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UVODNI SAZETAK

Zabiljezen je rast nezaposlenosti u svijetu kao rezultat pandemije COVID-19 cije je
prve ekonomske posljedice osjetila Kina (GO1). lako se broj nezaposlenih lica smanjio,
zbog mnogih djelatnosti koje su pogodene pandemijom COVID-19, oc¢ekuje se rast
nezaposlenostii u BiH (G02). Cijene nafte i Zeljezne rude su zabiljezile pad na svjetskom
trzistu usljed globalnog usporavanja ekonomija svijeta (GO03). Uvoz je smanjen,
najvise uslijed smanjenja uvoza proizvoda mineralnog porijekla, dok je s druge strane
zabiljezen i pad izvoza, prvenstveno izvoza baznih metala (G04 i GO5). Pad industrijske
proizvodnje u BiH je rezultat prestanka rada pojedinih strateskih preduzeda, ali i
slabije strane potraznje, koja je uslovljena sirenjem pandemije COVID-19. Preradivacka
industrija je zabiljeZila najznacajniji pad (G06). Blagom rastu cijena najvise je doprinio
rast cijena hrane i pi¢a (G07). Nominalni kurs KM u januaru je deprecirao prema vedini
valuta glavnih trgovinskih partnera BiH (G08).

Devizne rezerve su zabiljezile neznatan pad u odnosu na kraj godine kao rezultat
promjene u visini strane pasive banaka $to je uobicajeno za pocetak godine (G09).
Zabiljezenojetek blago ubrzavanje multiplikacije novcazbog relativho nepromijenjenih
trendova u komponentama nov¢ane mase (G10). Osnovica za obracun obavezne
rezerve stagnira od kraja 2019. godine, a visak iznad obavezne rezerve je smanjen
(G11). U bankarskom sektoru je s jedne strane zabiljezen rast ukupnih depozita, dok je
s druge strane zabiljeZen znacajan pad kreditne aktivnosti (G12 i G13).

Naplata prihoda od indirektnih poreza u prva dva mjeseca je stabilna, ali se ocekuje
znacajniji pad prihoda u narednom periodu usljed negativnih posljedica pandemije
COVID-19 (G14 i G15). Generalna vlada BiH je zabiljezZila znacajan rast obaveza po
osnovu emitovanja vrijednosnih papira na godisnjem nivou (G16). Vlada Republike
Srpske je izvrsila dvije emisije vrijednosnih papira, dok vlada Federacije BiH nije imala
emisija na trzistu kapitala u prva dva mjeseca tekuce godine (G17). Javna zaduzenost
sektora generalne vlade BiH je umjerena (G18).

NAPOMENA: ZBOG VANREDNIH USLOVA RADA USLJED PANDEMIJE, OVAJ MJESECNI
EKONOMSKI PREGLED NE SADRZI STATISTICKE TABELE. MOLIMO VAS DA PODATKE
PREUZIMATE DIREKTNO SA WEB STRANICE CBBiH. HVALA.




MJESECNI EKONOMSKI PREGLED JANUAR - FEBRUAR / 2020.

GO1: Stopa nezaposlenosti u odabranim zemljama

12,0%

10,0%

2,0%

0,0%

o \_/'\/\A’_A/_
" _,\/\_\/\_/\,—/
4.0% \/\_/\/\___/\

U posljednjim godinama je primjetan silazan trend
stope nezaposlenosti u vecini zemalja, kao rezultat rasta
ekonomske aktivnosti. Slijedom snaznog uticaja pandemije
COVID-19 koja je usporila ili zaustavila globalni protok
roba i usluga, ocekuje se rast nezaposlenosti u narednim
mjesecima, $to je evidentno na kraju februara u Kini, koja je
prvotno izvoriste epidemije.
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G02: Broj nezaposlenih lica u februaru
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Izvor: Agencija za rad i zaposljavanja BiH

Nakon $to je u prethodnoj godini zabiljezen najmanji broj
nezaposlenih lica u posljednjoj dekadi, u prva dva mjeseca
tekuée godine nastavljen je pad broja nezaposlenih lica na
godisnjem nivou. Ipak, slijedom snaznog uticaja pandemije
koronavirusa koja je uzrokovala prestanak rada brojnih
djelatnosti, u narednim mjesecima se ocekuje prekid ovog
pozitivhog trenda.

G03: Cijene nafte i Zeljezne rude na svjetskom trzistu
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Cijena nafte na svjetskom trzistu od pocetka godine je u
padu, odnosno od sredine 2019. godine, kada je i doslo
do globalnog ekonomskog usporavanja, te trgovinskih
barijera. U februaru je cijena nafte iznosila 55 USD po barelu
$to predstavlja mjesecni pad od 13,5%, dok je na godisnjem
nivou cijena nafte niza za 14,2%. Usporavanje svjetskih
ekonomija uzrokovalo je i smanjenje cijena Zeljezne rude,
cijena po metrickoj toni iznosila 87,6 USD u februaru, sto
predstavlja smanjenje od 8,4% na mjese¢nom nivou.
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G04: Uvoz prema glavnim grupama proizvoda, godisnje stope rasta
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B Proizvodi mineralnog porijekla
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Izvor: CBBiH
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Proizvodi hemijske industrije

U prva dva mjeseca 2020. godine uvoz je smanjen za 2,3% na
godisnjem nivou. Najznadajnije smanjenje je registrovano
kod uvoza proizvoda mineralnog porijekla 22,8%, s tim da
je doslo i do smanjenja cijene nafte na svjetskom trzistu,
ali i do smanjenja uvezene koli¢ine. Uvoz baznih metala se
smanijio, ali ne tako drasti¢no kao $to je to slucaj kod izvoza,
te je smanjenje za prva dva mjeseca iznosilo 5,5%. Jedino
jos uvoz vozila biljezi pozitivne i visoke stope rasta. Tako je
uvoz vozila za prva dva mjeseca 2020. godine na godiSnjem
nivou povecan za 10,9%.

GO5: I1zvoz prema glavnim grupama proizvoda, godisnje stope rasta
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Za prva dva mjeseca 2020. godine, izvoz je smanjen za 1,2%
nagodisnjem nivou.Stopasmanjenjaizvozaufebruaruiznosi
3,0% na mjese¢cnom nivou. lzvoz proizvoda mineralnog
porijekla je za prva dva mjeseca ostvario pozitivhu stopu
rasta od 1,2% na godiSnjem nivou, s tim da su mjese¢ne
oscilacije jako izrazene. U januaru je zabiljezen pad izvoza
ove grupe od 9,6%, dok je u februaru registrovan rast od
13,2%. Od pocetka godine najznacajnije smanjenje izvoza
biljeze bazni metali 16,9% za prva dva mjeseca, u prvom
redu zbog gasenja Aluminijuma, dok se i izvoz proizvoda
od Zeljeza i Celika smanjio za 4,1%, zbog smanjenja traznje.
Izvoz drveta i proizvoda od drveta je smanjen za 7,2%.
Jedino je izvoz masina i aparata i elektri¢nih uredaja za prva
dva mjeseca ostvario pozitivnu, ali dosta nisku godisnju
stopu rasta (1,7%).

GO06: Godisnje promjene industrijske proizvodnje prema podruc¢jima
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Znacajan pad industrijske proizvodnje koji je zabiljezen
tokom cijele prethodne godine je kratko prekinut u
januaru, nakon cega je u februaru opet zabiljezen pad
proizvodnje na godisnjem nivou. Pad proizvodnije je rezultat
prestanaka rada pojedinih strateskih preduzeca, te slabije
inostrane potraznje, slijedom sve veceg uticaja pandemije
koronavirusa. Posmatrajuci period od prva dva mjeseca,
u odnosu na isti period prethodne godine, biljezi se pad
industrijske proizvodnje od 0,7%. Djelatnosti proizvodnje i
distribucije elektri¢ne energije i plina, te rudarstvo biljeze
rast proizvodnje, dok snazan pad preradivacke industrije ima
najznacajniji doprinos smanjenju industrijske proizvodnje.
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GO07: Godisnja promjena prosjecnih potrosackih cijena za prva dva mjeseca
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Posmatrano na godisnjoj osnovi period od prva dva
mjeseca, blagi rast opsteg nivoa cijena najvecim dijelom je
determiniran doprinosom rasta cijena hrane i pice (0,4 p.p),
te alkoholnih pi¢a i duhana (0,3 p.p). Istovremeno, cijene
odjeée i obuce biljeze negativan doprinos rastu opsteg
nivoa cijene (-0,4 p.p), uz zabiljezen godisnji pad cijena od
9,1%

G08: Godisnje promjene u deviznom kursu, januar 2020.

Nominalni kurs KM u januaru 2020. godine je deprecirao
prema vecini valuta nash glavnih trgovinskih partnera.
Najizrazenija deprecijacija KM na godisnjem nivou je
zabiljezena prema ruskoj rublji 10,2%, britanskoj funti
4,2% i ameri¢kom dolaru za 2,7%. Tako nominalni efektivni
kurs NEER ukazuju na deprecijaciju KM prema valutama
glavnih trgovinskih partnera 0,2% u posljednjih godinu
dana, gdje su valute poredane prema znacaju zemlje u
trgovinskoj razmijeni. Deprecijacija NEER je uzrokovana
nominalnom deprecijacijom KM prema valutama zemalja u
razvoju, a kao posljedica kretanja EUR (nase sidrene valute)
prema americkom dolaru. Realni efektivni kurs KM (REER)
na godisnjem nivou pokazuje znacajniju deprecijaciju od
1,8%, Sto ukazuje na nizu inflaciju u nasoj zemlji od onih u
zemljama nasim trgovinskim partnerima.
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[ Drugi depoziti kod CBBiH (d.s.)

Racun rezervi (d.s.)

Izvor: CBBiH

Gotovina izvan CBBiH (d.s.)

== Devizne rezerve (I.s.)

Devizne rezerve su zabiljezile blago smanjenje (135.2
miliona KM, ili 1.07%) u prva dva mjeseca, u odnosu na
kraj 2019. godine. To nije neuobicajeno za pocetak godine,
prvenstveno usljed promjena u visini strane pasive banaka.
Medu komponentama rezervnog novca, gotovina izvan
CBBiH ima sve znacajniji utjecaj na promjene u nivou
deviznih rezervi. Pri tome, bitno je napomenuti da je kolic¢ina
KM van komercijalnih banaka gotovo nepromijenjena
od polovine 2019. godine, ali je povecana koli¢ina KM u
trezorima banaka.
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G10: Monetarna multiplikacija
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15 novc¢ane mase, biljezi se tek blago ubrzavanje multiplikacije
novca u prva dva mjeseca 2020. godine. Bez znacajnije
| rocne transformacije depozita domacih sektora, sto je
prvenstveno uslovljeno visinom kamatnih stopa na depozite
05 domadim sektorima, kao i snaznije kreditne aktivnosti, ne
moze se ocekivati ni znacajniji rast multiplikatora novca.
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G11: Stanje na racunu rezervi kod CBBiH
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= Osnovica za obracun
obavezne rezerve (I.s.)

u milijardama KM

Osnovica za obracun obavezne rezerve stagnira od kraja
2019. godine. Ne mozZe se govoriti o0 promjeni trenda, jer se
u prvim mjesecima godine, obi¢no, priviemeno smanjuje
strana pasiva banaka.

Sa druge strane, viSak iznad obavezne rezerve je smanjen
u prva dva mjeseca 2020. godine (150.4 miliona KM, ili
5.05%). Nema naznaka da se radi o jacanju preferencija
ka stranoj aktivi, ili drZzanju gotovine, bilo od strane
banaka, ili stanovnistva. Pomenuto upucuje na zaklju¢ak
da je smanjenje viska iznad obavezne rezerve posljedica
regulatornih promjena u pogledu rezervisanja za kreditne
gubitke.

Implicitna stopa obavezne rezerve je, u posljednjem
obra¢unskom periodu u februaru, iznosila 20.4%. Stopa
obavezne rezerve je bila nepromijenjena na 10%.

G12: Depoziti, godisnje stope rasta
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=== Ukupni depoziti
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Prenosivi depoziti

U februaru je nastavljen rast ukupnih depozita po visokim
stopama. Zabiljezena je stopa rasta od 9,67% na godisnjem
nivou, uz, do sada, najvisu vrijednost ukupnih depozita
(23,96 milijardi KM na kraju februara). Depoziti u domacoj
valuti rastu brze od depozita u stranoj valuti i na mjese¢nom
i na godisnjem nivou. Unutar obe grupe depozita nastavljen
je trend rasta orocenih depozita.
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G13: Krediti u bh. bankarskom sektoru
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= Krediti stanovni$tvu
= Krediti nefinansijskim privatnim preduze¢ima
Izvor: CBBiH

U izvjeStajnom periodu je zabiljezen znacajan pad kreditne
aktivnosti. Razlika izmedu stope kreditnog rasta privredi i
stanovnistvu je dodatno povecana. Kao posljedica razlicite
dinamike kreditnog rasta promijenjena je struktura
kreditnog portfolija. Krediti privredi su u periodu 2/2019-
2/2020. smanjili svoje u¢eS¢e u ukupnim kreditima za 1,36
p.p, a krediti stanovnistvu se povecali za 0,73 p.p. tako da
je njihovo uces¢e u ukupnim kreditima 48,35% na kraju
feburara 2020. godine.

G14: Mjesecne promjene indirektnih poreza
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U prva dva mijeseca 2020. godine nastavljen je rast
prihoda od indirektnih poreza, koji su u odnosu na isti
period prethodne godine zabiljezili kumulativni rast od
45,3 miliona KM (4,5%). Najveci doprinos rastu prihoda je
od PDV-a koji je nakon uobi¢ajenog januarskog pada na
mjese¢nom nivou, u februaru zabiljezio mjesecni rast. lako
su prihodi od carina izgubili dosta na znacaju, koji su ranije
imali za finansiranje budzeta, oni su i dalje bitni za fiskalnu
konsolidaciju svih nivoa vlada u BiH. Njihovo znacajno
smanjenje moze dovesti do budzetskih problema. Carine
se naplacuju na uvoz roba iz tre¢ih zemalja, prvenstveno iz
Kine. Preliminarni podaciindirektnih poreza za mart ukazuju
dalji rast prihoda od indirektnih poreza, koji ¢e zasigurno u
periodu koji dolazi pretrpjeti poremecaje usljed globalne
pandemije COVID-19.

G15: Godisnja stopa rasta akciza
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= Godisnja stopa rasta akciza (d.s.)

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje
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U prva dva mjeseca tekuce godine zabiljeZena je nesto bolja
naplata prihoda od akciza u odnosu naiisti period prethodne
godine. U navedenom periodu prikupljeno je 230,7 miliona
KM KM po osnovu akciza, $to predstavlja rast od 6,6
miliona KM. Zbog restriktivnih mjera koje su na snazi zbog
pandemije COVID-19, a koje za posljedicu ve¢ imaju manju
potraznju i potrosnju nafte i drugih akciznih proizvoda, u
narednom periodu se zasigurno moze ocekivati negativan
uticaj na naplatu prihoda po ovom osnovu.
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G16: Zaduzenost generalne vlade kod komercijalnih banaka, godisnje
promjene
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vrijednosnih papira
= Obaveze generalne vlade kod banaka po osnovu kredita
Izvor: CBBiH

U februaru je zabiljezen znacajan rast obaveza po osnovu
vrijednosnih papira generalne vlade na godisnjem nivou
(335,7 miliona KM), dok je za isti period rast kredita
generalne vlade bio neznatan. Na kraju februara ukupna
zaduzenost sektora generalne vlade po navedena dva
osnova je iznosila 2,62 milijarde KM, $to predstavlja godisnji
rast obaveza od 14,7%. IzloZzenost bankarskog sektora
prema sektoru generalne vlade na kraju februara je bila
oko 8,0% ukupne aktive bankarskog sektora. U narednom
periodu ta izlozenost ¢e zasigurno biti veca, s obzirom da
¢e vlade morati zaduzivanjem nadomijestiti nedostajuce
prihode u budzetima koji ¢e biti smanjeni usljed posljedica
pandemije COVID-19.

G17: Emisije Sestomjesecnih trezorskih zapisa Republike Srpske
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U prva dva mjeseca Federacija nije vrsila emisije na
Sarajevskoj berzi, dok je Republika Srpska izvrsila dvije
emisije Sestomjesecnih trezorskih zapisa. Obje emisije su
bile uspjesne, a ukupni iznos emisija je bio 66 miliona KM.
lako suijanuarska i februarska emisija izvrsene po kamatnoj
stopi od 0%, traznja za kratkoro¢nim javnim dugom
Republike Srpske je bila bitno razlic¢ita. Znacajno smanjenje
traznje za javnim dugom ispoljeno tokom februarske
emisije je zadnji put zabiljezeno prije tri godine i moglo bi
se dovesti u vezu sa promjenom poslovne politike banaka
u vezi sa stepenom izloZzenosti prema sektoru generalne
vlade, ali i sa visinom javnog duga Republike Srpske.

G18: Javni dug sektora generalne vlade BiH i zemalja u regionu
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BiH spada u umjereno zaduzene zemlje. Javni dug sektora
generalne vlade BiH u odnosu na zemlje u regionu je najnizi
i iznosi 32,5% izrazeno u procentima BDP-a. U tom smislu,
odredeni kapaciteti za novim zaduzivanjem postoje. Na
nivou drzave ocekuje se realizacija novih zaduzenja, ¢ija bi
sredstva bila usmjerena na ublazavanje posljedica po BiH
budzete, koje ¢e proizadi kao rezultat globalne pandemije
CovID-19.
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