znacajan rast od 37,7%. Povecéanje prometa zabiljeZzeno je
na obje domace burze, ali je snazniji rast ostvaren na BLSE
u odnosu na SASE. Od ukupnog prometa na Sarajevskoj
burzi (SASE) ostvareno je 421,9 milijjuna KM odnosno
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28,6%, dok je promet na Banjalu¢koj burzi (BLSE) iznosio
¢ak 1,05 milijardi KM ili 71,4%, $to je prvi put u povijesti
ove burze da je isti visi od milijardu KM. Od ostvarenog
ukupnog prometa na BLSE na javne ponude se odnosi
84,2%, S$to je najvise posljedica emisija obveznica i
trezorskih zapisa RS-a. Koristedi infrastrukturu Sarajevske
burze u 2023. godini okoncano je 13 javnih ponuda, u
ukupnom iznosu od 387,8 milijuna KM, odnosno na
javne ponude se odnosi 91,9%, $to je rezultat emisije
obveznica i trezorskih zapisa FBiH.

Ukupna trzisna kapitalizacija u BiH na kraju 2023. godine
iznosi 11,67 milijardi KM i u odnosu na prethodnu
godinu veca je za 8,8%. Povecanje trziSne kapitalizacije
na SASE iznosilo je 469,6 milijuna KM (7,8%), dok je
povecanje trzisne kapitalizacije na BLSE iznosilo 478,7
milijuna KM (10,1%) u odnosu na kraj 2022. godine. U
ostalim segmentima trzista kapitala na obje burze nije
bilo znacajnijih utjecaja na rast prometa u odnosu na
prethodnu godinu.
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6. FINANCIJSKA
INFRASTRUKTURA

6.1. Platni sustavi

Sukladno svojojzakonskojobvezi CBBiH jeiu 2023. godini
nastavila uspjesno podrzavati i unaprjedivati funkcije
platnog prometa putem suvremenih obracunskih
i platnih sustava za izvrSavanje medubankovnih
transakcija. Platni promet se odvijao neometano kroz
sustave zirokliringa i bruto poravnanja u realnom
vremenu (RTGS). Odrzavani su Sredisnji registar kredita
(SRK) i Jedinstveni registar racuna poslovnih subjekata
(JRRPS), a realizacija transakcija putem medunarodnog
kliringa placanja s inozemstvom se odvijala nesmetano.
Od 2019. godine zirokliring sustav uskladen je s na¢inom
rada u EU cime je ostvaren jedan od preduvjeta za
integraciju platnih sustava CBBiH u platne sustave u EU.
Tijekom 2023. godine zabiljeZen je rast broja transakcija
i ukupne vrijednosti svih transakcija kroz platne sustave
zirokliringa i RTGS-a. Ukupna vrijednost medubankovnih
transakcija u platnom prometu, u 2023. godini veca je za
11,8%. Ukupan broj transakcija je vedi za 2,3% u odnosu
prethodnu godinu. Prvih deset banaka u BiH po opsegu
transakcija je u 2023. godini sudjelovalo u ukupnom
broju RTGS i zZirokliring medubankovnih transakcija sa
78,49%, Sto predstavlja povecanje za 3,25% u odnosu
na prethodnu godinu. Takoder, povecan je i udio prvih
deset banaka u ukupnoj vrijednosti transakcija sa 74,55%
u 2022. godini na 76,24% u 2023. godini.

Tabela 6.1: Transakcije u medubankovnom platnom prometu

umiljunima  iljuni KM miljuniky  dnevnipromet
2009, 290 64.458 2518 9
2010, 318 67779 2637 %
201, 25 76.653 2983 87
2012, 38 81533 3185 81
2013, 3538 76.605 2981 88
2014, 379 87.859 3419 79
2015, 391 85.106 3261 87
2016, 400 88380 3386 86
2017, M 96.243 370, 85
2018, 03 102,670 3934 8
2019. 43,6 123.046 4714 74
200, 38 105,132 3982 85
201, 480 122403 4708 79
0. 97 145825 5833 78
202, 5038 163.09 6273 8

Izvor: CBBiH, BHAS

Povecanje vrijednosti ukupnih transakcija u platnom
prometu u 2023. godini i brza cirkulacija novca dovela je
do smanjenja broja dana koji su potrebni da bi se izvrsile
transakcije u vrijednosti godisnjeg nominalnog BDP-a
(Tablica 6.1.). Broj unutarbankovnih transakcija povecan
je za 6,7%, a medubankovnih za 2,3% u odnosu na isto
razdoblje prosle godine, a unutarbankovne transakcije
su i dalje dominantne u ukupnom broju transakcija
(62,7 milijuna transakcija). Vrijednost unutarbankovnih
transakcija u 2023. godini iznosila je 142,02 milijardi KM,
dok je vrijednost medubankovnih transakcija iznosila
163,10 milijardi KM.

U Tablici 6.2. prikazane su vrijednosti Herfindahl-
Hirschmanovogindeksa (HHI)*kojiilustrira koncentraciju
ukupnog broja i vrijednosti medubankovnih transakcija
u platnom prometu za 10 banaka s najvec¢im udjelom
u oba platna sustava (zirokliring i RTGS). lako se vecina
medubankovnog platnog prometaodvijaizmedumanjeg
broja velikih banaka, vrijednosti HHI indeksa ukazuju
na umjerenu koncentraciju medubankovnih platnih
transakcija i nepostojanje sustavnih rizika u platnim
sustavima. Analizirajuc¢i koncentraciju medubankovnih
platnih transakcija u 10 najvecih banaka, pri ¢emu se
banke iz iste grupacije promatraju kao jedna banka,
indeks koncentracije se samo blago povecava, ali i dalje
ukazuje na umjerenu koncentraciju.

Tabela 6.2. Koncentracija transakcija u medubankovnom

platnom prometu (HHI)

10 banaka sa najvecim udjelom

Period
Broj transakcija Vrijednost transakcija
Prosinac 2009. 1.233 1.413
Prosinac 2010. 1.256 1.346
Prosinac 2011. 1.230 1.287
Prosinac 2012. 1.278 1.295
Prosinac 2013. 1337 1378
Prosinac 2014. 1350 1310
Prosinac 2015. 1314 1.305
Prosinac 2016. 1.307 1322
Prosinac 2017. 1320 1349
Prosinac 2018. 1.344 1335
Prosinac 2019. 1397 147
Prosinac 2020. 1352 1.249
Prosinac 2021. 1373 1.264
Prosinac 2022. 1397 1.266
Prosinac 2023. 141 1.248
Izvor: CBBiH

2 HHI je mjera koncentracije i racuna se kao zbroj kvadrata pojedinacnih
udjela u promatranom segmentu. Indeks ispod 1.000 poena ukazuje
na nekoncentriranost, od 1.000 do 1.800 poena umjerenu, od 1.800
do 2.600 poena na visoku koncentraciju, preko 2.600 se smatra vrlo
visokom koncentracijom do maksimalnih 10.000 kada je koncentracija

monopolska.
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CBBiH je u 2023. godini nastavila odrzavati Sredisnji
registar kredita fizickih i pravnih osoba (SRK), ¢ime se
financijskim institucijama korisnicima ove baze podataka
osiguravaju podatci o kreditnoj povijesti i trenutnoj
zaduzenosti njihovih postojecih ili potencijalnih klijenata
i na taj na¢in omogucava da kvalitetnije procijene rizike
prilikom dono3enja odluka o odobravanju plasmana.

CBBiH je takoder nastavila odrzavati i Jedinstveni
registar racuna poslovnih subjekata u BiH u kojem je na
kraju 2023. godine bilo evidentirano 261.543 aktivnih i
104.049 blokiranih racuna. Nakon nadogradnje sustava
krajem 2018. godine, JRRPS sadrzi sve racune poslovnih
subjekata koji platni promet u BiH obavljaju preko
ra¢una otvorenih u bankama i CBBiH. JRRPS prvenstveno
koristi komercijalnim bankama, poreznim tijelima,
tijelima uprave, tijelima za provedbu zakona te ostalim
razinama vlasti prilikom otkrivanja financijskih struktura
i transakcija koje tvrtke i pojedinci mogu iskoristiti na
nezakonit nacin, npr. za izbjegavanje placanja poreza,
pranje novca i sl. Registar, takoder, pruza informacije
svim pravnim i fizickim osobama koja naplatu svojih
potrazivanja moraju traziti prinudnim putem preko
ovlastenih institucija.

Medunarodni kliring placanja izmedu banaka iz BiH i
Republike Srbije nastavljen je i u 2023. godini, te je kroz
sustav izvrseno ukupno 11.655 platnih naloga cija je
vrijednost bila 221,3 milijuna eura $to ukazuje na aktivnu
uporabu ove platforme za poravnanje platnih transakcija.

6.2. Regulatorni okvir

Sukladno nastavku harmonizacije regulatornog okvira
s EU, CBBiH aktivno radi na projektu modernizacije
platnih sustava koji financira Europsko povjerenstvo,
a realizira Svjetska banka s ciljem pridruzivanja
Jedinstvenom podrudju placanja u eurima - SEPA
(engl. Single European Payment Area — SEPA). Proces
pridruzivanja SEPA podru¢ju i uvezivanje s platnim
sustavima EU od sustinskog je znacaja za daljnji razvoj
platnih sustava, te za ekonomiju BiH uopce, buduci da
SEPA aranZman trenutno obuhvacda 36 zemalja, a vise
od 80% uvozno-izvoznih transakcija BiH realizira se
upravo sa zemljama iz SEPA podrucja. U tom smislu,
CBBiH je pokrenula mehanizam koordinacije u kojem
sudjeluju entitetska ministarstva financija, entitetske
agencije za bankarstvo, Udruga banaka BiH, a sve u cilju
pridruzivanja BiH SEPA-i. Ulazak u SEPA podrucje moze
znacajno utjecati na povecanje digitalnih pla¢anja i
smanjenje uporabe neformalnih kanala placanja, ¢ime
se doprinosi ekonomskom razvoju domace ekonomije i
blizoj integraciji s europskim trzistem.

U velja¢i 2024. godine usvojen je novi Zakon o
sprecavanju pranja novca i financiranju teroristickih
aktivnosti u BiH, koji je inoviran u odnosu na prethodni
i u kojem su definirane radnje i postupci u financijskom

i nefinancijskom sektoru koje se poduzimaju s ciljem
sprecavanja i otkrivanja pranja novca i financiranja
teroristickih aktivnosti na temelju procjene rizika.*
Usvajanjem ovog Zakona, BiH je ispunila jedan od
zahtjeva za pristup otvaranja pregovora s EU i na taj
nacin sprijecila mogucnost negativnog izvjes¢a Odbora
stru¢njaka za procjenu mjera protiv pranja novca i
financiranja terorizma (MONEYVAL).

U cilju identifikacije rizika od pranja novca u financijskom
sektoru, entitetske agencije za bankarstvo donijele
su Odluku o upravljanju rizikom od pranja novca i
financiranja teroristic¢kih aktivnosti u BiH.3' Odlukama se
propisuju pravila organizacije, upravljanje i odgovornost
tijela, postupak procjene rizika cjelokupnog poslovanja
i pojedinacne procjene rizika, nacin provedbe mijera
identifikacije i pracenja transakcija i aktivnosti klijenta,
kao i upravljanje izdvojenim ili posebnim rizicima koji
su karakteristi¢ni za poslovni model, proizvode ili usluge
obveznika. Pored navedenih odluka, obje agencije su
objavile Smjernice za analizu i procjenu rizika od pranja
novca i financiranja teroristickih aktivnosti u BiH,*? kojima
usmjeravaju bankovni sektor i druge davatelje platnih
usluga, u pogledu utvrdivanja, mjerenja, upravljanja
rizikom od pranja novca i financiranja teroristickih
aktivnosti.

Tijekom 2023. godine, medu znacajnijim aktivnostima
u reguliranju poslovanja bankovnog sektora u BiH
izdvajaju se aktivnosti agencija za bankarstvo na
uspostavljanju regulatornih  propisa iz podrucja
upravljanja okolisnim, socijalnim i rizicima klimatskih
promjena - ESG (engl. Environmental, Social and
Governance), koje predstavljaju znacajan korak u
uskladivanju sa supervizorskim trendovima iz EU u
pogledu upravljanja rizicima. Sukladno tome, u veljaci
2023. godine entitetske agencije za bankarstvo objavile
su Strateski okvir ,Prioriteti o upravljanju i nadzoru rizika
povezanih s klimatskim promjenama i okoli$nim rizicima
u bankovnom sektoru za razdoblje od 2023 do 2025.
godine”. Cilj izrade ovih dokumenta jest utvrdivanje
konkretnih mjera koje ¢e se provesti u onim podrucjima
koji obuhvacaju regulatorne mijere, procjenu rizika,
nadzor, kao i medunarodnu suradnju u razdoblju od
2023. do 2025. godine. Takoder, agencije za bankarstvo
su objavile i Smjernice za upravljanje rizicima povezanim
s klimatskim promjenama* koje imaju za cilj usmjeriti
bankovni sektor u pogledu utvrdivanja, mjerenja,

30 Zakon o sprecavanju pranja novca i financiranju teroristickih aktivnosti
u BiH (Sluzbeni glasnik BiH, br.: 13/24)

31 Odluka o upravljanju rizikom od pranja novcaifinanciranja teroristickih
aktivnosti u BiH (Sluzbene novine FBiH br.10/24); Odluka o upravljanju
rizikom od pranja novca i financiranja teroristickih aktivnosti u BiH
(Sluzbeni glasnik RS br.22/24)

32 Smjernice za analizu i procjenu rizika od pranja novca i financiranje
teroristickih aktivnosti u BiH, Agencija za bankarstvo FBiH (broj-01-
694/24 od 13. 2. 2024. godine); Smjernice za analizu i procjenu rizika
od pranja novca i financiranje teroristickih aktivnosti u BiH, Agencija za
bankarstvo RS (Sluzbeni glasnik RS broj-22/24 od 20. 3. 2024. godine).

3, Smjernice za upravljanje rizicima povezanim s klimatskim
promjenama i okolisnim rizicima’; Agencije za bankarstvo Federacije
BiH, srpanj 2023., ,Smjernice za upravijanje klimatskim rizicima i
rizicima povezanim sa zivotnom sredinom’; Agencije za bankarstvo RS,
listopad 2023. godine.
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upravljanja i kontrole klimatskih i okolisnih rizika. U
drugoj polovici 2023. godine potpisan je sporazum o
suradnji izmedu Medunarodne financijske korporacije
(IFC) i Udruge banaka BiH (UBBiH) s ciljem da se omoguci
bankovnom sektoru integrirani ESG pristup koji se bavi
lokalnim temama, ukljucujuci djelotvorno upravljanje
okolisnim, socijalnim i rizicima od klimatskih promjena,
te objavljivanje informacija i izvjeséivanje o odrZivosti,
prenosenjem praksi utemeljenih na medunarodno
priznatoj metodologiji IFC-a.

Tekstni okvir 6: Identifikacija i upravijanje klimatskim
rizicima u financijskom sektoru

S obzirom da su klimatske promjene i tranzicija na
zelenu ekonomiju procesi koji imaju veliki utjecaj
na cjelokupnu gospodarsku aktivnost, samim tim i
na financijski sustav svake zemlje, rizici povezani s
klimatskim promjenama i okolisni rizici postaju sve
relevantniji za banke i ostale financijske institucije
i njihovo poslovno okruzje. Sredisnje banke i ostale
bankovnesupervizorske institucije u svijetuprepoznale
su vaznost uloge financijskog sektora u izazovima
vezanim za klimatske promjene i pocele su poduzimati
mjere i aktivnosti usmjerene na identifikaciju i
upravljanje klimatskim rizicima koji mogu utjecati na
stabilnost cijena i financijski sustav, kao i na podrsku
procesa tranzicije prema niskougljicnoj ekonomiji i
ozelenjivanju financijskog sustava.

Veliki broj sredisnjih banaka i drugih financijskih i
regulatornihinstitucija usvojio je sveobuhvatne strategije
i akcijske planove kojima su jasno definirana podrugdja i
aktivnosti potrebne za implementaciju zadanih ciljeva
vezanih za klimatske promjene. ECB je u studenom
2020. objavio dokument Vodic o klimatskim i okolisnim
rizicima,** dok je Bazelski odbor za superviziju banaka
(BCBS) u lipnju 2022. godine izdao dokument ,Nacela
djelotvornog upravljanja i nadzora nad klimatskim
rizicima®”, SrediSnje banke i ostale supervizorske
institucije u EU objavile su strategije i smjernice o
upravljanju  klimatskim rizicima, te kontinuirano
unaprjeduju metode za mjerenje izloZzenosti financijskih
institucija tim rizicima, a jedan od alata kojima se sluze
jesu analize osjetljivosti i testovi otpornosti na stres.

U cilju da se osigura znacajniji globalni odgovor koji je
potreban radi ispunjenja ciljeva definiranih Pariskim
sporazumom, kao i da se poboljsa uloga financijskog
sustava, kako bi upravljali rizicima i mobilizirali kapital za
zelene investicije, vodece sredisnje banke i regulatori su
u Parizu 2017. godine osnovali Mrezu sredisnjih banaka
i bankovnih supervizora za ozelenjivanje financijskog
sustava (eng. Network of Central Banks and Supervisors

3 “Guide on climate-related and environmental risks’, ECB, November
2020

3 “Principles for the effective management and supervision of climate-
related financial risks’, June 2022

for Greening the Financial System — NGFS). Clanice NGFS-
a* na dobrovoljnom temelju razmjenjuju iskustva i
najbolje praksei pridonose razvoju upravljanja ekoloskim
i klimatskim rizicima u financijskom sektoru i mobiliziraju
financijsku potporu tranziciji prema odrzivoj ekonomiji.
NGFS je razvio analiti¢ki alat, klimatske scenarije koji se
koriste u testovima na stres. Od 2020. godine NGFS je
svoj okvir klimatskih scenarija prilagodio kroz Cetiri faze
s namjerom da sredisnjim bankama i supervizorima na
$to ucinkovitiji nacin pomogne istraziti moguce ucinke
na ekonomiju i financijski sustav. Na grafikonu TO 6.1
predstavljena je IV. faza scenarija koji je NGFS dizajnirao
uz pomoc svjetski renomiranih akademskih istrazivackih
institucija kako bi se pokrio Sirok spektar fizickih i
tranzicijskih rizika. Sedam klimatskih scenarija je svrstano
u Cetiri skupine. Horizontalna os prikazuje intenzitet
fizickih rizika, dok je na vertikalnoj osi prikazana razina
tranzicijskih rizika koji se procjenjuju sve do 2100. godine.
U odnosu na prethodnu fazu NGFS okvira na grafikonu
TO 6.1 moze se uociti da najnovija, Cetvrta faza ima dva
nova scenarija, te da su pozicije postojec¢ih scenarija
korigirane uslijed poboljsanja modeliranja fizickih rizika
koji ukljucuju vise vrsta fizickih rizika i modeliraju se
na razini zemlje umjesto globalno. Zaklju¢ak analize
je da se povecava potreba za jo$ strozim politikama,
brzim tehnoloskim napretkom i dubljim promjenama u
ponasanju jer se protekom vremena suzava vremenski
okvir u kojem se nastoji ostvariti cilj neto nulte emisije
do 2050. godine, $to povecava tranzicijske rizike za
ekonomije Sirom svijeta.

Grafikon TO 6.1: NGFS okvir scenarija od Faze Il do Faze IV

Uredni scenarij pretpostavlja da se klimatske
politike uvode rano i da postupno postaju stroze,
fizickiitranzicijski rizici su relativno smanjent. (Neto
nulta stopa emisije CO2 do 2050, ispod 2°C, niska
bis potraznja).

Scenarij ,,Premalo, prekasno®

Neuredeni scenarij

Visok

Neuredeni scenarij istrazuje veci rizik tranzicije
zbog kasnjenja politika ili razlika u- razlicitim
zemljama i sektorima. Cijene ugljika su obiéno vise
za dani temperaturni ishod. (Odgodena tranzicija).
Hot House World” scenarij pretpostavija da se
neke klimatske ~politike provode u  nekim
jurisdikcijama, ali globalni napori nisu dovoljni da
Zzaustave  znacajno  globalno  zagrijavanje.
Prekoraceni su kritiéni temperaturni pragovi, 5to
dovodi do ozbiljnih fizicki rizika i nepovratnih
utjecaja poput porasta razine mora. (Trenutne
politike, NDC - Nacionalno utvrdeni doprinos).
“Premalo, prekasno” scenariji  odrazavaju
kasnjenja i medunarodne razlike u ambicijama
Kiimatske politike koje podrazumijevaju povecane
rizike tranzicije u nekim zemljama i visoke fizicke
rizike u svim zemljama zbog ukupne neefikasnosti
tranzicije (Fragmentirani svijet).

Tranzicijski rizik

Trenume
poike <

Uredni
scenarij

Nizak

Scenarij ,,Hot House World*

Nizak Fizieki rizik Visok

lzvor: NGFS
Napomena: Pozicioniranje scenarija je aproksimativno, bazirano na procjeni fizickog i tranzicijskog rizika do 2100.

Na grafikonu TO 6.2 prikazana je usporedba scenarija
,Nulta neto emisija do 2050 provedenog u fazi lll. iz
2022. godine i fazi IV. klimatskih scenarija iz 2023. godine
u kojoj je vidljivo da je zbog kasnjenja u implementaciji
klimatskih politika, globalna emisija ugljika u razdoblju
do 2030. godine na vecoj razini nego prema projekcijama
iz 2022. godine i da ¢e za implementaciju klimatskih
politika biti potrebno brze smanjenje emisije ugljika do
2030. godine. Na grafikonu je radi usporedbe dodatno

% Mrezu sredisnjih banaka i bankovnih supervizora cini 138 sredisnjih
banaka i supervizorskih institucija, te 21 promatrac s pet kontinenata,
a sjediste Mreze nalazi se u Banci Francuske.
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prikazana i projekcija emisije ugljika prema scenariju
JJrenutne politike” koji pokazuje da ¢e u slucaju da na
snazi ostanu samo politike koje se trenutno primjenjuju,
smanjenje globalne godisnje emisije ugljika biti
vrlo sporo, odnosno da je ucinak trenutnih politika
nedovoljno ucinkovit.

Grafikon TO 6.2: Godisnje globalne emisije CO2: 2022. vs 2023. izdanje

scenarija NGFS "Neto nula 2050!" i izdanje 2023. scenarija "Trenutne politike"

!

2050.

0
2020. 2025. 2030. 2035. 2040. 2045. 2055. 2060. 2070. 2080. 2090. 2100.

Il faza scenarija "Neto nula 2050."
IV faza scenarija "Trenutne politike"

IV faza scenarija "Neto nula 2050."

Izvor: NGFS
Napomena: Pozicioniranje scenarija je aproksimativno, bazirano na procjeni fizickog i tranzicijskog rizika do 2100.

lako su kroz dosadasnje faze klimatski scenariji
napredovali, jos uvijek imaju odredena ogranicenja,
pa je tako u modele vrlo tesko ukljuciti nelinearne
elemente, poput klimatskih prijelomnih tocaka. Osim
toga, provedba klimatskih testova za duze vremensko
razdoblje vrlo je izazovna, te se sve vise paznje pocinje
posvecivati razvoju analiza koje ¢e pokrivati kraci
vremenski horizont, poput razdoblja od tri do pet
godina. Ovakvi kratkoro¢ni scenariji mogu prevladati
ograni¢enja u makroekonomskoj i financijskoj analizi
rizika koja proizlaze iz usredotocenosti na dugorocne
odnose izmedu klime i ekonomije kako je prikazano
u trenutnim klimatskim scenarijima NGFS-a, te mogu
ukljuciti makrofinancijske Sokove povrh klimatskih
Sokova i povecati iznenadne ucinke i mehanizme
pojacanja u kratkoro¢nom i srednjoro¢nom razdoblju.
Zbog navedenog NGFS je u rujnu 2023. godine objavio
konceptualnu biljeSku o kratkoro¢nim klimatskim
scenarijima, kako bi informirao javnost o konceptualnom
okviru koji odrazava razmisljanje NGFS-a o kratkoro¢nim
scenarijima, uz najavu njihove analiticke provedbe u
2024. godini.

ECB je zajedno s sredisSnjim bankama drzava clanica
EU poceo razvijati statisticke pokazatelje za analizu
klimatskih promjena. Ova statistika je jo$ uvijek
u eksperimentalnoj fazi i dio je Sireg klimatskog
akcijskog plana. Cilj uspostave ovih pokazatelja je da
se pomogne ucinkovitijem analiziranju klimatskih rizika
s korisnim informacijama za provedbu monetarne
politike, financijske stabilnosti i bankovne supervizije,
kao i da se pomogne boljem razumijevanju izazova i
mogucnosti pri prelasku na zelenu ekonomiju i vecoj
transparentnosti o pitanjima vezanim za klimu. Statisticki
pokazatelji za analizu klimatskih promjena su prvi
put objavljeni u sije¢nju 2023. godine u dva podrugja:
Lemisija ugljika” i ,fizicki rizici’, dok su se u studenom

2023. prosirili pokazateljima o ,odrzivim financijama”.
Pokazatelji odrzivih financija utemeljeni na dobro
utvrdenoj statistici vrijednosnih papira u naprednijoj
su fazi razvoja od pokazatelja koji pokrivaju druga dva
podrudja. Pokazatelji odrzivog financiranja pruzaju uvid
u izdavanje i drzanje duznickih vrijednosnih papira sa
»zelenim” ili ,odrzivim” karakteristikama, po rezidentima
u eurozoni. Ovi pokazatelji daju informacije o prihodu
prikuplienom za financiranje odrzivih projekata,
ukljucujuciione koji mogu pomodi prelazak na karbonski
neutralnu ekonomiju. lako ovi pokazatelji ukazuju na rast
opsega financiranja i investicija sa ,zelenim” i ,odrzivim”
karakteristikama, relevantnost i veli¢ina odrzivog duga u
cjelini na trzistu duznickih vrijednosnih papira ¢inile su
svega nesto vise od 6% neizmirenih obveza iznosa svih
duzni¢kih vrijednosnih papira izdanih ili investiranih
u eurozoni na kraju 2023. godine. Takoder, moze se
zakljuciti da je u oba slucaja kako emitiranja tako i
investiranja u odrZive vrijednosne papire u eurozoni
nazocan identi¢an trend rasta te da primat zadrzavaju
vrijednosni papri sa “zelenim” karakteristikama (Grafikon
TO 6.3 i Grafikon TO 6.4).

Grafikon TO 6.3: Odrzivi vrijednosni papiri emitirani u eurozoni
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Grafikon TO 6.4: Vlasnici odrzivih vrijednosnih papira u eurozoni
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Pokazatelji emisije ugljika pokazuju izloZzenost
financijskog sektora ugovornim stranama s poslovnim
modelima koji intenzivno koriste karbon i karbonski
intenzivna portfelja vrijednosnih papira i kredita. Ovi
pokazatelji su od pomodi u evaluaciji sektora doprinoseci
financiranju tranzicije ka karbonski neutralnoj ekonomiji.
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Pokazatelji koji mjere izlozenost financijskih institucija
fizickim rizicima procjenjuju utjecaj prirodnih katastrofa
izazvanih klimatskim promjenama na ucinak kredita
financijskih institucija i portfelja vrijednosnih papira.
Izracun ovih pokazatelja se vrsi u nekoliko koraka, prvo
kroz identifikaciju rizika prema geografskim lokacijama u
rasponu od niskog do visokog rizika, a zatim se rezultati
rizika i o¢ekivani gubitci obra¢unavaju za tvrtke koje su
ugovorne strane financijskih institucija i agregirano na
razini sektora i zemlje. Kao strategija za smanjenje rizika
se ukljucuju kolaterali i osiguranje koji ogranicavaju
financijske posljedice izloZzenosti fizickim rizicima.

Klimatske promjene su ozbiljna prijetnja za pojavu prirodnih
katastrofa i u BiH, te mogu nanijeti veliku Stetu posebno
ekonomskim sektorima poput poljoprivrede i Sumarstva,
gradevinskog sektora, transporta, vodoprivrede, industrije
i turizma. Pored ugrozenosti od prirodnih katastrofa, ovi
sektori su izloZeni i tranzicijskim rizicima s obzirom na to
da podlijezu novim propisima i obvezi primjene novih
medunarodnih tehnoloskih standarda.

Prema sazetku ekonomskog i drustvenog pregleda
Svjetske banke iz 2022. godine*” BiH je suocena sa
znacajnim rizikom od prirodnih katastrofa ukljucujuci
poplave, Kklizista, suse, toplinske valove, pozare i
potrese. Vise od 20 posto kopnenog teritorija podlozno
je poplavama s godisnjim gubitcima od priblizno 1,2
milijarde KM. Nezapamcene padavine u 2014. godini
pogodile su oko 25% stanovnistva i ozbiljno poremetile
ekonomiju prilikom ¢ega su poplavljena podrucja u 81
opdini,sposljedicamaporadnikeuposleneupoljoprivredi,
koji ¢ine 20 posto ukupne radne snage u zemlji. Poplave
uz planinski reljef, zastarjelu infrastrukturu i visoku stopu
urbanizacije su takoder izazvale vise od 3000 klizista, koja
utjecu na gotovo 15% BDP-a. Do sredine stolje¢a zbog
klimatskih promjena se ocekuje porast temperature
i smanjenje godisnje koli¢ine padavina, $to ¢e za
posljedicu imati ucestalost susa i pove¢anjem potraznje
za vodom u nekim podrucjima zemlje. Navedeni fizicki
rizici ¢e imati ucinak na profil riskantnosti bankovnog
sektora, te mogu imatiznacajan utjecaj na kreditni, trzisni,
operativni i rizik likvidnosti bankovnog sektora. S druge
strane izloZenost bh. bankovnog sektora tranzicijskom
riziku takoder nije zanemariva s obzirom na izloZzenosti
banaka prema uglji¢no ovisnim sektorima prvenstveno
kroz izlozenosti prema metalo-preradivackom sektoru,
gradevinarstvu, transportu i skladistenju, poljoprivredi
i prehrambenoj industriji, te proizvodnji energije iz
fosilnih goriva. Analizom strukture kreditnog portfelja na
kraju 2023. godine krediti prema navedenim sektorima
aproksimativno iznose do jedne cetvrtine ukupnih
kredita privatnog sektora na razini BiH.

Bankovni sektor u BiH bi trebao imati vaznu ulogu u
olaksavanju prelaska na novi model odrZivog rasta, kao
i u minimiziranju utjecaja fizickih i tranzicijskih rizika
pravilnim utvrdivanjem i implementacijom u svom
okviru rizika. Sukladno svojim strateskim ciljevima
o uskladivanju s EU regulativom i medunarodnim

37" Concept Environmental and Social Review Summary Concept Stage,
March, 2022

nacelima u svim segmentima supervizije, agencije za
bankarstvo u BiH nastoje osigurati uvjete da banke u BiH
budu spremne primjereno odgovoriti rastu¢im rizicima
koji proizlaze iz klimatskih promjena. Kao jedan od prvih
koraka koje su poduzele, agencije su tijekom 2023.
godine pripremile dokumente o strateskim prioritetima
o upravljanju i nadzoru rizika povezanih s klimatskim
promjenama i okoliSnim rizicima u bankovnom sektoru
za razdoblje od 2023. do 2025. godine, kao i smjernice za
upravljanje klimatskim i okolisnim rizicima. Agencije za
bankovnom su takoder izvrsile pregled stanja sadasnjih
praksi upravljanja klimatskim i okolisnim rizicima u
bankarskom sektoru BiH. Analizom je ustanovljeno da
su banke u BiH svjesne postojanja navedenih rizika, ali
da je napredak u ovom segmentu jo$ uvijek na niskoj
razini. Pojedine banke su napravile napredak u procesu
uvodenja elemenata okolisnih, socijalnih i upravljackih
rizika (ESG rizici) u svoje poslovanje, dok neke banke tek
pocinju s ovim aktivnostima.

lako BiH jos uvijek nema izradenu taksonomiju kao okvir
za utvrdivanje kriterija na temelju kojih se ekonomska
djelatnost definira kao ,zelena” ili ,odrziva“, bankama je
preporuceno da interno razvijaju ove definicije koristeci
definicije iz drugih medunarodnih praksi, te da ih
primjenjuju na proizvode koje nude svojim klijentima.
Na kraju od banka u BiH se ocekuje da uzmu u obzir
klimatske i okolisne rizike u svim relevantnim fazama
odobravanja kredita i upravljanja kreditnim rizikom te da
primjereno izvrse procjene spomenutih rizika uporabom
analiza osjetljivosti i testiranja otpornosti na stres.

Kako bi se ublazili rizici koji dolaze iz makroekonomskog
okruzja u okolnostima inflacijskih pritisaka pracenih
rastom kamatnih stopa na medunarodnom trzistu, obje
entitetske agencije za bankarstvo su u drugoj polovici
2022. godine donijele Odluke o priviemenim mjerama
za ublazavanje rizika od rasta kamatnih stopa u BiH.
Osnovni cilj ovih odluka, jest pravovremeno upravljanje
kreditnim rizikom, zastita korisnika financijskih usluga
i oCuvanje stabilnosti bankovnog sustava. Primjena
navedenih odluka produzena je do 31. 12. 2024. godine.
CentralnabankaBiHtijekom 2023.godinedonijelajenove
propise kojima su implementirane preporuke MMF-a
za unaprjedenje okvira obvezne rezerve, kao jedinog
instrumenta monetarne politike koji je na raspolaganju
CBBiH. Odluke o dopunama Odluke o utvrdivanju i
odrZavanju obveznih rezervi i utvrdivanju naknade na
iznos rezervi donesene su sukladno najboljim praksama
sredis$njih banaka iz regije i EU s ciljem maksimiziranja
fleksibilnosti i djelotvornosti ovog instrumenta. Uz
diferenciranje osnovice za obracun obvezne rezerve u
KM i EUR valuti, te odrzavanje obvezne rezerve u EUR
valuti za deviznu osnovicu, jedan od noviteta okvira
obvezne rezerve u odnosu na prethodni jest i obra¢un
utemeljen na preostalom razdoblju do dospije¢a umjesto
na ugovornom dospijecu sredstava u pasivi banaka koja
¢ine temelj za obracun obvezne rezerve. Ovom Odlukom
se definira da u prijelaznom razdoblju, od sije¢nja do
rujna 2024. godine, banke obracunatu obveznu rezervu
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u EUR odrzavaju drZzanjem 5% obracunate obvezne
rezerve u EUR na racunu rezervi u EUR, dok se ostatak
odrzava u KM valuti.

Narodna Skupstina Republike Srpske je 4. srpnja 2024.
godine usvojila Prijedlog Zakona o dopuni Zakona
o bankama Republike Srpske® kojim se utvrduje da
pored komercijalnih banaka, Investicijsko-razvojna
banka Republike Srpske (IRBRS) moZe obavljati poslove
primanja nov¢anih depozita ili drugih povratnih
sredstava, sukladno ovlastima za obavljanje tih poslova
utvrdenim zakonom kojim se ureduju njeno osnivanje,
pravni status i djelatnost. Takoder, usvojen je i Prijedlog
zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Investicijsko-
razvojnoj banci Republike Srpske,* kojim su prosirene
djelatnosti IRBRS, na nacin, da pored ve¢ propisanih
djelatnosti, banka moze obavljati i djelatnosti primanja
novcanih depozita i obavljanje plathog prometa. Kao
rezultat dopune navedenih zakona, Narodna Skupstina
Republike Srpske usvojila je i Zakon o dopuni Zakona
o unutarnjem platnom prometu,* kojim je utvrdeno
da usluge platnog prometa mogu pruzati i drustva za
izdavanje elektroni¢ckog novca, mikrokreditna drustva
sukladno sadozvolama Agencije za bankarstvo Republike
Srpske, kao i IRBRS sukladno sa svojim zakonom i
ovlastenjima kojima se ureduje njegovo poslovanje.

U prosincu 2023. godine usvojen je Zakon o
elektronskom novcu u Republici Srpskoj. Ovim zakonom
ureduju se pojam elektronskog novca, poslovi izdavanja
elektronskog novca, izdavaoci elektronskog novca, uvjeti
za osnivanje, poslovanje i prestanak rada drustva za
izdavanje elektronskog novca, nadzor nad obavljanjem
poslova izdavanja elektronskog novca, te zastita prava
i interesa imalaca elektronskog novca. U toku 2024.
godine radi se na implementiranju njegovih odredbi i
donosenju relevantnih podzakonskih akata iz te oblasti.

3% Zakon o dopuni Zakona o bankama Republike Srpske (Sluzbeni glasnik
RS br:63/24)

39 Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o Investicijsko-razvojnoj
banci RS (Sluzbeni glasnik RS br: 63/24)

40 Zakon o dopuni Zakona o unutarnjem platnom prometu Republike
Srpske (Sluzbeni glasnik RS br: 63/24)
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Tablica A1: Indeks cijena nekretnina (2015=100)

Sarajevo Mostar Zenica Tuzla Banja Luka Bijeljina Trebinje UKUPNO
2004. Q1 58 n 47 60
Q 58 70 46 59
Q3 58 70 47 59
Q4 59 68 46 60
2005. Q1 61 66 48 61
Q 61 70 47 61
Q3 63 67 47 62
Q4 66 70 50 65
2006. Ql 69 72 53 68
Q 74 n 49 n
05 73 70 52 70
Q4 80 60 55 74
2007. Q1 87 73 56 83
Q 98 76 67 923
Q3 108 73 72 98
Q4 m7 77 74 105
2008. Q1 125 85 78 95 112
Q 133 82 84 98 119
Q3 132 83 88 106 120
Q4 138 87 99 107 126
2009. 1] 129 104 101 97 120
Q 120 101 100 100 14
Q3 15 105 100 107 112
Q4 m 104 93 15 109
2010. Q1 m 100 99 112 108
Q m 110 101 110 110
Q3 107 104 99 105 106
Q4 106 106 107 104 106
2011. 01 105 107 105 97 105
Q 105 103 107 89 103
Q3 104 98 102 91 102
Q4 105 104 102 89 103
2012. Q 105 12 101 102 106
Q 104 101 109 9% 103
Q3 101 104 95 94 100
Q4 100 101 103 9% 100
2013. Q1 101 108 105 93 102
Q@ 99 109 104 90 100
05 92 105 97 94 99
Q4 97 109 106 90 99
2014. Qi 98 104 98 95 99
@ 9% 102 97 93 97
Q3 928 9% 99 99 98
Q4 98 % 101 92 98
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Sarajevo Mostar Zenica Tuzla Banja Luka Bijeljina Trebinje UKUPNO
2015. Q 98 101 100 98 93 102 103 98
@ 101 99 99 101 109 82 97 101
@ 98 103 102 100 101 92 99 100
Q4 102 97 99 100 101 18 101 101
2016. Q1 98 94 97 9 9 68 106 97
Q 99 97 104 99 102 93 100 100
@ 102 114 101 96 106 89 106 104
Q4 103 113 104 98 106 94 105 105
2017. Q 103 110 104 97 100 923 98 102
Q 104 9% 105 97 98 94 89 100
® 103 104 104 103 98 102 102 102
Q4 107 93 105 100 96 100 97 102
2018. Q 107 103 103 100 100 9% 103 104
@ 108 110 102 100 98 100 101 105
(03] 108 104 102 102 98 99 108 105
Q4 109 106 102 104 100 92 108 106
2019. Q 12 105 106 103 104 97 m 108
Q 13 110 109 109 97 99 106 109
(05} 12 109 13 109 97 102 108 108
Q4 15 108 107 108 100 104 110 m
2020. Q1 15 109 12 110 95 103 107 m
Q 116 122 125 103 101 109 94 113
@ 7 113 123 118 100 104 14 14
Q4 18 106 1 17 96 102 103 113
2021 Q 19 12 123 121 103 99 124 116
Q 121 17 127 120 109 105 122 118
® 124 113 126 126 12 m 133 121
Q4 128 107 131 130 113 n7 132 125
2022. Q 138 114 134 136 128 127 128 133
@ 141 123 139 137 126 126 138 136
® 149 127 144 137 133 139 136 142
Q4 156 129 14 139 143 131 145 148
2023. 160 119 157 157 150 135 158 151 133
168 125 175 166 143 147 155 158 136
179 130 178 177 150 150 176 168 143
180 133 178 184 153 146 194 m 148
lzvor: CBBiH
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Tablica A2: Pokazatelji financijskog zdravlja

o = Fal ] = =] g S = I~ ]

154 S 2 54 8 54 S 154 < < 54
Primjerenost kapitala
Stopa osnovnog kapitala 15,2 143 13,8 15,0 14,8 16,5 175 18,1 18,7 18,7 18,7
Stopa regulatornog kapitala 1728 16,3 149 15,8 15,7 175 18,0 19,2 19,6 19,6 197
Stopa redovitog osnovnog kapitala n/a n/a n/a n/a n/a 16,5 175 181 18,7 18,7 18,7
Stopa financijske poluge n/a n/a n/a n/a n/a n/a 10,5 10,2 10,0 99 101
NPL umanjeni za rezerviranja prema regulatornom kapitalu 26,4 24,6 249 176 13,5 1,4 9,6 74 70 47 3,8
Velike izlozenosti u odnosu na kapital n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 814 83,8 103,3
Kvalitet aktive
Nekvalitetna aktiva prema ukupnoj aktivi 13 10,5 10,0 83 71 6,2 52 34 3,2 25 21
Nekvalitetni krediti prema ukupnim kreditima 151 14,2 137 1,8 10,0 8,8 74 6,1 58 45 38
Rezerviranja za NPL prema nekvalitetnim kreditima 66,7 69,7 7,2 744 76,7 774 770 78,4 78,4 814 81,7
Koncentracija kredita prema ekonomskoj djelatnosti n/a n/a n/a n/a n/a n/a 73,1 72,0 13 n7 7,2
Profitabilnost
Povrat na prosjecnu aktivu -0,1 0,8 0,3 11 14 13 14 0,7 13 1,6 2,0
Povrat na prosjecni kapital -1,2 45 09 6,2 9,0 8,5 91 56 9,6 12,0 15,0
Neto prihod od kamata prema ukupnom prihodu 62,3 61,6 62,0 60,4 58,3 58,8 56,8 56,0 59,2 56,6 63,3

Prihod na temelju trgovanja financijskim instrumentima prema 04 01 01 01 01 01 01 02 01 00 00

ukupnom prihodu
Nekamatni rashodi prema ukupnom prihodu 101,2 85,7 94,5 80,7 733 74,0 71,0 83,0 60,1 55,7 52,6
Troskovi placa i doprinosa prema nekamatnim rashodima 28,1 329 29,2 31,5 329 33,2 341 29,8 43,8 441 4.8
Likvidnost
Likvidna sredstva prema ukupnim sredstvima 26,2 26,6 26,2 269 28,1 293 29,2 28,6 30,7 30,5 29,0
Likvidna sredstva prema kratkoro¢nim financijskim obvezama 65,9 65,6 619 61,6 59,9 60,4 61,0 513 513 484 472
Koeficijent pokrica likvidnosti (LCR) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 2169 2138 218,1
Koeficijent neto stabilnih izvora financiranja (NSFR) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a 168,8 163,5 159,9
Depoziti prema kreditima 87,2 92,4 96,9 101,7 1051 109,6 12,7 120,7 1303 130,8 1310
Kratkorocne financijske prema ukupnim financijskim obvezama 472 48,1 50,3 52,1 55,7 57,2 56,2 65,4 68,8 72,6 711
Devizni rizik
Indeksirani i krediti u stranim valutama prema ukupnim kreditima 68,8 68,0 67,1 62,6 60,1 56,7 539 53,9 50,2 833 376
Obveze u stranim valutama prema ukupnim financijskim obvezama 63,8 62,7 60,3 574 55,1 533 50,7 48,1 444 42,5 41,2
Neto otvorena pozicija 57 9,0 83 1,6 -0,2 21 34 42 40 1,0 15
Broj banaka 23 23 23 23 23 23 23 23 22 21 21
zvor: (BBiH

Napomena: Kompilacija FSI za bankovni sektor BiH od ¢etvrtog tromjesecja 2021. godine bazira se na Vodicu za kompilaciju indikatora financijskog zdravlja Medunarodnog monetarnog fonda iz 2019.
godine. Vrijenosti indikatora su retroaktivno preracunate za sve periode u skladu sa novom metodologijim.
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Tablica A3: Pregled ukupne imovine, kredita, depozita i financijskog rezultata banaka u BiH, 31. 12. 2023.

Ukupnaimovina Krediti Depoziti Dobit/Gubitak

Panka Iznos % Iznos % Iznos %  lznos %

1. Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo 635.321 1,6 378.531 1,6 521.310 1,6 10.742 15
2. UNION banka d.d. Sarajevo 1.114.891 29 506.502 2,2 950.644 30 5.350 0,8
3. NLBbankad.d Tuzla 1.792.923 46 1.159.726 49 1464320 46 24910 35
4. ASAbankad.d. Sarajevo 3.031.409 78 1.855.139 79 2615241 83 46.005 6,5
5. "BOSNA BANK INTERNATIONAL" d.d. Sarajevo 1546523 | 40 987.806 | 42 1315804 | 42 23349 33
6. INTESA SANPAOLO BANKA d.d. Bosna i Hercegovini 2620819 67 1767967 75 2039693 | 64 27450 39
7. Raiffeisen bank d.d. Sarajevo 5212766 | 133 2950678 | 125 4311960 | 136  121.960 173
8. Ziraatbank BH d.d. 1429037 | 37 1030156 | 44 1075382 34 32988 47
9. ProCredit bank d.d. Sarajevo 921.419 24 582.617 25 724.096 23 10.699 15
10.  Sparkasse Bank d.d. Sarajevo 2.265.886 58 1.507.397 64 1887309 6,0 32671 46
1. Komercijalno investiciona banka d.d. Velika Kladusa 128.572 03 55.100 0,2 94.968 03 1.758 0,2
12. Addiko bank d.d. Sarajevo 1.120.293 29 578441 2,5 902.815 29 16.669 24
13. UniCredit bank d.d. Mostar 7205726 | 184 4115986 | 175  599.128 | 190  161.990 230
14. UniCredit bank a.d. Banja Luka 1.275.916 33 724115 31 938177 30 22776 32
15. Addiko bank a.d. Banja Luka 1.012.725 26 681.772 29 805.209 25 23533 33
16.  Nasabankaa.d. Bijeljina 329.053 0,8 175.713 0,7 266.481 0,8 2.068 03
17. Novabanka a.d. Banja Luka 2.871.084 74 1.733.886 74 2.207.878 70 55528 79
18.  NLBbanka.d. Banja Luka 2.046.474 52 1.122.265 48  1.645.018 52 49.186 70
19.  Atosbanka.d. Banja Luka 1.213.691 31 77279 | 33 920810 | 29 24616 35
20.  Banka Po3tanska Stedionica a.d. Banja Luka 493.117 13 244194 10 382131 12 2.376 03
21.  MFbankaa.d. BanjaLuka 788517 | 2,0 601.801 2,6 574.403 18 9189 13
UKUPNO 39.056.162 | 100 23.532.589 | 100 31.639.777 | 100 705.813 100




Tablica A4: Statusne promjene banaka u razdoblju 2001. - Q2 2024. godine
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Broj Banka Vrsta promjene Datum promjene
1 Sparkasse Bank d.d. Bosna i Hercegovina Sarajevo Sparkasse Bank d.d. Sarajevo promijenila ime u Sparkasse Bank d.d. BiH Sarajevo Q32014
Sparkasse Bank d.d. Sarajevo ABS banka d.d. Sarajevo promijenila ime u Sparkasse Bank d.d. Sarajevo Q32009
ABS banka d.d. Sarajevo Postala ¢lanica Steiermaerkische Bank und Sparkassen AG, Erste Group 042006
Seh-in banka d.d. Zenica Pripojena ABS banci d.d. Sarajevo Q22002
2 Bosna Bank International (BBI) d.d. Sarajevo
3 | Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo BOR banka d.d. Sarajevo promijenila ime u Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo Q12017
BOR banka d.d. Sarajevo BOR banci d.d. Sarajevo pripojena Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo 042016
Prviredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo pripojena BOR banci d.d. Sarajevo Q42016
4 | UniCredit Bank d.d. Mostar
UniCredit Zagrebacka banka BiH d.d. Mostar UniCredit Zagrebacka banka BiH promijenilaime u UniCredit Bank d.d. Mostar Q12008
Zagrebacka banka BH d.d. Mostar Spajanje sa Univerzal bankom d.d. Sarajevo u UniCredit Zagrebacku banku BiH 032004
Univerzal banka d.d. Sarajevo Spajanje sa Zagrebackom bankom BH d.d. Mostar u UniCredit Zagrebacku banku BiH Q32004
HVB Central Profit banka d.d. Sarajevo HVB Central profit banka Sarajevo pripojena UniCredit Zagrebackoj banci BiH Q12008
HVB banka d.d. Sarajevo Spajanje sa Central Profit bankom u HVB Central Profit banku d.d. Sarajevo Q42004
Central Profit banka d.d. Sarajevo Spajanje sa HVB bankom d.d. Sarajevo u HVB Central Profit banku d.d. Sarajevo 042004
Travnicka banka d.d. Travnik Pripojena Central Profit banci d.d. Sarajevo Q42002
5 | UniCredit Bank a.d. Banja Luka Nova Banjalucka banka a.d. Banja Luka promijenilaime Q22008
Nova Banjalucka banka a.d. Banja Luka Pripojena HVB grupaciji, nastavila poslovanje kao zasebno pravno lice Q42005
Banjalucka banka a.d. Banja Luka Privatizovana i promijenila ime u Nova Banjalucka banka a.d. Banja Luka Q12002
6 | AddikoBankd.d. Sarajevo
Hypo Alpe Adria Bank d.d. Mostar Hypo Alpe Adria Bank d.d. Mostar promijenila ime i sjediSte 042016
7 | Addiko Bank a.d. Banja Luka
Hypo Alpe Adria Bank a.d. Banja Luka Hypo Alpe Adria Bank a.d. Banja Luka promijenilaime 042016
Kristal banka a.d. Banja Luka Kristal banka a.d. Banja Luka promijenilaime Q32003
8 | ASAbankad. d.Sarajevo
ASAbanka Nasa i snazna d. d.Sarajevo Pripojena ASA banci d. d. Sarajevo Q42022
ASA banka Nasaisnazna d. d. Sarajevo Sberbank BH d. d. Sarajevo u postupku restrukturiranja promijenila viasnistvo 022022
Vakufska banka d. d. Sarajevo Pripojena ASA banci d. d. Sarajevo 042021
Investiciono komercijalna banka (IKB) d. d. Zenica IKB d. d. Zenica promijenila sjediste i naziv u ASA banka d. d. Sarajevo 042016
MOJAbanka d. d. Sarajevo MOJA banka d. d. Sarajevo pripojena Investiciono komercijalnoj banci d. d. Zenica Q32016
FIMA banka d. d. Sarajevo Promijenilaime u MOJA banka d. d. Sarajevo 042010
VABA banka d. d. Sarajevo Promijenilaime u FIMA banka d. d. Sarajevo Q32007
Validus banka d. d. Sarajevo Promijenilaime u VABA banka d. d. Sarajevo Q12007
Ljubljanska banka d. d. Sarajevo Osnovana Validus banka preuzela dio aktive i pasive Ljubljanske banke d. d. Sarajevo Q32006
ASA banka Nasa i snazna d. d.Sarajevo Sherbank d. d. Sarajevo promijenilaime u ASA banka Nasa i snazna d. d.Sarajevo 022022
Sberbank d .d. Sarajevo ASAFinance d. d. Sarajevo postala vlasnik Sberbank d. d. Sarajevo Q12022
Sherbank d. d. Sarajevo Volksbank d. d. Sarajevo promijenila ime u Sberbank d. d. Sarajevo Q12013
Volksbank d.d. Sarajevo Sberbank grupacija preuzela Volkshank d. d Sarajevo Q12012
9 Komercionalno investiciona banka (KIB) d.d. Velika Kladusa
10 | NLBBankad.d. Sarajevo
NLB Tuzlanska banka d.d. Tuzla NLB Tuzlanska banka d.d. Tuzla promijenila sjediste i ime u NLB Banka d.d. Sarajevo Q12012
Tuzlanska banka d.d. Tuzla Tuzlanska banka d.d. Tuzla promijenila ime u NLB Tuzlanska banka d.d Tuzla Q32006
Comercebank ban¢na skupina NLB d.d. Sarajevo Pripojena Tuzlanskoj banci d.d. Tuzla Q32006
11 | NLBBanka a.d. Banja Luka
NLB Razvojna banka a.d. Banja Luka NLB Razvojna banka a.d. Banja Luka promijenila ime u NLB a.d. Banja Luka 042015
LHB banka a.d. Banja Luka Spajanje sa Razvojnom bankom jugoistocne Europe u NLB Razvojna banka a.d. BL Q22006
Razvojna banka jugoistocne Europe a.d. Banja Luka Spajanje sa LHB bankom a.d. Banja Luka u NLB Razvojnu banku a.d. Banja Luka Q22006
12 | Raiffeisen Bank d.d. BiH, Sarajevo
Raiffeisen Bank HPB d.d. Mostar Pripojena Raiffeisen banci d.d. Sarajevo Q12003
13 | ProCredit Bank d.d. Sarajevo Microenterprise bank d.d. Sarajevo promijenila ime u ProCredit Bank Q42003
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Broj Banka Vrsta promjene Datum promjene
14 | ZiraatBank BH d.d. Sarajevo Turkish Ziraat Bank Bosnia d.d. Sarajevo promijenila ime u Ziraat Bank BH Q12013
15 | Union banka d.d. Sarajevo
16 | Atosbanka. d. Banja Luka Sberbank a. d. Banja Luka promijenilaime u Atos bank a. d. Banja Luka 022022

Sberbank a. d. Banja Luka Nova banka a. d. Banja Luka u postupku restrukturiranja postala vlasnik Sberbank a. d. Banja Luka 022022
Sherbank a. d. Banja Luka Volksbank a. d. Banja Luka promijenilaime Q12013
Volksbank a. d. Banja Luka Sberbank grupacija preuzela Volksbank a. d. Banja Luka Q12012
Zepter Komercbanka a. d. Banja Luka Postala ¢lanica Volksbank International AG, promijenila ime u Volkshank a. d. BL Q32007
17 | Intesa Sanpaolo banka d.d. BiH
UPI banka d.d. Sarajevo Promijenilaime u Intesa Sanpaolo banka d.d. BiH Q32008
LT Gospodarska banka d.d. Sarajevo Pripojena UPI banci d.d. Sarajevo 032007
Gospodarska banka d.d. Sarajevo Spajanje sa LT Komercijalnom bankom Livno u LT Gospodarsku banku d.d. Sarajevo Q12003
LT Komercijalna banka d.d. Livno Spajanje sa Gospodarskom bankom Sarajevo u LT Gospodarsku banku d.d. Sarajevo Q12003
18 | Nova banka a.d. Banja Luka Nova banka a.d. Bijeljina promijenila sjediste 032007
Agroprom banka a.d. Banja Luka Pripojena Novoj banci a.d. Bijeljina Q12003
19 | Nasabankaa.d. Banja Luka
Nasa banka a.d. Bijeljina Promijenilaime u Nasa banka a.d. Banja Luka 022024.
Pavlovi¢ International Banka a.d. Slobomir Bijeljina Promijenilaime u Nasa banka a.d. Bijeljina Q42019.
Privredna banka a.d. Doboj Pripojena Pavlovi¢ International banci 022003.
Privredna banka a.d. Brcko Pripojena Pavlovi¢ International banci Q42002.
Semberska banka a.d. Bijeljina Pripojena Pavlovi¢ International banci Q42001.
20 | Banka Postanska Stedionoca a.d. Banja Luka
Komercijalna banka a.d. Banja Luka Komercijalna banka promijenila ime u Banka Postanska Stedionoca a.d. Banja Luka 012022
Komercijalna banka a.d. Banja Luka Banka Postanska Stedionica a.d. Beograd kupila Komercijalnu banku a.d. Banja Luka 042021
21 | MFbankaa.d. Banja Luka
IEFK banka a.d. Banja Luka Promijenilaime u MF banka a.d. Banja Luka 032010
Banke kojima su oduzete dozvole za rad od 2002. godine: Nadn?vak
promjene
1 Camelia banka d. d. Biha¢ Q12002
2 Privrednabankaa. d. Gradiska Q12002
3 Ekvator banka a. d. Banja Luka 012002
4 International Commercial Bank Bosnia d. d. Sarajevo 032002
5 Banka za jugoistocnu Europu Banja Luka Q42002
6 Privrednabankaa. d. Srpsko Sarajevo 042004
7 Gospodarskabankad. d. Mostar 042004
8  Ljubljanska bankad. d. Sarajevo Q32006
9 Hercegovacka bankad. d. Mostar Q32012
10 Postbank BH Postanska banka BiH d. d. Sarajevo 022013
1 Bobarbankaa. d.Bijeljina 042014
12 BankaSrpskea.d.Banja Luka 022016
13 Vakufska bankad. d. Sarajevo 042021
14 ASAbanka Nasaisnaznad. d.Sarajevo 042022
Izvor: CBBiH
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