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UVvVOD

Pod finansijskom stabilnos¢u CBBiH podrazumijeva
stanje u kojem finansijski sistem moze apsorbovati
Sokove bez znacajnih poremecaja u svom trenutnom
i budu¢em funkcionisanju i ¢ije funkcionisanje nema
negativne uticaje na ekonomiju.

Mandat CBBiH za pracenje stabilnosti finansijskog
sistema indirektno proizlazi iz Zakona o CBBiH.
CBBiH ima aktivhu ulogu u razvoju i implementaciji
politike stabilnosti i odrzivog ekonomskog rasta BiH,
kroz osiguranje stabilnosti domace valute i ukupne
finansijske i ekonomske stabilnosti u zemlji. Jedan od
osnovnih zadataka CBBiH je uspostava i odrzavanje
odgovarajucih platnih i obracunskih sistema kao dijela
finansijske infrastrukture. CBBiH doprinosi ocuvanju
finansijske  stabilnosti  kroz ~zakonom  utvrdenu
nadleznost koordinacije djelatnosti entitetskih agencija
za bankarstvo. CBBiH, u skladu s odlukom Upravnog
vijeca, ucestvuje u radu medunarodnih organizacija koje
rade na ucvrs¢ivanju finansijske i ekonomske stabilnosti
kroz medunarodnu monetarnu saradnju. Aktivnosti
CBBiH na polju pracenja stabilnosti finansijskog sistema
obuhvataju i specijalizovanu komunikaciju s relevantnim
medunarodnim i domacim institucijama kojom se
osigurava kontinuitet procesa pracenja sistemskih rizika.
Doprinos ocuvanju finansijske stabilnosti CBBiH daje
u okviru ¢lanstva u Stalnom komitetu za finansijsku
stabilnost BiH.

Publikovanjem lIzvjestaja o finansijskoj stabilnosti CBBiH
nastoji doprinijeti finansijskoj stabilnosti u BiH kroz:

« unapredenje razumijevanja i podsticanje
dijaloga o rizicima za finansijske posrednike u
makroekonomskom okruzenju;

+ upozoravanje finansijskih institucija i drugih u¢esnika
na trzistu na mogudi kolektivni uticaj njihovih
pojedinacnih akcija;

.« stvaranje konsenzusa o finansijskoj stabilnosti i
poboljsanje finansijske infrastrukture.

lako je fokus ovog izvjestaja na dogadajima iz 2024.
godine, njegov obuhvat je proSiren i na najvaznija
desavanja iz prve polovine 2025. godine, u skladu
s dostupnim podacima u vrijeme izrade. lIzvjestaj o
finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu je organizovan po
poglavljima kako slijedi. U izvrSnom sazetku su naglaseni
najvazniji rizici po stabilnost finansijskog sistema. U
prvom poglavlju su predstavljeni glavni trendovi i rizici
iz medunarodnog okruzenja. U sklopu ovog poglavlja
posebno su izdvojeni glavni rizici iz EU i eurozone, te
su opisani njihovi efekti na bankarski sektor i realnu
ekonomiju ovog geografskog podrucja, s fokusom na
rizike koji mogu imati uticaj na bankarski sektor i realnu
ekonomiju BiH.

Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

Drugo poglavlje daje pregled trendova i potencijalnih
rizika iz domaceg okruzenja koji se odrazavaju na
funkcionisanje finansijskog sistema u BiH, ukljucujuci
i pregled glavnih trendova i rizika koji dolaze iz
fiskalnog sektora. Trece poglavlje ilustruje efekte
rizika identifikovane u prethodnim poglavljima na
potrazivanja od stanovniStva. Fokus Cetvrtog poglavlja
su efekti identifikovanih rizika na sektor pravnih lica. U
petom poglavlju se ocjenjuju efekti rizika na stabilnost
finansijskog sektora, s fokusom na bankarski sektor.
Sesto poglavlje ilustrira osnovne trendove u finansijskoj
infrastrukturi: platnim sistemima i requlatornom okviru.
Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu sadrzi
pet tekstnih okvira: Ocjena glavnih makrofinansijskih
rizika po finansijsku stabilnost, Trziste nekretnina,
Potencijalni efekti povecanja minimalne plate na
poslovanje preduzeca u BiH, Procjena otpornosti
bankarskog sektora na trzisni rizik, te Pojam, znacenje i
metodologija za utvrdivanje sistemski znacajnih banaka.

Na kraju, potrebno je naglasiti da se ovaj Izvjestaj bavi
isklju¢ivo pitanjima od znacaja za sistemski rizik, jer je
nadzor poslovanja finansijskih posrednika, u skladu s
vazeéim zakonima u BiH, zadatak nadleznih supervizora
za finansijski sektor. Njegov osnovni cilj je da ukaze
na rizike koji dolaze iz finansijskog sistema, kao i
makroekonomskog okruzenja, te procijeni sposobnost
sistema da apsorbuje te Sokove.
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IZVRSNI SAZETAK

Nakon umjerenog rasta u 2024. godini, globalni izgledi su
se pogorsali u 2025. godini zbog zaostravanja trgovinskih
politika, posebno od strane SAD-a, te pojacane fiskalne
neizvjesnosti. Rizici po globalnu finansijsku stabilnost su
povecani tokom 2025. godine usljed rasta geopolitickih
napetosti, protekcionistickih trgovinskih mjera i povecane
ekonomske fragmentacije. Finansijska trzista obiljezava
izrazena volatilnost, posebno na trzistima energenata i
valuta, dok rast cijene zlata ukazuje na povecanu potraznju
za sigurnom imovinom. U eurozoni je nastavljen slab
ekonomski oporavak, uz trajne slabosti u privatnoj potrosnji i
investicijama, te sporu dezinflaciju, posebno u sektoru usluga.
U takvom okruZenju, klju¢ni rizici za globalnu i evropsku
finansijsku stabilnost ostaju geopoliticka neizvjesnost,
ogranicen fiskalni prostor i strukturne slabosti.

Na domacem planu, rizici iz makroekonomskog okruZenja
su se smanijili, ponajvise zahvaljujuci usporavanju inflacije,
koja se tokom 2024. godine priblizZila historijskom prosjeku.
Rast realnih neto plata i smanjenje nezaposlenosti doprinijeli
su jacanju licne potrosnje i ubrzanju ekonomske aktivnosti.
Trziste nekretnina obiljeZava snazZan rast cijena u posljednje
tri godine, dok je izloZenost banaka ovom segmentu blago
povecana, ali jos uvijek ne predstavlja sistemski rizik. S druge
strane, uoceno je pogorsanje vanjskotrgovinskog salda i
povecana platnobilansna ranjivost BiH. Fiskalna pozicija
blago je oslabliena zbog rasta fiskalnog deficita i uceséa
javnog duga, ali fiskalni rizici ostaju pod kontrolom.

Zbog slabljenja inflacije i rasta realnih dohodaka,
domacinstva su povecala potro$nju i zaduZenost, uz
zadrZavanje dominantne orijentacije prema komercijalnim
bankama. Rast kreditne aktivnosti u segmentima opste
potrosnje i stambenih kredita bio je pracen daljnjim
smanjenjem uces¢a nekvalitetnih kredita. Ipak, segment
stanovnistva s nizom sposobnoscu otplate biljeZi rast kredita
udrugom nivou kreditnog rizika. Trend smanjenja izloZenosti
stanovnistva prema varijabilnim kamatnim stopama se
nastavlja, a ukupnidepoziti stanovnistva, narocito dugorocni
oroceni depoziti, dodatno su porasli.

U sektoru nefinansijskih preduzeca zabiljeZen je rast ukupne
zaduZenosti, kako prema domacim, tako i prema inostranim
finansijskim izvorima, pri ¢emu vanjska zaduZenost
preuzima sve vece ucesce u ukupnim obavezama preduzeca.
Uslovi finansiranja su i dalje povoljni zahvaljujuci stabilnim
kamatnim stopama i dostupnosti kreditne podrske banaka.
Preduzeca su se, radi smanjenja izloZenosti kamatnom riziku,
sve vise orijentisala na zaduZenje uz fiksne kamatne stope.
Zahvaljuju¢i rastu poslovnih prihoda i zadovoljavajucoj
kapitaliziranosti, sektor preduzeca je uspjesno apsorbirao
Sokove u 2024. godini. Ipak, izazovi u 2025. godini uklju¢uju
slabljenje vanjske potraznje, moguci porast inflacije, rast
troskova zbog energetske tranzicije te uvodenje karbonskih
taksinaizvoz u EU.

Bankarski sektor BiH ostao je stabilan i likvidan u 2024.
godini, zadrZavajuci pozitivne trendove u kapitaliziranosti,
kvalitetu aktive i profitabilnosti. Snazan rast kreditiranja
privatnog sektora doveo je do smanjenja negativnog jaza
izmedu kredita i BDP-a i podrZzao oporavak finansijskog
ciklusa. Referentne kamatne stope banaka ostale su na
niskim nivoima, dok u strukturi izvora sredstava i dalje
dominiraju depoziti po videnju. lako je kreditni rizik sektora
stanovnistva uglavnhom amortiziran rastom realnih plata,
rast nenamjenskih kredita nosi potencijalne rizike. S druge
strane, sektoru preduzeca prijeti veci pritisak na uredno
servisiranje obaveza. Potencijalno pogorsanje kvaliteta
aktive i rast kamatnog rizika mogu negativno uticati na
profitabilnost. Ipak, rezultati stres-testova pokazuju visoku
otpornost sektora, koja ce biti dodatno ojacana uvodenjem
zastitnog kapitalnog sloja za sistemski znacajne banke
tokom 2025. godine.

Uprkos rastu bilansne sume sektora nebankarskih
finansijskih institucija, njihova ukupna uloga i znacaj ostaju
ograniceni. Dominacija bankarskog sektora ostaje izrazena,
bez veceg napretka u razvoju trZista kapitala i nebankarskih
posrednika. Mikrokreditni sektor biljeZi rast aktive, ali uz
skroman napredak u profitabilnosti. Lizing sektor je zabiljeZio
rast dobiti, dok sektor osiguranja, kao najznacajniji dio
nebankarskog sistema, biljeZi stabilan rast premija. Promet
na domacim berzama je blago porastao, uz dominaciju
emisija entitetskih duznickih vrijednosnih papira.

Centralna banka BiH je u 2024. godini izvrSavala svoju
zakonsku obavezu odrZavanja odgovarajucih platnih
sistema. Platni promet se odvijao nesmetano kroz sisteme
Zirokliringa i bruto poravnanja u realnom vremenu (RTGS).
Odrzavani su Centralni registar kredita (CRK) i Jedinstveni
registar racuna poslovnih subjekata (JRRPS), a realizacija
transakcija putem medunarodnog kliringa placanja s
inostranstvom se odvijala nesmetano.
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1. TRENDOVII RIZICI
1Z MEDUNARODNOG
OKRUZENJA

Uslovi za globalnu finansijsku stabilnost pogorsani
su tokom 2025. godine, uslijed rasta geopolitickih
tenzija, protekcionistickih mjera i pojacane ekonomske
fragmentacije. Nakon umjerenog rasta tokom 2024. godine,
globalniizgledi su pogorsanizbog zaostravanja trgovinskih
politika, posebno od strane SAD-aq, te rastuce neizvjesnosti
u pogledu fiskalne odrzZivosti. Cijene energenata i devizna
trzista su ostali volatilni, a rast cijene zlata ukazuje na
pojacanu potraznju za sigurnom imovinom. U eurozoni
je zabiljeZen slab oporavak, uz trajne slabosti u privatnoj
potrosnji i investiciiama. Inflacija je biljeZila silazni trend, ali
jeinflacija u usluznom sektoru ostala povisena. Geopoliticka
neizvjesnost, uz strukturne slabosti i ogranicen fiskalni
prostor, predstavljaju kljucne izvore rizika za finansijsku
stabilnost. Bankarski sektor eurozone ostvario je snaznu
profitabilnost u prethodnom periodu, ali su zabiljeZeni
signali pogorsanja kvaliteta aktive, posebno u segmentima
komercijalnih nekretnina i malih i srednjih preduzeca.
Kamatne marZe su se stabilizirale, dok je potraZnja za
kreditima oslabljena usljed stroZijih kreditnih standarda
i smanjenih ocekivanja rasta. Centralne banke vodecih
ekonomija zapocele su ciklus ublaZavanja monetarne
politike kao odgovor na smirivanje inflacije. Finansijska
trzista ostaju osjetliva na iznenadne Sokove, dok
aprecijacija eura i korekcije cijena rizicne imovine reflektuju
povecanu averziju prema riziku.

1.1. Trendovi u medunarodnom
okruzenju

Globalna ekonomija zabiljezila je rast od 3,3% u 2024.
godini, pri cemu su razvijene zemlje biljezile rast od
1,8%, dok je u grupi zemalja u razvoju zabiljezen
nesto jaci rast koji je iznosio 4,3% (Tabela 1.1).
Inflacija je biljezila postepeni, ali neravhomjeran pad
prema ciljanim nivoima centralnih banaka. Trzista rada
su se normalizirala, a stope nezaposlenosti i slobodnih
radnih mjesta vratile su se na pretpandemijske nivoe.
Ekonomski rast je u posljednjih nekoliko godina iznosio
oko 3%, a globalna proizvodnja se pribliZila potencijalu.
Medutim, tokom 2025. godine, ekonomski indikatori su
pokazali znacajan pad globalnih ekonomskih izgleda.
Rastuéa neizvjesnost u vezi s ekonomskim politikama
SAD-a i trgovinskim ograni¢enjima izazvala je znatno

pogorsanje indikatora poslovnog i potrosackog
povjerenja. Najnovije prognoze MMF-a (Tabela 1.1)
ukazuju na Siroko rasprostranjeno usporavanje

ekonomske aktivnosti u vecini zemalja. Izgledi za SAD i
Kinu su negativho pogodeni eskalacijom carina, dok su
projekcije rasta revidirane nanize i za eurozonu.

Prognoza blagog rasta BDP-a za eurozonu zasnovana je
na doprinosu usluga i privatne potrosnje, te oCekivane
fiskalne ekspanzije u Njemackoj. Prema projekcijama
MMF-a iz aprila 2025. godine, u tekuc¢oj godini se o¢ekuje
usporavanje rasta globalne ekonomije po stopi od 2,8%.

Tabela 1.1: Realni BDP, godisnja stopa rasta

Promjena u
Realni BDP, godisnja stopa rasta od.nosg'ng
projekdiju iz
oktobra 2024.
2022. 2023. 2024. 2025. 2026. 2025.
Svijet 3,6 35 33 2,8 3,0 0,2
Razvijene 29 17 18 14 15 03
ekonomije
SAD 25 29 28 18 1,7 -0,5
Eurozona 3,5 0,4 0,9 0,8 12 0,0
Velika Britanija 48 0,4 11 11 14 -01
Japan 0,9 15 0,1 0,6 0,6 -0,5
Zemlje u razvoju i
trzistau 4] 4,7 43 3,7 39 -03
nastajanju
Rusija -14 41 41 15 0,9 -0,4
Kina 31 54 50 4,0 4,0 -0,5
Evropske zemlje u
razvoju i trzista u 0,5 3,6 34 21 2,1 -0,1
nastajanju
Glavni vanjskotrgovinski partneri
Njemacka 14 -0,3 -0,2 0,0 09 0,1
Hrvatska 73 33 38 31 2,7 -0,2
Srbija 2,6 38 39 35 4,2 0,1
Italija 48 0,7 0,7 0,4 0,8 0,0
Slovenija 2,7 2,1 1,6 18 24 -0,2
Austrija 53 -1,0 -1,2 -03 08 -03
(rna Gora 6,4 6,3 3,0 3,2 3,2 -0,5

Izvor: World Economic Outlook, IMF, April 2025, CBBiH

Americka ekonomija je u 2024. godini zabiljezila
iznenadujuce snazan ekonomski rast koji je na
godiSnjem nivou iznosio 2,8%, prvenstveno
zahvaljujuéi jakoj privatnoj potrosnji u kontekstu
postepene normalizacije trzista rada. Potrosnja je
podstaknuta porastom realnog dohotka, a dominirala
su domacinstva s visokim prihodima, koja su ostvarila
porast bogatstva uz vise kamate, dividende i prihode
od imovine. Sektori osjetljivi na promjene kamatnih
stopa i dalje su se suocavali s izazovima, ali su se poceli
stabilizirati kako su kamatne stope dosezale vrhunac.
Uprkos visokim troskovima zaduzivanja, poslovne
investicije su podstaknute snaznim korporativnim
bilansima.




Tehnoloske kompanije su posebno ubrzale investicije
usljed utrke u umjetnoj inteligenciji. Nakon pada tokom
drugog i treceg kvartala 2024. godine, inflacija izraZzena
indeksom potrosackih cijena (CPI) ponovno je pocela
rasti krajem godine. Takoder, mjera inflacije deflator
izdataka za licnu potrodnju je u decembru iznosila 2,5%
na godisnjem nivou, $to je udaljavanje od FED-ovog
ciljanog nivoa inflacije od 2%.

U 2025. godini, americka administracija je donijela
niz odluka o ekonomski uticajnim politikama, od
kojih  najsnaznije reperkusije imaju promjene u
vanjskotrgovinskoj politici. SAD su vise puta najavile
povecanje carina za glavne trgovinske partnere i kriticne
sektore. Pocetkom februara 2025. godine SAD su uvele
posebne carine za proizvode od aluminija i Celika, te
najavile posebne carine na automobile i autodijelove
(25%). Istovremeno, uvedene su i posebne carine na
uvoz iz Kine, Kanade i Meksika. Trgovinski rat je dodatno
eskalirao 2. aprila uvodenjem strategije tzv. recipro¢nih
carinasosnovnomstopomnauvozod 10%ivisimstopama
za odredene zemlje. Tako su carine na uvoz proizvoda iz
Kine sredinom aprila dosegle nivo od 145%. Potom je
tokom maja najavljeno privremeno devedesetodnevno
smanjenje carina na kinesku robu, ¢ime su carinske
stope snizene s nivoa od 145% na 30%, dok je Kina
uzvratila smanjenjem carina na americki izvoz sa 125%
na 10%. Istovremeno, uveden je Siroki okvir za trgovinski
sporazum izmedu SAD-a i Velike Britanije, Sto signalizira
napore za diverzifikaciju trgovinskih partnerstava zbog
nestabilnog geopolititckog okruzenja. Kombinacija
ovih mjera i protumjera podigla je americke i globalne
carinske stope na stogodisnji maksimum. Neizvjesnost
u pogledu politike, posebno u SAD-u, ostaje visoka
iako su se finansijska trzista brzo oporavila od znacajnih
Sokova izazvanih protekcionistickom politikom. Izglede
za ameri¢ku ekonomiju je dodatno pogorsalo snizavanje
kreditnog rejtinga SAD-a', do kojeg je doslo zbog
porasta javnog duga SAD-a usljed kontinuiranih fiskalnih
deficita. Prema posljednjim projekcijama MMF-a iz aprila
2025. godine stopa rasta BDP-a SAD-a za 2025. godinu je
znacajno revidirana nanize.

Nakon stagnacije, ekonomija EU je zabiljezila
skroman rast tokom 2024. godine, u uslovima
daljnjeg smanjivanja inflatornih pritisaka, te
zahvaljuju¢i oporavku vanjske potraznje i izvoza.
Uprkos rastu realnih prihoda, privatna potrosnja se sporo
povecavala, dok su preduzeca bila manje spremna da
investiraju usljed smanjenja profitnih marzi i negativnog
poslovnog raspolozenja. Ekonomija EU je u 2024. godini
zabiljezila skroman rast od 0,8% na godisnjem nivou. BDP
je rastao stopama od 0,1% do 0,4% iz kvartala u kvartal
tokom 2024. godine. Doslo je do smanjenja projekcija
rasta eurozone za 2025. godinu, $to ukazuje da bi tempo
oporavka mogao biti sporiji nego Sto se ocekivalo.

" Rejting agencija Moody’s je u maju 2025. godine snizila dugorocni
suvereni kreditni rejting Sjedinjenih Americkih Drzava sa Aaa na Aal i
promijenila izglede s negativnih na stabilne.

Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

Pojacana geopoliticka i makrofinansijska neizvjesnost
dovela je i do epizoda nestabilnosti finansijskih trZista
u aprilu i maju 2025. godine, a nastavak geopoliti¢kih
tenzija mogao bi dovesti do Sokova na strani ponude,
inflacije i daljnjih geoekonomskih fragmentacija. S druge
strane, planirano povecanje potro3nje na odbranu u EU
moglo bi pozitivno uticati na ekonomski rast ukoliko
potrosnja bude usmjerena na produktivne investicije u
evropske kapacitete odbrambene industrije i istrazivanje
i razvoj. Najavljeni “Plan za ponovno naoruzanje Evrope/
Spremnost 2030” Evropske komisije ima za cilj jacanje
nacionalne sigurnosti Sirom Evrope i ukljucuje pove¢ano
javno finansiranje odbrane na nacionalnom nivou,
omogucavajuci drzavama ¢lanicama da brzo djeluju.

Najveca ekonomija eurozone, Njemacka je drugu godinu
zaredom zabiljeZila pad ekonomske aktivnosti (-0,2%),
usljed slabe domace i strane potraznje za industrijskim
proizvodima, u kombinaciji s visokom neizvjesnosc¢u koja
opterecuje potrodnju i investicije. Osim toga, gradevinski
sektor je bio suocen s nedostatkom radne snage i slabom
domacom potraznjom. Stopa Stednje je porasla, dok je
kreditna aktivnost bila prigusena (zabiljeZila neznatan
rast), stoga privatna potrosnja nije podrzala ekonomski
rast, uprkos povecanju realnog raspolozivog dohotka.
Njemacka je u martu 2025. godine usvojila amandman
na ustav, koji ¢e omoguciti da potrosnja za odbranu
premasi 1% BDP-a, bez gornje granice, kao i stvaranje
posebnog fonda od 500 milijardi eura za investiranje
u infrastrukturu u narednih dvanaest godina, od ¢ega
je 100 milijardi eura namijenjeno za fond za klimatsku
tranziciju. Ovim zakonom je takoder povecan limit
zaduzivanja za pokrajinske vlade s 0% na 0,35% BDP-a.
Ocekuje se da ce fiskalna ekspanzija imati pozitivan
uticaj na rast njemacke ekonomije u narednom periodu.

Vodece centralne banke su tokom 2024. godine
pocele snizavati referentne kamatne stope, kao
odgovor na postepeno smanjenje inflacije (Grafikon
1.1). Banka Engleske je, nakon niza uzastopnih povecanja
referentne kamatne stope u 2023. godini, prvu polovinu
2024. godine zadrzala referentnu kamatnu stopu
nepromijenjenom na nivou od 5,25%, nakon cega je
uslijedilo smanjenje referentne kamatne stope dva puta
do kraja godine. U prvoj polovini 2025. godine, kamatna
stopa je sniZena jo$ dva puta, na nivo od 4,25%.

Nakon perioda povecanja referentnih kamatnih stopa od
marta 2022. do jula 2023. godine s ciljem obuzdavanja
inflacije, FED je do septembra 2024. godine zadrzao
referentne stope nepromijenjenima, na nivou od 5,25-
5,5%, nakon cega je uslijedilo uzastopno smanjenje
referentnih kamatnih stopa do kraja godine do nivoa
od 4,25-4,50%, koji je zadrzan i u prvoj polovini 2025.
godine. Zvanicnici FED-a su procijenili da su najavljena
povecanja carina bila znatno veca i opseznija nego $to
se ocekivalo, te su istakli povecanu neizvjesnost u vezi
sa smjerom trgovinske politike i obimom i trajanjem
ekonomskih efekata te politike, Sto dodatno usloznjava

uslove u kojima se provodi monetarna politika.
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Uprkos povecanim rizicima od rasta nezaposlenosti,
slabljenja ekonomskog rasta i dodatnog rasta inflacije,
zvanicnici FED-a su zauzeli stav da sacekaju s odlukom u
pogledu promjene referentnih kamatnih stopa.

U uslovima postepenog smanjenja inflacije, Upravno
vijece ECB je tri puta smanijilo klju¢ne kamatne stope u
drugoj polovini 2024. godine. Ove odluke su zasnovane
na azuriranoj procjeni inflacijskih izgleda, inflacijske
dinamike i snage transmisije monetarne politike.
Takoder, program kupovine imovine (Asset Purchasing
Programme) se smanjuje predvidljivim tempom, te
je i pandemijski program hitne kupovine smanjivan
za 7,5 milijardi eura mjese¢no u drugoj polovini 2024.
godine, dok je reinvestiranje u okviru PEPP-a potpuno
obustavljeno od 18. decembra 2024. Dakle, ECB je u
junu 2024. godine zapocela sa smanjivanjem referentnih
kamatnih stopa, smanjivsi stopu na depozite za ukupno
200 baznih poena do nivoa od 2% (zaklju¢no sa
sjednicom iz juna 2025. godine).

Grafikon 1.1: Kretanje referentnih kamatnih stopa vodecih

centralnih banaka
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Izvor: FED, ECB, BOE
Napomena: Na grafikonu je prikazana gornja granica intervala referentne kamatne stope FED-a;

Na grafikonu je prikazana stopa na glavne operacije refinansiranja ECB-a;

Svjetska zdravstvena organizacija proglasila je pandemiju korona virusa u martu 2020. godine;

Banka Engleske je u decembru 2021. godine prva od kljuénih centralnih banaka podigla referentnu kamatnu stopu.

Kao rezultat nadoknade proizvodnje i slabljenja
potraznje, cijena nafte je nastavila padati i u drugoj
polovini 2024. godine, te je u prosjeku iznosila 73 dolara
po barelu tokom cetvrtog kvartala.

Nakon perioda relativne stabilnosti, cijene nafte su od
pocetka aprila 2025. godine bile pod uticajem najavljenih
carina. Cijene referentne sirove nafte pale su na najnize nivoe
u Cetiri godine zbog naglog porasta trgovinskih tenzija i
izgleda za vece isporuke iz nekih zemalja OPEC+. Dok je
uvoz nafte, plina i rafiniranih proizvoda izuzet od carina
koje su najavile Sjedinjene Americke Drzave, zabrinutost
da bi te mjere mogle podstaci inflaciju, usporiti ekonomski
rast i intenzivirati trgovinske sporove opteretila je cijene
nafte. Silazni trend kretanja cijena nafte je nastavljen sve
do postizanja trgovinskog sporazuma SAD-a s Ujedinjenim
Kraljevstvom 8. maja i devedesetodnevnog sporazuma s
Kinom 12. maja. Ipak, ocekuje se da ¢e povecana trgovinska
neizvjesnost opteretiti svjetsku ekonomiju i, posljedi¢no,
potraznju za naftom.

Grafikon 1.2: Cijene hrane i nafte
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Cijena nafte je zabiljezila pad od oko 3% tokom
2024. godine, te je bila pod uticajem dva glavna
suprotstavljenafaktora: geopolitickih tenzija vezanih
za sukobe na Bliskom istoku i u Ukrajini i zabrinutosti
zbog usporavanja potraznje u Kini, drugoj po velicini
svjetskoj ekonomiji. Smanjenje proizvodnje nafte
OPEC+ zemalja pomoglo je u podizanju cijene sirove
nafte tipa Brent u prva cetiri mjeseca 2024. godine.
Spot cijena Brenta dostigla je vrhunac od 93 dolara po
barelu u aprilu 2024. godine, usljed zabrinutosti da
bi tenzije izmedu Irana i lzraela mogle eskalirati u Siri
sukob i poremetiti globalne isporuke nafte. OPEC+ je
najavio visestruko odgadanje povecanja proizvodnje u
2024. godini. Medutim, nastavljen je rast proizvodnje
u zemljama koje nisu ¢lanice OPEC+, nadoknadujuci
njihovo smanjenje proizvodnje. Slabljenje globalnog
ekonomskog rasta i smanjena potraznja za gorivom
u Kini doprinijeli su silaznom pritisku na cijenu nafte.
Zamjena te¢nim prirodnim plinom za transport robe i
povecana upotreba elektri¢nih vozila u Kini su ogranicili
rast potrosnje goriva za transport.

Kretanja na svjetskim deviznim trziStima u 2024,
godini su bila obiljezena uticajem promjene
monetarne politike vodecih centralnih banaka,
ekonomskim indikatorima i geopolitickim
dogadajima. Euro je aprecirao u odnosu na dolar do
kraja septembra usljed ocekivanja o prilagodljivijoj
ameri¢koj monetarnoj politici. Do preokreta dolazi u
oktobru, pod uticajem ekonomske slabosti eurozone i
ocekivanja o manjem ublazavanju monetarne politike
SAD-a zbog povoljnijih makroekonomskih indikatora.
Americki dolar je do kraja godine zabiljeZio aprecijaciju od
oko 7% u odnosu na euro, uprkos FED-ovom smanjenju
referentne kamatne stope. Do rasta vrijednosti dolara je
doslo zahvaljujuéi jatem rastu americke ekonomije od
ocekivanog i ve¢im kamatnim stopama u poredenju s
ostalim razvijenim ekonomijama. Tokom prve polovine
2025. godine, euro je biljeZio postepenu aprecijaciju u
odnosu na dolar, $to je odrazavalo rastuce zabrinutosti u
vezi s fiskalnom odrZivos¢u SAD-a i obnovljene trgovinske
tenzije.
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Ekspanzivne fiskalne mjere i rastuéi budzetski deficit u
SAD-u narusili su povjerenje investitora u americki dolar,
dok su nove carine i geopoliticka neizvjesnost dodatno
umanjile njegovu privla¢nost. Imovina denominirana u
ameri¢kim dolarima nije bila sigurno utociste, sto je bio
slucaj u prethodnim epizodama finansijskih turbulencija.
Zbog klju¢ne uloge ameri¢ckog dolara u medunarodnoj
trgovini i finansijskim transakcijama, ovakva kretanja
znacajno doprinose povecanju neizvjesnosti u globalnom
makrofinansijskom okruzenju.

Promjena u percepciji rizika odrazila se na cijenu
zlata na svjetskom trzistu. Cijena zlata je u 2024.
godini zabiljezila izrazit porast, usljed razlic¢itih
faktora, kao sto je kupovina od strane centralnih
banaka, smanjenje kamatnih stopa ameri¢ckog FED-a,
geopoliticka nestabilnost u Ukrajini i na Bliskom
istoku i neizvjesnost na globalnim finansijskim
trzistima. Cijena LBMA zlata dostigla je 40 novih
rekordnih nivoa tokom 2024. godine, a prosjecna
godidnja cijena je iznosila 2.388 dolara po unci, $to je
porast od 23% u odnosu na prosjec¢nu cijenu iz 2023.
godine. Centralne banke su nastavile kupovati zlato,
dok je potraznja od strane ostalih investitora takoder
porasla, jer su geopoliticke tenzije i ekonomske slabosti
podstakle investiranje u zlato kao sigurno utociste.
Obnovljeni trgovinski sporovi izmedu SAD-a, Kine i EU,
te Spekulacije na trzistu fjucersa, doveli su do rekordnih
cijena zlata u aprilu 2025. godine. Tokom maja dolazi do
korekcije cijene zlata nanize usljed blagog smanjenja
geopolitickih tenzija, ali se ona i dalje nalazi na izrazito
visokom nivou (Grafikon 1.3).

Grafikon 1.3: Cijena zlata i kurs EUR/USD
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Izvor: Svjetska banka, Bloomberg

1.2. Pregled glavnih rizikau EU i
eurozoni

Klju¢ni izvori rizika i ranjivosti za finansijsku stabilnost
eurozone su povecana geopoliticka neizvjesnost, slabe
fiskalne osnove i usporen ekonomski rast koji izazivaju
zabrinutost u vezi sa odrzivos¢u javnog duga u nekim
zemljama eurozone, te kreditni rizik u pojedinim
segmentima korporativnog sektora koji moze ugroziti
kvalitet aktive banaka.

Geopoliticka neizvjesnost bi se mogla materijalizirati u
obliku vrlo negativnih uc¢inaka na ekonomsku aktivnost
i stabilnost finansijskih trzista, te averziju prema riziku.
Posebno su relevantne neizvjesnosti u vezi s politikama
SAD-a (u trgovinskoj i fiskalnoj politici, finansijskoj
requlaciji i okolisu), te moguca eskalacija vojnih sukoba.

1.2.1 Efekti na bankarski sektor

Banke eurozone su u 2024. godini ostvarile visoku
profitabilnost i znacajan dio dobiti su zadrzale u
kapitalu, sto je doprinijelo odrzavanju stabilnih
indikatora kapitaliziranosti. Prihodi evropskih banaka
nadmasili su ocekivanja, sto je dovelo i do povecanja
vrijednosti dionica banaka. Rast je podstaknut snaznim
prihodima od naknada, neto prihodima od kamata,
te povecanjem efikasnosti poslovanja investiranjem
u vjestacku inteligenciju i digitalnu transformaciju.
Ipak, u narednom periodu se ocekuje blagi pad
profitabilnosti vecine banaka, s obzirom na to da su
slijedom pada referentnih kamatnih stopa promjenljive
kamatne stope na kredite ve¢ pocele da opadaju. Banke
ocekuju daljnji oporavak potraznje za kreditima u svim
segmentima kredita, a posebno segmentu stambenih
kredita. Takoder ocekuju da ¢e standardi kreditiranja biti
ublazeni za stambene kredite, ali ¢e biti blago poostreni
za preduzeca. Medutim, ukupan pad neto prihoda
od kamata ce vjerovatno ostati ogranicen, jer trzista
ocekuju da ¢e kamatne stope ostati znatno iznad nivoa
prije ciklusa povecanja referentnih kamatnih stopa, Sto
bi podrzalo kreditne marze. Osim toga, banke planiraju
nastaviti s naporima da kontrolisu troskove, sto je
ve¢ dovelo do smanjenja omjera troskova i prihoda u
posljednjih nekoliko godina.

Kvalitet aktive banaka u eurozoni je ostao na
zadovoljavaju¢em nivou, s obzirom na to da je NPL
omjer blizu historijski najnizeg nivoa, uprkos blagom
povecanju u 2024. godini, dok je omjer kredita s
povecanim nivoom kreditnog rizika (Stage 2 kredita)
uglavhom nepromijenjen u odnosu na prethodnu
godinu. Medutim, u segmentu kredita za komercijalne
nekretnine i dalje dolazi do pogorsanja kvaliteta
imovine, iako sporijim tempom nego prethodne godine.
Kvalitet kredita za mala i srednja preduzeca se neznatno
pogorsao, dok je kvalitet potrosackih kredita takoder
pokazao blago slabljenje, jer su se kasnjenja u otplati
povecala u cetvrtom kvartalu 2024. godine, iako je
omjer NPL-ova ostao uglavnom nepromijenjen. Banke se
suocavaju s mogucnoscu daljnjeg pada kvaliteta aktive
u segmentima kredita malim i srednjim preduzeé¢ima
i potrosackih kredita usljed slabljenja ekonomskih
izgleda. Rastuce globalne trgovinske tenzije takoder bi
mogle povecati kreditni rizik u nefinansijskom sektoru.
Profitabilnost firmi moze biti negativho pogodena
primjenom carina u nekim proizvodnim segmentima
koji su u velikoj mjeri izloZeni trgovini izvan EU, kao $to

su proizvodnja automobila i masina.
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Dugotrajniji makroekonomski efekti neizvjesnosti
trgovinske politike bi mogli dovesti do pogorsanja
kvaliteta bankarske imovine, iako s vecim uticajem na
banke sa znacajnijom izloZzeno3¢u sektorima koji su
orijentisani na trgovinu izvan EU.

Kreditni rejtinzi bankarskih grupacija koje posluju u
BiH su u toku 2024. godine potvrdeni, dok su izgledi
nepromijenjeni ili revidirani navise. Rejting agencija
S&P je u martu 2025. godine potvrdila dugorocni
kreditni rejting Raiffeisen banke A- i promijenila izglede
s negativnih na stabilne, kao odraz stava da je rizik od
daljnjih finansijskih gubitaka znacajno manji nakon
napretka menadzmenta u smanjenju obima poslovanja
ruske podruznice i prodaje podruznice u Bjelorusiji, te
ocjene da ce Raiffeisen banka prodati ili otpisati svoje
ucesce u ruskoj podruznici AO Raiffeisen bank u narednih
12-24 mjeseca. Rejting agencija S&P predvida da ce
Raiffeisen bank grupacija ostvariti neto profit od oko
3,8 milijardi eura u 2024. godini, manji od 4,5 milijarde
eura ostvarenih u 2023. godini. Ocekivani pad profita od
oko 16% prvenstveno se moze pripisati jednokratnim
uticajima prodaje bjeloruske Priorbanke d.d. i zakonskih
rezervisanjavezanih za sudsku odluku u Rusiji. Pogorsanje
kvaliteta aktive koje se ogleda u omjeru nekvalitetne
aktive (NPA) od 3,1% u 2023. godini i procijenjenih 3,6%
u 2024. godini, uglavnom je rezultat izazova u Austriji,
posebno defaulta u sektoru komercijalnih nekretnina.
Rejting agencija S&P je u novembru 2024. godine
revidirala izglede Erste Group Bank AG sa stabilnih na
pozitivne i potvrdila dugorocne i kratkoro¢ne rejtinge
A+/A-1, zahvaljujuci jacanju kapitalnih pozicija, dobrom
kvalitetu aktive, te stabilnim indikatorima likvidnosti i
finansiranja.

Rejting agencija S&P je wu aprilu 2025. godine
povecala suvereni kreditni rejting Italije na BBB+ sa
BBB zahvaljujudi jac¢anju vanjske pozicije i smanjenju
fiskalnih neravnoteza, Sto olaksava pritisak ekonomskih
neravnoteza s kojima se italijanske finansijske institucije
suocavaju. Takoder je zabiljeZeno strukturno poboljsanje
profitabilnostiitalijanskih banaka, s prosje¢nim povratom
na kapital koji je ostao iznad cijene kapitala za vecinu
banaka. Italijanske banke su zabiljeZile i ve¢u operativnu
efikasnost, otpornije poslovne modele i poboljsan
kvalitet aktive. U skladu s navedenom promjenom
suverenog kreditnog rejtinga, agencija S&P je povecala
dugorocnikreditnirejting UniCredit SpA i Intesi Sanpaolo
SpA na BBB+ sa BBB uz pozitivne i stabilne izglede.

Cijene dionica banaka eurozone znacajno su se
oporavile tokom ciklusa monetarnog poostravanja,
uz povecanje profitabilnosti, te su nadmasile trzisni
rast i apsorbirale trZiSna previranja iz marta 2023.
godine. U 2024. godini je nastavljen trend snaznog
rasta cijena dionica banaka eurozone na najviSe
nivoe u posljednjih nekoliko godina usljed dobrih
poslovnih rezultata ostvarenih u ovoj godini. Indeks
Stoxx Europe 600 banaka je zabiljeZio rast od 26%.

Evropskom bankarskom sektoru pomogli su visoki omjeri
kapitala i veca profitabilnost, ostvarena zahvaljujudi
smanjenim troSkovima i ostvarenim koristima od
diverzifikacije i visokih kamatnih stopa. Cijene dionica
banaka eurozone su pocetkom aprila 2025. godine
biljezile pad (Grafikon 1.4), jer su sveobuhvatne carine
americke administracije izazvale strah od trgovinskog
rata i globalne ekonomske recesije. Krajem aprila 2025.
godine cijene dionica banaka su ponovno biljezile rast,
usljed veoma dobrih podataka o dobiti ostvarenoj u
prvom kvartalu 2025. godine. TrziSta su se stabilizirala
u maju zbog optimizma u pogledu dogovora izmedu
SAD-a i trgovinskih partnera, posebno Kine.

Grafikon 1.4: Kretanje cijena dionica banaka majki domacih
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1.2.2 Efekti na realni sektor

Budzetski deficit zemalja eurozone je u 2024. godini
nastavio trend pada, dok je omjer budzetskog
deficitai BDP-a smanjen prvenstveno zbog smanjenja
drzavne potrosnje i blagog povecanja nominalnog
BDP-a. Uce$c¢e javnog duga u BDP-u zemalja
¢lanica eurozone je ostalo na gotovo istom nivou iz
prethodne godine. Budzetski deficit zemalja eurozone
je zabiljeZio pad s nivoa od 3,5% BDP-a iz2023. godine, na
nivo od 3,1% BDP-a na kraju 2024. godine, dok je uces¢e
javnog duga u BDP-u blago povecano s 87,3% BDP-a
koliko je iznosio u 2023. godini, na 87,4% na kraju 2024.
godine. Porast inflacije i strozija monetarna politika, koja
je bila potrebna ranijih godina za postizanje stabilnosti
cijena, rezultirali su povecanjem tereta finansiranja duga
u vedini zemalja ¢lanica EU. Uz dospijece javnog duga
koji se refinansira po visim kamatnim stopama, troskovi
servisiranja javnog duga rastu, uglavhom u zemljama
u kojima su potrebe za kratkoro¢nim refinansiranjem
vece. Visok nivo javnog duga i rastuc¢i kamatni rashodi
smanjuju prostor za kontraciklicnu ekonomsku politiku.
Zemlje s visokim javnim dugom nisu u mogucnosti da
pokrenu dovoljno snazne investicione i podsticajne
programe zbog sve veceg duznickog tereta i mogu
¢ak biti prinudene da smanje primarnu potrosnju, sto
takoder moze imati negativan uticaj na ekonomski rast
zbog nerealizovanih investicija javnog sektora.
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Tokom 2024. godine, prinosi na desetogodisnje
drzavne obveznice eurozone su zabiljezili porast.
Desetogodisnji prinos na njemacke drzavne obveznice
(Bunds) porastao je s oko 2% pocetkom godine na
oko 2,4% krajem decembra, krecuci se izmedu 2% i
2,7%. Nagib krive prinosa se izravnao u 2024. godini,
jer je smanjenje referentnih kamatnih stopa dovelo do
smanjenja prinosa na kratkoro¢ne obveznice u odnosu
na prinose dugorocnih obveznica. Razlika izmedu
prinosa na desetogodisnje i dvogodisnje obveznice je
u 2024. godini ponovo postala pozitivna, kako u SAD-u
tako i u eurozoni, nakon prethodne dvije godine koje su
bile obiljezene inverznom krivom prinosaZ.

U prvoj polovini 2025. godine, prinosi drzavnih
obveznica eurozone su biljeZili oscilacije pod uticajem
ocekivanja daljnjeg smanjenja kamatnih stopa od strane
ECB-a i globalnih tenzija. U martu 2025. godine nova
njemacka vlada je objavila da ¢e ublaziti prethodno
strogo ogranicenje fiskalnih pravila i primjenu zakonske
»duznicke kocnice” (eng. ,debt brake”) kako bi mogla
povecati investiranja u odbranu i infrastrukturu. Trzisni
ucesnici su anticipirali znatno vecée zaduzivanje drzave na
trzistu kapitala kako bi se navedene investicije finansirale,
$to je dovelo do naglog skoka prinosa. Medutim, najave o
uvodenju novih ameri¢kih carina narobu iz EU pocetkom
aprila su znacajno uticale na kretanje prinosa njemackih
drzavnih obveznica. Ove carine su izazvale pad prinosa
zbog povecane potraznje za sigurnim investicijama, $to
je dovelo do porasta cijena ove imovine.

Grafikon 1.5: Prinos desetogodisnjih drzavnih obveznica
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U toku 2024. godine rejting agencije su povecale
suverene kreditne rejtinge nekoliko zemalja, te
potvrdile kreditne rejtinge vecine ostalih zemalja
eurozone i revidirale izglede kreditnog rejtinga
naviSe. Rejting agencije su povecale kreditne rejtinge
Italije, Grcke, Kipra, Hrvatske i Portugala. S druge strane,
rejting agencije Moody'’s i S&P su snizile suvereni kreditni
rejting Francuske sa Aa2 na Aa3, odnosno sa AA na
AA- sa stabilnim izgledima, koji su kasnije revidirani

2 Kada su prinosi na dvogodisnje obveznice veci od prinosa na
referentne desetogodisnje obveznice, kriva prinosa je inverzna, jer
investitori percipiraju veci rizik investiranja u kratkom roku u odnosu
na duZi rok.

na negativne izglede. Ova promjena odraZava rastucu
zabrinutost zbog stanja javnih finansija u Francuskoj,
koje karakterisu stalno visoki budzetski deficiti, rastudi
javni dug i ogranicen politicki konsenzus za provodenje
znacajnih fiskalnih reformi. Agencija S&P prognozira rast
francuske ekonomije od samo 0,8% u 2025. godini, $to
je pad u odnosu na 1,1% iz 2024. godine, usljed slabih
investicija, visokog javnog i privatnog duga, te pritisaka
koji dolaze izmedunarodnog okruzenja. lako je potrodnja
domacinstava i dalje otporna, a tekuci racun uglavnom
uravnotezen, strukturni izazovi, ukljucujuc¢i visoku
potrosnju za socijalna davanja i izostanak primarnog
budzetskog suficita od 2001. godine, vjerovatno ce
uticati na daljnji rast javnog duga, koji bi do 2028. godine
mogao dosti¢i oko 119% BDP-a. Rejting agencija S&P
je takoder snizila kreditne rejtinge Litvanije i Latvije i
revidirala kreditne izglede Slovacke i Belgije sa stabilnih
na negativne.

Glavni berzanski indeksi su u 2024. godini zabiljezili
znacajan porast, usljed nizih dugoro¢nih kamatnih
stopa i jakih korporativnih profita. Zabiljezen je
rast vrijednosti dionica u gotovo svim sektorima, iako
su ciklicne dionice (one koje su najtjeSnje povezane
s potrosackim okruzenjem i, posebno, tehnoloskim
sektorom, zajedno s onima koje se odnose na umjetnu
inteligenciju) pokazale posebno dobre rezultate. Ipak,
glavni berzanski indeksi su u drugoj polovini godine
zabiljezili epizode korekcija i volatilnosti, sto ukazuje
da su cijene rizicne imovine posebno osjetljive na
makroekonomske okolnosti.Visoke cijenerizi¢neimovine
povecavaju vjerovatnoc¢u naglih korekcija. Nepovoljni
makroekonomski dogadaji ili znacajna revizija nanize
projiciranih zarada za klju¢ne tehnoloske firme mogli bi
da izazovu korekcije cijena rizi¢ne imovine.

Snazan rast cijena evropskih dionica zabiljezen pocetkom
2025. godine ponisten je u aprilu, nakon uvodenja carina
koje su premasile ocekivanja trzisnih ucesnika i dovele
do preispitivanja potencijalnih efekata na globalne lance
snabdijevanja te revizije ranijih finansijskih projekcija.
Globalno su cijene dionica zabiljeZile ostar pad, jer su
investitori trazili sigurno utociste zbog zabrinutosti
od moguce recesije. Carinske stope, koje su premasile
inicijalna oc¢ekivanja, nisu bile u potpunosti uracunate
u procjene vecine investitora i preduzeca, $to moze
rezultirati usporavanjem rasta, nizim prihodima i
smanjenjem profitabilnosti korporativnog sektora. Ipak,
vrijednosti globalnih berzanskih indeksa su se naknadno
stabilizirale, te su evropski indeksi do sada u 2025. godini
zabiljezili dobitke, podstaknuti dobrom profitabilnos¢u
bankarskog sektora i izgledima o vecéoj potrosnji na
odbranu.
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Grafikon 1.6: Kretanje glavnih trzisnih indeksa Grafikon 1.7: 1zvoz BiH u zemlje glavne trgovinske partnere
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Stopa nezaposlenosti eurozone je nastavila biljeziti
pad i u 2024. godini. Slab rast ekonomske aktivnosti
eurozone se uglavnom nije odrazio na indikatore trzista
rada, koje je i dalje snazno. Uslovi na trziStu rada su se
stabilizirali, s kvartalnim rastom zaposlenosti od 0,2%.
Najnoviji podaci o trzistu rada i dalje ukazuju na solidno
i otporno okruzenje za zaposljavanje u eurozoni. Uprkos
slabijoj ekonomskoj aktivnosti, stopa nezaposlenosti u
aprilu 2025. godine je bila na najnizem nivou od 6,2%.
Ipak, uocavaju se promjene na trzistima rada, u odnosu
na postpandemijski period, s obzirom na to da potraznja
za radnom snagom u klju¢nim sektorima kao $to su
proizvodnja i gradevinarstvo opada.

Porast vrijednosti medunarodne trgovine u 2024.
godini ostvaren je uglavnom zahvaljujucirastu trgovine
usluga. Doslo je do smanjenja uvoza roba u EU u 2024.
godini, te je u skladu s tim doslo i do smanjenja vanjske
potraznje za robama iz BiH. Ukupan izvoz iz BiH u zemlje
EU smanjen je za 3,6% u odnosu na 2023.godinuiiznosi 11,8
milijarde KM. Izvoz je smanjen u gotovo sve zemlje glavne
vanjskotrgovinske partnere BiH (Grafikon 1.8). Pokrivenost
uvoza izvozom smanjena je u odnosu na prethodnu godinu
i iznosila je 56,1%, dok je vanjskotrgovinski robni deficit
iznosio 12,6 milijardi KM u poredenju sa 11,7 milijardi u
2023. godini. U 2025. godini, uvodenje mnostva novih
carinskih mjera dovelo je do znac¢ajnog smanjenja projekcija
za globalnu trgovinu robom, nakon sto je ranije projiciran
nastavak ekspanzije svjetske trgovine u 2025.i2026. godini,
uz rast obima trgovine robom.
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2. MAKROEKONOMSKI
TRENDOVII RIZICI U BIH

Riziciizdomaceg makroekonomskog okruZenja smanijilisu se
prvenstveno pod uticajem znacajnog usporavanja inflacije,
Ciji se nivo tokom 2024. godine postepeno smanjivao prema
historijskom prosjeku, nakon snaznog rasta u prethodne
dvije godine. Uz smanjenje inflatornih pritisaka i blago
smanjenje nezaposlenosti, rast realnih neto plata doprinio je
jacanju licne potrosnje i rastu ekonomske aktivnosti. Trziste
nekretnina karakterizira snazan rast cijena u posljednje tri
godine, dok se istovremeno izloZenost banaka prema ovom
segmentu blago povecala, ali ne &ini znacajniji dio kreditnog
portfolija, te su rizici po finansijsku stabilnost koji dolaze
sa ovog trzista ublaZeni. S druge strane, povec¢ane vanjske
ranjivosti zemlje zabiljeZene su usljed slabljenja vanjske
potraznje i nesto nepovoljnije platnobilansne pozicije BiH u
poredenju s prethodnom godinom. Indikatori rizika fiskalne
odrZivosti blago su pogorsani slijedom povecanja fiskalnog
deficita sektora generalne vlade, te blagog povecanje uces¢a
ukupnog javnoga duga u BDP-u, ali i dalje ukazuju na nizak
nivo izlozenosti rizicima povezanim s fiskalnom politikom.

Ekonomska aktivnost je u 2024. godini blago
ojacala zahvaljuju¢i rastu domace potraznje i
povecanju investicija, dok je zbog povisenog nivoa
rizika u medunarodnom makroekonomskom
okruzenju i nedovoljnog ekonomskog rasta glavnih
vanjskotrgovinskih partnera iz EU nastavljeno
slabljenje vanjske potraznje. Posljednje dostupne
makroekonomske projekcije upucuju da ¢e intenzitet
realne ekonomske aktivnosti u 2025. godini
ostati relativno skroman usljed ponovnog jacanja
inflatornih pritisaka i slabe vanjske potraznje koja
¢e dodatno biti opterecena negativnim ucincima
promjena u trgovinskim politikama i jacanjem
globalnog protekcionizma. Bh. ekonomija je u 2024.
godini zabiljezila godisnji rast realne ekonomske
aktivnosti od 2,5%, pri ¢emu je rast bio visi za 60 bp u
odnosu na prethodnu godinu. Do blagog ubrzavanja
rasta prvenstveno je doslo zbog povecanja investicione
potrodnje najvecim dijelom kroz realizaciju radova
na velikim infrastrukturnim projektima, te su bruto
investicije dale pozitivan doprinos ekonomskom rastu
od 3,4 procenta poena. Istovremeno, licna potrosnja
je ojacala zahvaljujudi i porastu realnih neto plata, a
rast licne potrodnje je dodatno bio podstaknut rastom
priliva po osnovu doznaka iz inostranstva i povoljnim
uslovima finansiranja koji su se odrazili na snaznu
kreditnu aktivnost u sektoru stanovnistva. Uz znacajan
doprinos li¢ne potrosnje (1,4 pp), manji doprinos rastu
ekonomske aktivnosti dala je drzavna potrosnja (40 bp)
slijedom povecanja plata u javhom sektoru, te socijalnih
i fiskalnih mjera podrske stanovnistvu i podru¢jima koja
su bila ugrozena poplavama u posljednjem kvartalu 2024.
godine.

S druge strane, industrijska proizvodnja i izvoz nastavili su
biljeZiti trend pada usljed pojacanih geopolitickih tenzija i
smanjenja inostrane potraznje glavnih vanjskotrgovinskih
partnera BiH, te je na godisnjem nivou realni izvoz roba
i usluga bio manji za 3,1%. Istovremeno, zbog snazne
domace potraznje, uvoz roba i usluga se povecao za 2,8%,
te je negativan doprinos neto izvoza realnom BDP-u u
2024. godini bio prilicno visok (Grafikon 2.1).

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

kategorijama)
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Prema projekcijama CBBiH?, u 2025. i 2026. godini ukupna
ekonomska aktivnost trebala bi ostvariti realni rast od 2,4%
i 3,3%, respektivno, a ocekuje se da ¢e najznacajniji doprinos
ekonomskom rastu u naredne dvije godine dati privatna
potro3nja, s obzirom na povecanja platai oc¢ekivanu dinamiku
prilivadoznakaizinostranstva koja uznacajnojmjeridoprinosi
kupovnoj modi i raspolozivom dohotku stanovnistva. lako
se u naredne dvije godine ocekuje blagi rast realnog izvoza
roba i usluga, vanjska potraznja ce ostati relativno slaba pod
uticajem visokog nivoa geopoliticke neizvjesnostii promjena
u trgovinskim politikama, odnosno fragmentacije svjetske
trgovine. Uz snaZznu domacu potraznju, neto izvoz ¢e i dalje
negativno doprinositi ekonomskom rastu, ali znatno manje
nego u 2024. godini.

Posmatrano  prema  ekonomskim  djelatnostima,
povoljna privredna kretanja zabiljezena su u usluznim
djelatnostima, te u sektoru gradevinarstva i IT sektoru,
dok je usljed nastavka pada industrijske proizvodnje i
izvoza negativan doprinos proizvodnih djelatnosti bruto
dodatnoj vrijednosti bio veci nego u prethodnoj godini.
Najveca stopa rasta ostvarena je u djelatnosti Hotelijerstvo
i ugostiteljstvo (9,1%), zahvaljuju¢i nastavku jacanja
potraznje za turistickim uslugama stranih i domacih
turista, dok je rast domace potraznje uticao na porast
bruto dodatne vrijednosti u djelatnosti Trgovina na veliko
i malo (7,5%).

3 Proljetni krug srednjoroc¢nih makroekonomskih projekcija iz aprila
2025. godine.




Zahvaljujuci realizaciji velikih infrastrukturnih
projekata, kao i povecanom obimu radova u oblasti
stanogradnje, rast bruto dodatne vrijednosti u djelatnosti
Gradevinarstvo iznosio je 6,9%, a primjetniji rast bruto
dodatne vrijednosti ve¢ drugu godinu zaredom ostvaren
je u djelatnosti Komunikacije i informacija (6,6%). S druge
strane, pad realne ekonomske aktivnosti u djelatnosti
Preradivacke industrije bio je veéi nego u prethodnoj
godini (-6,7%) slijedom nastavaka slabljenja vanjske
potraznje i posljedi¢nog smanjenja obima industrijske
proizvodnje u ovoj djelatnosti, koji je bio nizi za 7,6% na
godisnjem nivou. Takoder, zabiljezen je pad bruto dodatne
vrijednosti u djelatnosti proizvodnje i snabdijevanja
elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizacijom
(-2,9%). Usljed izrazito nepovoljne hidroloske situacije
u 2024. godini zabiljezen je pad bruto proizvodnje
elektri¢cne energije u hidroelektranama od ¢ak 25%, dok
je u termoelektranama ostvaren blagi rast proizvodnje
(0,8%) u poredenju s prethodnom godinom®. Pozitivan
trend zabiljezen je u proizvodnji elektri¢cne energije
dobivene iz obnovljivih izvora, gdje je zabiljezen rast
proizvodnje u vjetroelektranama i solarnim elektranama
od 36,2%, s tim da je proizvodnja energije iz obnovljivih
izvora ¢inila svega 4,52% ukupne proizvodnje elektri¢ne
energije u BiH u 2024. godini. S obzirom na to da se
najvece ucesce elektricne energije dobiva iz proizvodnje
u termoelektranama,® jedan od glavnih izazova u
narednom periodu upravo je vezan za tranziciju elektro-
energetskog sektora i dekarbonizaciju bh. privrede.
Uvodenije karbonske naknade na izvozne proizvode iz BiH
od pocetka 2026. godinu®, uz slabu vanjsku potraznju i
visoke troskove energetske tranzicije u narednom periodu
predstavljat ¢e dodatno opterecenje za industrijsku
proizvodnju i ekonomsku aktivnost u BiH.

Trend pada industrijske proizvodnje nastavio se do kraja
2024. godine, pri ¢emu je ukupan obim industrijske
proizvodnje zabiljeZio godisnji pad od 4%, dok je izvoz
roba ostvario pad od 3,5% (Grafikon 2.2). S obzirom na
relativno slabe kratkoro¢ne izglede za snazniji ekonomski
oporavak glavnih vanjskotrgovinskih partnera BiH
ocekuje se da ce vanjska potraznja ostati slaba tokom
2025. godine, $to nece znacajnije doprinijeti ublaZzavanju
negativnih trendova u industrijskoj proizvodniji u BiH. Ipak
u odredenim segmentima industrijske proizvodnje mogu
se ocekivati pozitivni trendovi, kao u sluc¢aju proizvodnje
naoruzanja i vojne opreme, Cije je uced¢e u ukupnom
izvozu vrlo malo, ali biljezi znacajan rast u ovoj godini koji
bi se mogao nastaviti u narednom periodu, imajudi u vidu
sve veca investiranja u odbranu na nivou Evropske unije.

Uprkos nastavku pada industrijske proizvodnje u
preradivackoj industriji, u 2024. godini jo3 uvijek nije
zabiljezeno znacajnije pogorsanje kvaliteta kreditnog

4 lzvor: BHAS, mjesecni kratkorocni indikatori energetske statistike za
2023.i2024. godinu, kalkulacija autora.

* U 2024. godini 63% elektri¢ne energije dobiveno je iz proizvodnje u
termoelektranama.

¢ Uticaj uvodenja karbonske naknade na poslovanje preduzeca i
privredu u BiH detaljnije je opisan u Tekstnom okviru 3 u FSR za 2023.
godinu.
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portfelja preduzeca koja posluju u ovoj djelatnosti, ali ¢e
zbog slabe vanjske potraznje i visokih troskova energetske
tranzicije koji podrazumijeva smanjenja emisije CO,,
mogucnost materijalizacije kreditnog rizika u mnogim
industrijskim djelatnostima ostati povisena, sto ce uticati i
na klju¢ne indikatore kvaliteta aktive na nivou bankarskog
sektora u narednom periodu.

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

Ocjena glavnih makrofinansijskih rizika koji mogu nastati
u realnom, fiskalnom, vanjskom ili finansijskom sektoru
ili kao rezultat njihove medusobne povezanosti, kao
i procjena monetarnih i finansijskih uslova i sklonosti
investitora ka riziku uradena je na osnovu kvantitativnog
alata (eng. Dashboard). Procjena rizika zasnovana je na
pojednostavljenoj standardizaciji i rangiranju pozicija
sveobuhvatnog seta indikatora koji predstavljaju osnov
za kvantifikaciju sinteticke ocjene stepena rizika iz
razli¢itih segmenata sistema. Ocjena u rasponu od 1 do
5 predstavlja izrazito nizak do blago umjeren stepen
izlozenosti rizicima; ocjena u rasponu od 5 do 8 umjeren
do blago visok stepen izloZenosti rizicima; ocjena u
rasponu od 8 do 10 predstavlja visok stepen izloZzenosti
rizicima. Rangiranje ocjena za monetarne i finansijske
uslove i sklonosti ka riziku krece se u suprotnom smjeru,
odnosno povecanje udaljenosti od sredista grafikona
predstavlja poboljsanje monetarnih i finansijskih uslova,
tj. povecanje sklonosti investitora ka preuzimanju rizika.

TO 1: Mapa makrofinansijskih rizika

Makroekonomski rizici
10

8
6

Sklonost ka riziku
o

Monetarni i finansijski Rizik solventnosti
uvjeti bankarskog sektora

Rizici iz medunarodnog
okruzenja

Q42022. == Q4 2023.
Q42024.

Rizik likvidnosti
bankarskog sektora
Izvor: CBBiH
Napomena: Veca udaljenost od centra oznacava vece rizike, ali i poboljsanj ih i
sklonost investitora ka preuzimanju riziku.

ijskih uslova, te vecu
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Ukupna izlozenost finansijskog sistema
makrofinansijskim rizicima u 2024. godini ostala je u
teritoriji blagog do umjerenog stepena rizika, ali se
neznatno povecala u odnosu na prethodnu godinu.
U segmentu solventnosti i likvidnosti bankarskog
sektora zabiljezen je blagi rast rizika kao odraz
snaznog rasta zaduzenosti privatnog nefinansijskog
sektora i blagog smanjenja indikatora likvidnosti,
dok su rizici iz medunarodnog i domaceg okruzenja
nizi u poredenju s prethodnom godinom. Monetarni
i finansijski uslovi ostali su povoljni, sto je uz blago
smanjenje izloZzenosti rizicima u makroekonomskom
okruzenju dovelo do povecanja sklonosti investitora
ka preuzimanju rizika. Glavni izvori rizika iz
medunarodnog okruzenja za finansijsku stabilnost koji
se odrazavaju na domaca makroekonomska kretanja,
proizlaze iz postojecih globalnih neizvjesnosti koje su
dodatno povecane ja¢anjem medunarodnih trgovinskih
napetosti, te njihovim uc¢incima na ekonomski rast u
zemljama koje su klju¢ni trgovinski partneri za BiH.
Kao rezultat slabe vanjske potraznje zabiljezene su
povecane vanjske ranjivosti zemlje i neSto nepovoljnija
platnobilansna pozicija BiH u poredenju s prethodnom
godinom. Ipak, zahvaljujudi jacanju investicione i licne
potrosnje, ostvareno je povecanje ekonomske aktivnosti
u BiH, sto je uz slabljenje inflatornih pritisaka, smanjenje
stope nezaposlenosti, te postepeni rast realnih neto
plata smanjilo izlozenost makroekonomskim rizicima u
2024. godini. Projekcije ekonomskog rasta za naredne
dvije godine su tek nesto povoljnije s obzirom na to da
se u narednom periodu ocekuje nastavak jacanja licne
potrodnje, dok ¢e, s druge strane, zbog ja¢anja domacih
inflatornih pritisaka i slabe vanjske potraznje ekonomski
rast ostati relativno skroman.

Trendovi s globalnih trzista koji se uzimaju u obzir
prilikom procjene rizika iz medunarodnog okruzenja
na domacu ekonomiju nisu zabiljezZili znacajnije
poremecaje u 2024. godini, te su i ovi rizici nizi u poredenju
s prethodnom godinom. Ve¢ od prvog kvartala 2024.
godine Sestomjesecni Euribor je biljezio opadajudi trend,
te je nakon pocetka ublaZavanja restriktivne monetarne
politike ECB-a u junu 2024. godine ova kamatna stopa
zadrzala opadajuci trend do kraja godine, $to je u konacnici
u znacajnoj mijeri ublazilo pritiske na rast troskova
zaduZivanja na domacem trzistu. Takoder, stabilizacija
cijena nafte na svjetskim trziStima, uz blago opadajuci
trend tokom 2024. godine, doprinijela je smanjenju
inflatornih pritisaka i ublaZavanju rizika koji dolaze iz
medunarodnog okruzenja. Na smanjenje ocjene rizika iz
medunarodnog okruzenja takoder je uticao snaZan rast
deviznih rezervi koje su na kraju 2024. dosegle historijski
maksimum od 17,6 milijardi KM, a koje predstavljaju
zastitni sloj domacoj ekonomiji za apsorbiranje vanjskih
Sokova. S druge strane, smanjenje izvoza uz istovremeno
povecanje uvoza u strukturi BDP-a povecalo je vanjske
ranjivosti zemlje i imalo je negativan uticaj na rast bruto
domaceg proizvoda. S obzirom na snazan rast privatne
potro3nje u 2024. godini zabiljezeni rast uvoza dodatno je

povecao obim trgovinskih veza BiH s inostranstvom, $to
je uticalo na povecanje ocjene stepena rizika indikatora
uvoza izrazenog u % BDP-a, koji se ve¢ nalazio u teritoriji
umjerenog do blago povisenog stepena rizika. Takoder,
zabiljezen je blagi rast rizika koji proizlazi iz finansijskih
veza domacih sektora s inostranstvom. Naime, u 2024.
godini nastavljen je rast strane aktive komercijalnih
banaka, te se i ovaj indikator nalazi u teritoriji umjerenog
do blago povisenog stepena rizika.

Rizik solventnosti bankarskog sektora jo$ uvijek se
nalazi u teritoriji niskog stepena rizika, iako je znatno
vedi u poredenju sa prethodnom godinom. SnaZan rast
kreditne aktivnosti i povecanje zaduzenosti stanovnistva
i korporativhog sektora rezultirali su povecanjem
ocjene rizika u segmentu solventnosti. S duge strane,
svi indikatori finansijskog zdravlja nalaze se na
zadovoljavaju¢em nivou, te je bankarski sektor na kraju
2024. godine povecao stabilnost zahvaljuju¢i snaznom
rastu profitabilnosti, dobroj kapitaliziranosti, koja je
kontinuirano pracena visokim indikatorima likvidnosti.

Rizik likvidnosti je povecan kao odraz neznatnog
smanjenja indikatora likvidnosti, dok se zbog snaznije
kreditne aktivnosti rizik finansiranja takoder blago
povecao, s obzirom na to da je procentualni kreditni
rast premasio rast depozita domadih rezidentnih
sektora u 2024. godini. U segmentu izvora finansiranja
rizik ro¢ne transformacije za banke i dalje je visok zbog
kontinuiranog pogorsavanja roc¢ne strukture izvora
sredstava, uprkos blagom rastu kamatnih stopa na
orocene depozite.

Ocjena sveukupnih monetarnih i finansijskih uslova
je povecana u odnosu na prethodnu godinu $to ukazuje
da su uslovi zaduZivanja u 2024. godini bili povoljniji
u odnosu na prethodnu godinu, uprkos blagom rastu
kamatnih stopa na domacem trzistu koji je nastavljen u
2024. godini. Kreditni standardi za odobravanje kredita u
sektoru stanovnistva bili su ublazeni, narocito u segmentu
stambenih kredita, $to je uz povecanu sklonost ka
potro3nji rezultiralo jacanjem kreditne aktivnosti u ovom
sektoru. S druge strane, kreditni standardi za kredite
nefinansijskim preduze¢ima bili su poostreni tokom
cijele 2024. godine kao odraz povecane percepcije rizika
u makroekonomskom okruzenju, izuzev u posljednjem
kvartalu kada je uslijedilo ublazavanje kreditnih standarda
za preduzeca. Uprkos poostrenim standardima ostvaren
je snazan kreditni rast u sektoru privatnih nefinansijskih
preduzeca. Slijedom navedenog, zabiljezeno je smanjenje
negativnog jaza koji mjeri omjer kredita privatnom
sektoru i BDP-a, kao i povecanje realne novcane mase, $to
je uticalo da se ukupna ocjena monetarnih i finansijskih
uslova poboljsa. Blagi pad kamatnih stopa, uz snazan rast
kreditne aktivnosti nastavljen je u prvom kvartalu 2025.
godine, $to bi uz nastavak snazne potraznje preduzeca
i stanovniStva za kreditima i nepromijenjene kreditne
standarde trebalo imati pozitivan uticaj na ocjenu
finansijskih uslova u 2025. godini.




Kao odraz smanjenja nivoa izlozenosti rizicima koji
dolaze iz medunarodnog i domaceg okruzenja doslo
je do povecane sklonosti investitora ka preuzimanju
rizika u 2024. godini. Povoljni trendovi zabiljezeni u
oblasti direktnih stranih investicija, portfolio i ostalih
investicija u toku 2024. godine znacajno su pridonijeli
poboljsanju ocjene u ovoj kategoriji. Takoder, na obje
bh. berze je zabiljezen rast redovnog prometa kao i
berzanskih indeksa u odnosu na prethodnu godinu, Stou
pogledu investicija na domacem trzistu kapitala ukazuje
na visu sklonost investitora ka preuzimanju rizika. S
druge strane, iako je nastavljen rast cijena nekretnina u
2024. godini, percepcija rizika od strane investitora se
nije znacajnije promijenila s obzirom na to da potraznja
jos uvijek premasuje ponudu na ovom trzistu.

Ukupna inflacija u BiH nastavila se usporavati u 2024.
godini pod uticajem stabilizacije cijena na svjetskim
trzistima i iScezavanja temeljnog efekta, Sto je
znacajno pridonijelo smanjenju rizika u domacem
makroekonomskom okruzenju. Na godisnjem nivou
rast potrosackih cijena iznosio je 1,7%, a usporavanje
ukupne inflacije bilo je rezultat usporavanja inflacije svih
glavnih komponenata. Najznacajnije usporavanje rasta
cijena zabiljezeno je u kategoriji hrane i bezalkoholnih
pica, gdje je inflacija usporila s nivoa od 10,9% u 2023.
godini na nivo od 2,1% u 2024. godini. U kategoriji
stanovanja, snabdijevanja elektricnom energijom i
ostalih reZijskih troskova takoder je zabiljeZzeno znacajnije
usporavanje rasta cijena u odnosu na prethodnu godinu
(sa nivoa od 7,8% na 0,1%), ali se zbog povecanja cijena
elektri¢ne energije za domacinstva u FBiH i RS oc¢ekuje
jacanje inflacije u narednoj godini’. Tekudi inflatorni
pritisci ostali su najvisi u kategoriji usluga, gdje je rast
cijena u restoranima i hotelima iznosio 7,2%, dok je rast
cijena u kategoriji ostalih proizvoda i usluga iznosio 5,3%.
Primjetniji rast cijena zabiljeZen je i u kategoriji alkoholnih
pica i duhana (4,2%). S druge stane, zabiljezeno je blago
smanjenje cijena u kategoriji prijevoza (-0,8%), $to je
uz nastavak deflatornih trendova u kategoriji odjece i
obuce u manjoj mjeri doprinijelo smanjenju ukupne
inflacije. NajniZa godidnja stopa inflacije zabiljeZzena je u
septembru 2024. godine (0,8%), nakon c¢ega su inflatorni
pritisci ponovo poceli jacati pod uticajem rasta cijena
hrane koja najvise doprinosi kretanju ukupne inflacije, a
slican trend je nastavljen i u prvom kvartalu 2025. godine
(Grafikon 2.3).

Prema posljednjim srednjoro¢nim projekcijama CBBiH
iz aprila 2025. godine, u 2025. godini ocekuje se jacanje
inflacije zbog povecanja troskova radne snage kroz rast
minimalnih plata, te zbog ve¢ spomenutog rasta cijena
elektri¢ne energije, koji ¢e imati uticaji na rast cijena ostalih
proizvoda i usluga, ali se do kraja 2026. godine ocekuje
postepeno slabljenje domacih inflatornih pritisaka.

7 U FBiH cijene elektricne energije povecale su se za 10%, za
domacinstva, te za oko 8% za male poduzetnike od pocetka augusta
2024. godine, dok su u RS cijene elektricne energije povec¢ane za
domacinstva za 7,7% od pocetka 2025. godine.
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Grafikon 2.3: Inflacija u BiH i doprinosi glavnih komponenti

(mjesec tekuce godine u odnosu na isti mjesec prethodne godine)
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U uslovima umjerenog rasta ekonomske aktivnosti
i usporavanja inflacije, 2024. godinu obiljezio je
nastavak povecanja realnog dohotka i blagi pozitivni
trendovi na trzistu rada Sto je podsticalo snazno
kreditiranje domacinstva, ali i rast cijena na trzistu
stambenih nekretnina. Slicno kao i u prethodnoj
godini, pozitivni trendovi na trzista rada i povecdanje
broja zaposlenih zabiljeZeni su u usluznim djelatnostima
i gradevinarstvu, dok je u industrijskim djelatnostima
u kojima je ostvaren pad bruto dodatne vrijednosti
nastavljeno smanjenje broja zaposlenih osoba (Grafikon
2.4). Prema podacima iz Ankete o radnoj snazi, prema
ILO metodologiji, prosjetna stopa nezaposlenosti u
2024. godini jos uvijek je visoka (12,6%), a strukturne
neravnoteze na trzistu rada u znacajnoj mijeri
ogranicavaju potencijal za vec¢i ekonomski rast u BiH8.

Grafikon 2.4: Zaposlenost po sektorima (doprinosi rastu)
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Istovremeno, nastavljen je rast prosje¢nih nominalnih
i realnih plata tokom cijele 2024. godine, $to uz snazan
rast priliva doznaka iz inostranstva povoljno utice
na kupovnu moc¢ i povecanje raspolozivog dohotka
domacinstava. Prosjecan rast nominalnih i realnih plata
na godisnjem nivou iznosio je 9,4% i 7,7%, respektivno,
dok su prilivi po osnovu personalnih transfera iznosili
4,12 milijardi KM ili 8,1% BDP-a u 2024. godini i bili su visi
za 379,9 miliona KM ili 10% nego u prethodnoj godini.

8 Detaljnije opisano u Godisnjem izvjestaju CBBiH za 2024. godinu.
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Rast realnog dohotka je u znacajnoj mjeri podsticao
kreditiranje stanovnistva i rast potraznje za stambenim
nekretninama, $to je bio jedan od faktora zbog kojeg su
cijene na trzistu stambenih nekretnina nastavile rasti u
2024. godini (Tekstni okvir 2).

Tekstni okvir 2: Trziste nekretnina

Trendovi na trziStu nekretnina u 2024. godini nisu
znacajnije odstupali od onih zabiljezenih godinu
danaranije.Snaznija potraznja od ponude nekretnina
zadrzala je dvocifren rast cijena kako u oblasti
starogradnje, tako i u oblasti novogradnje. Imajuci u
viduda seu2025. godini o¢ekuju stabilne ekonomske
prilike u BiH i umjereni nivo inflacije, potraznja za
nekretninama ostat ce visoka, Sto u kombinaciji
s nedovoljnom ponudom nece zaustaviti pritiske
na rast cijena stambenih nekretnina. lako rizici po
finansijsku stabilnost koji dolaze s trziSta nekretnina
jos uvijek nisu znacajni s obzirom na nisko ucesce
stambenih kredita u ukupnom portfoliju bankarskog
sektora, kontinuirani rast cijena nekretnina moze
dovesti do pregrijavanja ovog trzista u duzem roku i
potencijalnog rasta kreditnog rizika.

Na trziSnu dinamiku u 2024. godini podsticajno
su djelovali rast ukupne bh. ekonomije, povecanje
raspolozivog dohotka mjereno ja¢anjem trzista rada (rast
neto plata i smanjenje nezaposlenosti), rekordno visok
iznos doznaka iz inostranstva, te jo$ uvijek povoljniji
uslovi finansiranja. U suprotnom pravcu djelovali su i
dalje niska ponuda nekretnina na trzistu BiH, $to je uz
kontinuirani rast cijena gradevinskih radova i visoku
potraznju uzrokovalo snaZan rast cijena stambenih
nekretnina. Uprkos cinjenici da broj zavrenih stanova
u BiH nominalno raste (broj zavrienih stanova u 2024.
godini iznosio je 3.420, sto je najveci broj jos od 2010.
godine), ukupna ponuda novih nekretnina na trzistu je i
dalje niska ukoliko se taj broj stavi u odnos sa ukupnim
brojem stanovnika (Grafikon TO 2.1).

Grafikon TO 2.1: Broj zavrsenih i stanova u izgradnji (na 1.000

stanovnika)

4.000,0 18
3.500,0 16
3.000,0 14
12
2.500,0
10
2.000,0
08
15000
06
1.0000 04
500,0 02
00 00
H o A9 S I T R SN - SR SC SRR RA G I S T
QO N} \) N} \) N N N N N N N N N N W Q) W% “% Q
L S S S S s e S S I A A S S S S

Zavrseni stanovi (l.s.)

Broj zavrienih stanova (na 1000 stanovnika)

== Broj stanova u izgradnji (na 1.000 stanovnika)
Izvor: Agencija za statistiku BiH

Zaklju¢no sa 2024. godinom, indeks novoizgradenih
stanova na 1.000 stanovnika iznosio je 1,08, sto je
najvisa vrijednost u prethodne dvije decenije. Uprkos
navedenom pozitivnom trendu, BiH je i dalje na zacelju
zemalja po vrijednosti ovog indikatora. Naime, prema
podacima iz 2023. godine (zadnji dostupni podaci
za ostale zemlje), BiH je prema oba gore navedena
indikatora znacajno ispod EU prosjeka, sto jasno ukazuje
na manjak ponude nekretnina na trzistu (Grafikon TO
2.2).

Grafikon TO 2.2: Indeks zavr$enih i stanova u izgradnji (na 1.000

stanovnika), 2023.
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Izvor: Deloitte

S druge strane, potraznja za nekretninama i dalje raste,
na $to sve vedi uticaj ima snazan rast turizma i porast
kratkorocnog najma u BiH u posljednjih nekoliko
godina, koji ujedno povecava ekonomsku korist vlasnika
nekretnina. U 2024. godini komercijalne banke u BiH su
plasirale novih 703 miliona KM vrijednosti stambenih
kredita, $to je rekordna nominalna vrijednost zabiljeZzena
u jednoj godini. Rast novoodobrenih stambenih kredita
ostvaren je uprkos blagom rastu kamatnih stopa koji
je zabiljezen, uz kontinuirano ublazavanje kreditnih
standarda u odobravanju stambenih kredita tokom
2024. godine. Prosje¢na ponderisana kamatna stopa
na stambene kredite u 2024. godini iznosila je 3,95%,
te ovi krediti jos uvijek predstavljaju kredite s najnizom
prosje¢cnom kamatnom stopom na bh. finansijskom
trzistu (Grafikon 3). Zaklju¢no sa 2024. godinom stambeni
krediti su cinili 11,9% ukupnih kredita bh. bankarskog
sektora, ¢ime rizici po finansijsku stabilnost povezani
sa ovim trzistem ostaju ublazeni. Vrijedno je istaci i da
se kvalitet stambenih kredita nastavio poboljsavati, pa
se ucesce nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u
ovom segmentu smanjilo na 0,7% $to je jo$ uvijek najnize
ucesce nekvalitetnih u ukupnim kreditima u poredenju
sa drugim kategorijama kredita stanovnistvu.




Grafikon TO 2.3: Kamatne stope na kredite stanovnistvu i iznos

novoodobrenih stambenih kredita
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Veca potraznja od ponude na trzistu jedan je od klju¢nih
pokretaca rasta cijena na trzistu nekretnina i u 2024.
godini. Prosjec¢na ponderisana cijena kvadratnog metra
u novogradnji tokom 2024. godine je veca za 13,1% u
odnosu na godinu dana ranije. Slican cjenovni trend
je zabiljezen i u oblasti starogradnje, gdje je indeks
cijena nekretnina zabiljeZio dvocifren rast u skoro svim
opstinama/gradovima obuhvacenim indeksom (Grafikon
TO 2.4).

Grafikon TO 2.4: Indeks cijena nekretnina
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Pad cijena nekretnina zabiljezen je samo u najmanjoj
opstini obuhvacenoj indeksom (Trebinje) koja nije imala
znacajniji uticaj na ukupan indeks. Naposljetku, ukupan
indeks cijena nekretnina je ostvario rast od 11,6%, $to
je treca uzastopna godina da indeks biljezi dvocifrenu
stopu rasta, ali je u isto vrijeme i najniza stopa rasta u
navedene tri godine.

Rast cijena na trzistu nekretnina jos uvijek premasuje rast
raspolozivog dohotka mjerenog kroz iznos neto plata, te
posljedi¢no nije doslo do pozitivhog preokreta u trendu
indeksa priustivosti nekretnina u BiH°.

?  Indeks priustivosti pokazuje koliko je gradanima dostupna kupovina
nekretnina stambene namjene. On predstavlja omjer prosjecne cijene
kvadratnog metra stana i prosjecne godisnje plate po zaposlenom.
Visoka vrijednost indeksa ukazuje na nisku priustivost kupovine i
obrnuto.
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Blagi porast kamatnih stopa na stambene kredite
takoder je imao negativan uticaj na priustivost kupovine
nekretnina. Zaklju¢no sa 2024. godinom indeks
priustivosti starogradnje i novogradnje se gotovo
izjednacio, te je iznosio 17,7% za novogradnju i 17,9%
za starogradnju, sto znaci da gradani BiH za kvadrat
stana moraju izdvojiti u prosjeku 17,7% ili 17,9% svojih
godisnjih primanja, izracunatih na osnovu prosjecne neto
plate za 2024. godinu (1.381 KM). Posmatrano historijski,
indeks priustivosti nam pokazuje da je priustivost
nekretnina starogradnje u 2024. godini bila na najnizem
nivou u posljednjih 15 godina, dok se kod novogradnje
priustivost ponovo pogorsala u 2024. godini nakon
blagog poboljsanja u godini ranije. Zbog ograni¢ene
serije podataka, indeks priustivosti novogradnje moguce
je pratiti tek od 2017. godine. Posmatrajuci indeks
priustivosti u odnosu na neto plate, prema podacima
iz 2024. godine za stan od 50 kvadrata u BiH potrebno
je izdvojiti izmedu 106 i 107 prosjecnih neto plata u BiH
(Grafikon TO 2.5).

Grafikon TO 2.5: Indeks priustivosti nekretnina na bh. trzistu
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Ovakva kretanja ukazuju na sve manju dostupnost
nekretnina za gradane sa prosje¢nim primanjima,
sto potvrduje i cinjenica da se samo oko polovine
kupoprodaje stambenih nekretnina finansira iz
bankarskih kredita (Grafikon TO 2.6.). Snazna potraznja za
nekretninama u znacajnoj mjeri je uslovljena potraznjom
iz dijaspore i povecanim investiranjem u nekretnine s
ciljem najma, sto doprinosi cjenovnom pritisku i manjoj
priustivosti nekretnina za rezidencijalne svrhe, ¢ime
se potencijalno stvaraju neravnoteze na ovom trzistu.
Medutim, rizici po finansijsku stabilnost ipak jo3 uvijek
nisu znacajno povecani s obzirom na to da se jedna
Cetvrtina kreditnog portfolija domacinstava odnosi na
stambene kredite, Sto uz visoke regulatorne zahtjeve
u pogledu visine primanja i adekvatne pokrivenosti
kolateralom ove kredite ¢ini manje rizicnim u odnosu na
nenamjenske potrosacke kredite, zbog c¢ega stambeni
krediti ujedno imaju i najnizu stopu NPL ratioa.
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Grafikon TO 2.6: Vrijednost prodatih stambenih nekretnina na bh.

trzistu
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U 2025. godini na trzistu nekretnina moze se ocekivati
nastavak dinamike iz 2024. godine, bez vecih oscilacija.
Na stabilnost trzista nekretnina stimulativno ce djelovati
ocekivani ekonomski rast u BiH, umjeren nivo inflacije,
te povecanje realnog raspolozivog dohotka. U skladu sa
ekonomskom dinamikom, potraznja za nekretninama se
nece smanjivati, a prvi podaci za prvi kvartal 2025. godine
o kreditnoj aktivnosti bankarskog sektora potvrduju
navedeni trend. Naime, u prva tri mjeseca ove godine
iznos novoodobrenih kredita za stambene namjene je
veciza33,6% uodnosunaistikvartal 2024.godine. Pritom,
pozitivno je istaknuti da su stambeni krediti plasirani po
istoj kamatnoj stopi kao u prethodnoj godini, te da uslovi
finansiranja u tom smislu nisu promijenjeni. S druge
strane, u2025. godinivjerovatno nece doci do znacajnijeg
povecanja na strani ponude, pa se ne moze ocekivati ni
znacajnija korekcija cijena nekretnina, narocito u oblasti
novogradnje. Prema podacima o izdatim gradevinskim
dozvolama, broj stanova planiranih za izgradnju u prvom
kvartalu 2025. godine maniji je za 12% u odnosu na isti
kvartal prethodne godine. Moze se ocekivati da ce cijene
nekretnina nastaviti rasti, s tim da ce intenzitet rasta biti
ipak nesto slabiji u odnosu na prethodne tri godine kada
su cijene nekretnina rasle po dvocifrenim stopama.

Vanjske ranjivosti koje proizlaze iz platnobilansne
pozicijezemljeblago su povecane usljed rasta deficita
tekuéeg rac¢una u odnosu na BDP. Deficit na teku¢em
racunu platnog bilansa na kraju 2024. godine iznosio je
2,13 milijardiKM (4,15% BDP) i bio je visiza 1,83 procentna
poena u odnosu na prethodnu godinu. Povecane vanjske
ranjivosti nastale su slijedom usporavanja vanjske
potraznje i pada izvoza, $to je uz istovremeno snazniju
domacu uvoznu potraznju znacajno produbilo robni
deficit i uticalo na rast deficita tekuceg racuna (Grafikon
2.5). Klju¢ne suficitarne kategorije, usluge i sekundarni
dohodak doprinijele su ublazavanju deficita tekucega
racuna. Na racunu usluga posebno se izdvaja povecanje
priliva po osnovu dolazaka stranih turista na potraznoj
strani, ali je istovremeno zabiljezeno i povecanje debitnih
transakcija, te je u konacnici ostvaren skroman rast neto
priliva po osnovu usluga od svega 0,3%. Na racunu
sekundarnog dohotka zabiljezen je rast neto priliva od
7,5% u odnosu na prethodnu godinu, ¢emu je u najvecoj

mjeri doprinio vec ranije spomenutirast priliva po osnovu
doznaka iz inostranstva. Uz rast neto priliva glavnih
suficitarnih kategorija, smanjenje deficita na rac¢unu
primarnog dohotka takoder je uticalo na ublazavanje
deficita tekuc¢eg racuna u 2024. godini. Zahvaljujuci
povoljnim trzisnim uslovima, Centralna banka BiH je
ostvarila znacajniji rast investicionog dohotka po osnovu
investiranja deviznih rezervi, slijedom ¢ega je zabiljeZzeno
smanjenje deficita na ra¢un primarnog dohotka (44,2%).

Grafikon 2.5: Struktura tekuceg rac¢una BiH
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Na finansijskom racunu neto prilivi su se gotovo
utrostrucili u poredenju sa prethodnom godinom, sto
je znacajno ublazilo pritiske na strani izvora finansiranja
platnog bilansa. Ostvareni su rekordni prilivi po osnovu
direktnih stranih investicija u iznosu od 1,9 milijardi KM,
sa stopom rasta od 12,1% u poredenju s prethodnom
godinom. U okviru portfolio investicija zabiljezen je
neto odliv sredstava u iznosu od 393,8 miliona KM,
$to je kao i prethodne godine bio rezultat povecanog
investiranja u strane duznicke vrijednosne papire koje
su najvecim dijelom realizirale banke i druge finansijske
institucije. Na ra¢unu ostalih investicija biljeZze se neto
prilivi u iznosu od 1,12 milijardi KM. U okviru debitnih
stavki povecano je strano zaduzivanje vladinog sektora,
kao i povecanje priliva po osnovu valute i depozita
nerezidenta, dok je obim zaduZivanja privatnog sektora
u inostranstvu putem trgovackih kredita i avansa ostao
na priblizno istom nivou kao i prethodne godine, te su
u konacnici prilivi u okviru ostalih investicija iznosili 1,81
milijardu KM. Istovremeno, u 2024. godini nastavljeno je
investiranje rezidentnih sektora u stranu aktivu, najvise
po osnovu investiranja banaka u kratkoro¢ne depozite
nerezidenta, te su ukupne ostale investicije rezidentnih
sektora u finansijsku aktivu, odnosno odlivi s racuna
iznosili 691 milion KM.

Neto prilivi na finansijskom i kapitalnom racunu
platnog bilansa su bili visi od deficita tekuceg racuna u
2024. godini, medutim, rezervna aktiva je djelomi¢no
ucestvovala u pokrivanju deficita tekuceg racuna jedino
u prvom kvartalu 2024. godine, kada je zabiljezeni
kvartalni deficit tekuceg racuna premasio iznos priliva
na finansijskom i kapitalnom racunu platnog bilansa
(Grafikon 2.6).
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Znacajni neto prilivi na rezervnoj aktivi rezultirali su
snaznim godi$njim rastom deviznih rezervi, te s aspekta
stabilnosti finansijskog sistema, nema pojacanih rizika
koji se odnose na valutu i devizne rezerve. Koeficijent
pokrivenosti monetarne pasive deviznim rezervama na
kraju 2024. godine iznosio je 108,4%.

Grafikon 2.6: Finansiranje deficita tekuceg racuna
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Grafikon 2.7: Javni dug BiH i saldo generalne vlade BiH (% BDP-a)
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U narednom periodu deficit tekuceg ra¢una mogao
bi se blago smanjiti, s obzirom na to da se prema
projekcijama CBBiH ocekuje da ¢e se neto izvoz zadrzati
na priblizno istom nivou kao u prethodnoj godini, $to
bi uz rast priliva glavnih suficitarnih kategorija (usluga i
sekundarnog dohotka) moglo ublaZiti pritisak na deficit
tekuceg racuna. Ipak, izloZzenost vanjskim ranjivostima
zemlje mogla bi i dalje ostati povisena s obzirom na
aktuelne geopoliticke rizike i neizvjesnosti u globalnom
makroekonomskom okruzenju.

Fiskalna pozicija sektora generalne viade BiH je u
2024. godini blago pogorsana s obzirom na to da je
zabiljezen rast fiskalnog deficita na konsolidiranom
nivou BiH i blago povecanje ucesc¢a javnog duga u
BDP-u. Medutim, indikatori fiskalne odrzivosti i dalje
ukazuju na nizak nivo izloZzenosti rizicima povezan s
fiskalnom politikom. Istovremeno, izloZenost banaka
prema sektoru Vlade blago se povecala, ali jos uvijek
nije visoka, te rizici po finansijsku stabilnost koji
dolaze iz ovog sektora nisu izrazeni.

Prema podacima CBBiH, sektor generalne vlade je u
2024. godini zabiljezio rast fiskalnog deficita usljed nesto
snaznijeg rasta budzetske potro3nje u odnosu na rast
budzetskih prihoda, pri ¢emu je zabiljeZzeno i znadajnije
povecanje kapitalnih investicija koje je doprinijelo
produbljivanju deficita u ovoj godini (Grafikon 2.7).

Na prihodovnoj strani istice se rast prihoda po osnovu
poreza (14,2%) koji je ostvaren kao rezultat jacanja
privatne potro3nje i nastavka jac¢anja ekonomske
aktivnosti u usluznim djelatnostima, narocito u sektoru
turizma, gdje je zadrzan visok nivo cijena. Takoder,
osvaren je i rast prihoda po osnovu socijalnih doprinosa
(10,3%) slijedom blagog rasta zaposlenosti i povecanja
nonimalnih plata, na ciji je rast uticalo i povecanje
minimalne plate, a ciji su efekti detaljnije opisani u
Tekstnom okviru 3. Fiskalni izazovi najvise su vezani
uz rast budzetskih rashoda, posebno sto u strukturi
budzetske potrosnje sektora generalne vlade i dalje
dominira tekuca potro3nja, a najveca uc¢esca u navedenoj
potrodnji imaju socijalna davanja i kompenzacije
zaposlenih koje su rasle po stopama od 10,4% i 8,6%,
respektivno. Entitetske vlade su u 2024. godini nastavile
sa provodenjem fiskalnih mjera za ublazavanja posljedica
inflacije za ranjive kategorije stanovnistva, $to je uz rast
izdataka za plate u javnom sektoru i rast subvencija
javnim i privatnim preduzeéima uticalo na povecanje
stavki na rashodovnoj strani budzeta. Investicije u fiksnu
aktivu (neto nabavka nefinansijskih sredstava) su usljed
realizacije velikih infrastrukturnih projekata zabiljeZile
primjetnije povecanje (17,1%), $to je takoder doprinijelo
produbljivanju deficita u ovoj godini.
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Tekstni okvir 3: Potencijalni efekti povecanja
minimalne plate na poslovanje preduzeca u BiH

Pocetkom 2024. i u prvoj polovini 2025. godine,
entitetske vlade u Bosni i Hercegovini implementirale su
znacajne fiskalne promjene s ciljem poboljsanja Zivotnog
standarda stanovnistva, smanjenja fiskalnog opterecenja
i poboljsanja poslovnog okruzenja za preduzetnike, te
podsticanje ekonomskog rasta. Jedna od najznacajnijih
fiskalnih mjera koje su entitetske vlade implementirale
jeste povecanje minimalne plate.

Vlada FBiH je fiskalne promjene odlucila implementirati
u fazama, iako je u prethodnim periodima bilo
najavljivano usvajanje sveobuhvatnog paketa fiskalnih
zakona. Prva faza koja se odnosi na implementaciju
Odluke o povecanju minimalne plate stupila je na snagu
1. januara 2025. godine, te je minimalna plata u FBiH
povecana sa 619 KM na 1.000 KM. Nakon sto je odluka
o povecanju minimalne plate stupila na snagu, kao
druga faza implementacije fiskalnih zakona usvojen
je Zakon o izmjeni i dopuni Zakona o doprinosima.
Navedenim Zakonom se predvida smanjenje ukupne
stope doprinosa za poslodavce sa 41,5% na 36%, a
izmjene Zakona stupaju na snagu 1. 7. 2025. godine.
Prema novom Zakonu, ukupni trosak doprinosa, koji
je u prethodnim periodima iznosio 648,2 KM pri stopi
od 41,5%, smanjuje se na 562,3 KM nakon primjene
nove stope na doprinose od 36%. Treca faza fiskalnih
promjena koja josS nije usvojena i trenutno je u fazi
pripreme obuhvata uvodenje fiskalizacije transakcija'™
(potencijalno uklju¢enje u sistem fiskalizacije fizickih
lica i malih obrta koji godiSnje ostvare prihod vedi
od 5.000 KM, te elektronsko evidentiranje podataka
kroz Centralnu platformu za fiskalizaciju (CPF), kojom
upravlja Porezna uprava FBiH); dodatno smanjenje
stope doprinosa, odnosno izmjene zakona o porezu na
dohodak; te izmjene zakona o porezu na dobit, $to bi se
trebalo poceti primjenjivati od 2026. godine.

Za razliku od FBiH, u Republici Srpskoj minimalna plata
povecana je godinu dana ranije za 200 KM i od 1. 1. 2024.
godine iznosi 900 KM. Medutim, Vlada RS u januaru 2025.
godine je donijela Odluku u skladu s kojom ¢e minimalna
plata zavisiti od strucne spreme predvidene za odredeno
radno mijesto, te je shodno navedenom diferencirala
minimalne plate prema stepenu obrazovanja zaposlenih,
na sljede¢i nacin: 900 KM - za nekvalifikovane i
polukvalifikovane radnike; 950 KM - za radnike sa
tre¢im stepenom obrazovanja; 1.000 KM - za radnike sa
srednjom stru¢nom spremom; te 1.300 KM - za radnike
s visokom stru¢nom spremom. Diferenciranje minimalne
plate u RS povecalo je socijalnu ravnopravnost s jedne
strane, ali i troSkove za poslodavce s druge strane.

10" Postojeci sistem fiskalizacije baziran je na Zakonu o fiskalnim
sistemima iz 2009. godine.

U pogledu fiskalizacije u RS, novi zakon vezan za
unapredenje sistema fiskalizacije i obaveznu upotrebu
elektronskih fiskalnih uredaja za vecinu djelatnosti
je donesen u februaru 2022. godine'. U 2024. godini
zapocela je fiskalizacija prve grupe obveznika, dok
je u 2025. godini planirana fiskalizacija druge grupe,
odnosno zavrsetak inicijalne fiskalizacije svih obveznika
u RS. Navedeno c¢e pojednostaviti cjelokupan proces kod
obveznika fiskalizacije, pruzit ¢e vecu transparentnost
potrosacima u smislu provjere validnosti racuna,
te predstavlja kvalitetan alat Poreznoj upravi RS u
suzbijanju sive ekonomije. | u RS se ocekuje donosenje
zakona o izmjenama i dopunama zakona o doprinosima,
te zakona o izmjenama i dopunama zakona o porezu na
dohodak, a u cilju poreznog rasterec¢enja rada.

Povecanje minimalne plate u oba entiteta u BiH inicijalno
moze dovesti do rasta plata i u ostalim razredovnim
kategorijama. lako ce realni efekti povec¢anja minimalne
plate biti vidljivi tek na kraju 2025.godine, u teoriji,
povecanje minimalne plate, u kombinaciji sa strozijim
fiskalnim nadzorima, trebalo bi dati doprinos smanjenju
sive ekonomije, te slijedom rasta doprinosa povecati
prihode drzave. S druge strane, ova mjera ima znacajan
uticaj na povecanje troskova poslovanja preduzeca, te bi
u okolnostima povecanih makroekonomskih rizika moglo
dod¢i do smanjenja dobiti preduzeca u BiH u 2025. godini.
Najveci negativni efekti povecanja minimalne plate u
narednom periodu mogli bi se odraziti na poslovanje
i konkurentnost malih i srednjih preduze¢a u BiH koja
su znatno ranjivija i teze se prilagodavaju ovakvoj vrsti
promjena u poslovnom ambijentu. Analizirajuci poslovanje
preduzeca po djelatnostima, moze se zakljuciti da ce
povecanje minimalne plate najvise pogoditi preduzeca
iz proizvodnih djelatnosti, koja pretezno zaposljavaju
jeftinu radnu snagu i imaju niske profitne marze. U prilog
navedenom govori Cinjenica da je prosjecna neto plata u
preradivackoj industriji, koja je prema zvani¢nim statistickim
podacima zaposljavala gotovo petinu stanovnistva u BiH u
decembru 2024. godine, i dalje znacajno ispod prosje¢ne
neto plate u BiH.Takoder, preduzecaiznavedenih djelatnosti
koja su pretezno izvozno orijentisana, vec¢ tre¢u godinu
zaredom usljed smanjenja vanjske potraznje, turbulencija
na medunarodnom trzistu i smanjenja industrijske
proizvodnje oteZano posluju, te se moze zakljuciti da ce
povecanje troskova na poreze i doprinose u prvoj polovini
2025. godine predstavljati dodatni pritisak na profitabilnost
ovih preduzeca.

U februaru 2025. godine je Vlada FBiH donijela uredbu
o mjerama finansijske pomodi za ocuvanje radnih
mjesta u FBiH za 2025. godinu, a koja je usmjerena na
niskoakumulativne djelatnosti.

""" Zakon o fiskalizaciji RS - ,Sluzbeni glasnik Republike Srpske’; br:
15/22.




Vlada je predvidjela program refundiranja vec isplacenog
dijela plate za zaposlenike za period od 1. 1. do 31. 12.
2025. godine, a koji su imali plate manje od 800 KM
zaklju¢no sa 30. 11. 2024. godine, uz uslov da poslodavac
ima ostvarenu neto dobit od poslovanja manju od 6.500
KM po zaposlenom radniku'?. Medutim, znacajnija
podrika, koja ce rasteretiti realni sektor i kojom ce se
djelomi¢no amortizirati rast troskova poslodavaca iz prve
polovine godine, uradena je kroz smanjenje poreznog
opterecenja, koje ¢e uslijediti u FBiH u drugoj polovini
2025. godine. U RS je pocetkom 2025. godine usvojena
uredba o dodjeli podsticaja za povecanje plata radnika
kojom se refundiraju novcana sredstava u vrijednosti
70% uplacenih doprinosa na uvecani dio plata radnika.
Navedena uredba ¢e jednim dijelom ublaziti troskove
povecanja plata za poslodavce u RS. Ipak, ostaje otvoreno
pitanje u kojoj mjeri ¢e preduzeca u BiH (narocito mala i
srednja) biti sposobna da prevazidu nastali jaz, imajudi u
vidu jacanje inflatornih pritisaka, na koje djeluje i porast
plata, a intenzitet i efekt potencijalnog dodatnog rasta
cijene odrazit ¢e se tek u narednom periodu.

lako su vlade oba enititeta u BiH kroz uredbe i izmjene
zakona pruzile podrsku preduzecima, izvjesno je da
povecanje minimalne plate u narednom periodu
dijelom moze uticati na smanjenje dobiti preduzeca u
sektorima s niskim profitnim marzama. Vazan iskorak u
nastavku Sire fiskalne reforme predstavljat ¢e primjena
sveobuhvatnih fiskalnih zakona, koji bi dali znacajan
doprinos rasterecenju troskova preduzeca, suzbijanju
sive ekonomije, povecanju konkurentnosti preduzeca
te u konacnici trajnom poboljsanju Zivotnih uslova u
BiH. Zbog svega navedenog preduzeca ¢e u narednom
periodu nastojati prilagoditi svoje poslovne strategije
kako bi optimizirali svoje fiskalne obaveze i iskoristili
porezne olaksice, te ce realni efekti izmjene fiskalnih
zakona na poslovanje preduzeca biti vidljivi na kraju
2025. godine.

U 2024. godini ucesce javnog duga u BDP-u se blago
povecalo, a prema kriterijima iz Maastrichta BiH
i dalje spada u red umjereno zaduzenih zemalja.
Ukupan javni dug BiH na kraju 2024. godine iznosio
je 13,74 milijarde KM™ ili 26,8% BDP-a. U odnosu na
prethodnu godinu javni dug je zabiljeZio rast od 6%, pri
¢emu je zabiljezen rast unutradnje i vanjske zaduzenosti
BiH. Vanjski dug BiH' na kraju 2024. godine iznosio je
9,23 milijarde KM i zabiljezio je povecanje od 3,5% u
odnosu na prethodnu godinu.

2. Uredba o mjerama finansijske pomoci privatnim poslodavcima,
obrtima i ostalim samostalnim djelatnostima u FBiH u cilju
odrZavanja postojecih radnih mjesta za 2025. godinu (,Sluzbene
novine FBiH’, br. 8/25).

3 Uredba o dodjeli podsticaja za povecanje plata radnika RS (,Sluzbeni
glasnik Republike Srpske”), br: 4/25.

4 lzvor: MFTBiH, Kvartalna informacija o stanju javne zaduzenosti BiH
nadan 31. 12. 2024. godine.

* Vanjski dug BiH obuhvata vanjski dug institucija BiH, vanjski dug
entiteta FBiH i RS, vanjski dug Brcko distrikta i vanjski dug jedinica
lokalne samouprave.
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U 2024. godini doslo je do povecanja kapitalnih
investicija, te je kao rezultat znacajnijeg povlacenja
sredstava od ino-kreditora u odnosu na otplatu vanjskog
duga doslo do povecanja vanjske zaduzenosti BiH.

Povecane potrebe za finansiranjem vlade su se
realizirale kroz rast zaduZenosti u bankama i na
domacem trzistu kapitala. Prema podacima MFT BiH,
unutrasdnji dug vlada u BiH na kraju 2024. godine iznosio
je 4,53 milijarde KM i zabiljeZzeno je povecanje od 468,4
miliona KM (11,6%) u odnosu na prethodnu godinu.
Entitetske vlade su se najvise zaduzivale na domacem
trzistu kapitala, te su tokom 2024. godine dva bh.
entiteta ukupno emitirala 1,24 milijarde KM duznickih
vrijednosnih papira, $to je gotovo ista vrijednost emisije
kao u prethodnoj godini'. Zaduzenja vlade FBiH na
domacem trzistu u 2024. godini su realizirana uz nesto
vise kamatne stope u odnosu na prethodnu godinu,
dok su zaduZenja vlada RS realizirana uz gotovo istu
kamatnu stopu kao u prihodnoj godini. Bankarski sektor
je jos uvijek jedan od najvecih kreditora sektora vlade,
a ukupna izloZzenost bankarskog sektora prema svim
nivoima vlasti se u 2024. godini povecala za 32 bp, te
na kraju godine iznosi 8,3% ukupne aktive bankarskog
sektora (Tabela 2.1).

Tabela 2.1: Potrazivanja komercijalnih banaka od sektora viade

(u milionima KM)

Potrazivanja 2020 2021, 2022,  2023. 2024,
Centralnavlada 11,6 16,1 8,9 59 3,8
Krediti 16 16,1 89 59 38
Vrijednosni papiri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
‘e’:’t:’; 't‘: nivou 24394 24748 25547 27644  3.1204
Krediti 605,7 584,6 517,8 463,2 542,1
Vrjednosnipapii 18337 18901 20369 23012 25783
Vlada kantona 90,0 134,8 146,0 203,7 247,4
Krediti 80,9 1257 146,0 23,7 U714
Vrijednosni papiri 9,1 9,1 0,0 0,0 0,0
ch,‘i’:a"a nivou 3507 3321 3403 3282 3906
Krediti 3410 338 3335 333 3873
Vrijednosni papiri 9,8 8,4 6,8 49 33
UKUPNO 28917 29578 3.0500 33022  3.762,2
Si"ﬁ‘;:)“k”p"e 82 78 78 8,0 83
Krediti 10392 10502 10063 99,1 11806
g"ti“’,‘:)“k”p"e 29 28 26 24 26
:::;?:’i““"i 18526 19076 20437 23061 25816
gi"ti‘\’,:)”k”p"e 52 50 52 56 57
Izvor: CBBiH

16 Uiznos su ukljucene vrijednosti emisije obveznica i trezorskih zapisa

FBiH i RS na domacim trzistima kapitala.
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Medunarodna kreditna agencija Standard and Poor’s
(S&P) zadrzala je kreditni rejting BiH u 2024. godini na
nivou B+ uz stabilne izglede, dok je u skladu s ocjenom
medunarodne rejting agencije Moody’s Investor Service,
kreditni rejting BiH zadrzan na nivou ,B3” sa stabilnim
izgledima. Prema ocjeni analiti¢ara, stabilni izgledi
odrazavaju otporan ekonomskirast BiH, smanjenje ukupne
inflacije koja se priblizava historijskom prosjeku nakon
snaznih sokova u protekle dvije godine i povoljnu fiskalnu
poziciju za koju se ocekuje da ce potrajati i narednih
nekoliko godina. Prema navodima analiticara iz S&P-a,
do povecanja kreditnog rejtinga moze do¢i ukoliko se
postignu politicke odluke zasnovane na konsenzusu koje
potencijalno ubrzavaju strukturne reforme - ukljucujudi
one koje se odnose na pristupanje zemlje EU, kao i odluke
koje doprinose ekonomskom rastu.

Indikatori rizika fiskalne odrZivosti su blago pogorsani
u odnosu na prethodnu godinu, ali i dalje upucuju na
nizak nivo rizika po finansijsku stabilnost koji dolaze
iz sektora Vlade. U 2024. godini nekoliko indikatora
fiskalne stabilnosti biljeZi blago pogorsanje vrijednosti, ali
se i dalje nalaze u sigurnom podrucju prema definiranim
referentnim nivoima (Tabela 2.2). Izuzetak od sigurnog
podru¢ja kao i prethodne godine predstavlja cikli¢cno
prilagoden primarni saldo (izrazen u procentima
potencijalnog BDP-a), $to je sasvim ocekivano imajucu
u vidu povecanje ostvarenog deficita sektora generalne
vlade BiH u 2024. godini. Da bi nadomjestile povecanje
budzetskih rashoda, entitetske vlade u BiH su imale
povecanu potrebu za finansiranjem, koje su pretezno
realizirale kroz zaduzenja na domacem trzistu kapitala.
Istovremeno, kao rezultat povecanja kapitalnih investicija
u 2024. godini povlacenje sredstva od ino-kreditora bilo je
vece od iznosa servisiranja, odnosno otplate glavnice ino
kredita, te je doslo do blagog povecanja vanjske i ukupne
javne zaduzenosti u BiH. Tako se omjer javne zaduzenosti
izrazen u procentima BDP-a, iako blago povecan, na kraju
2024. godine nalazi u sigurnom podru¢ju znatno ispod
gornje granice referentnog nivoa indikatora fiskalne
odrzivosti. Implicitna kamatna stopa na dug sektora Vlade
se u 2024. godini nalazi duboko u negativnoj teritoriji, iako
se u odnosu na prethodnu godinu povecala, s obzirom
na rast kamatnih troSkova po osnovu servisiranja javnog
duga u 2024. godini. Kao odraz znacajnog usporavanja
inflacije, implicitna kamatna stopa, koja se umanjuje za
deflator BDP-a u 2024. godini presla je iz negativne u
pozitivnu teritoriju, dok je prosje¢na petogodisnja stopa
rasta realnog BDP-a, koja obuhvata i projekcije za naredne
dvije godine, bila neSto manja u odnosu na prethodnu
godinu, Sto je takoder povecalo vrijednost implicitne
stope u ovoj godini. S druge strane, usljed smanjenja
duga denominiranog u ostalim valutama izuzev eura,
izloZenost valutnom riziku se nastavila smanjivati i u 2024.
godini. Takoder, prosje¢no dospijece javnog duga je nesto
vise nego u prethodnoj godini, ¢ime je rizik refinansiranja
blago smanjen u poredenju sa prethodnom godinom.

Bududi da je u 2024. godini zabiljezen rast zaduZenosti
po osnovu dugorocnih kreditnih aranZmana kod
medunarodnih kreditora, te znacajniji rast deviznih
rezervi, zabiljeZeno je smanjenje kratkoro¢nog vanjskog
duga u omjeru prema deviznim rezervama.

Tabela 2.2: Indikatori rizika fiskalne odrzivosti

i Sigurno  Referentni  Nivou Promjene u
Indikator odrucie ivo BiH odnosu na
podrug prethodnu godinu
r-g' < 1,1 3,77 1,96
Javni dug sektora generalne ) 0 )
Vlade (% BDP-2) < 828%  26,8% 0,8%
Ciklicki prilagoden primarni
saldo > -0,50% -1,7% 0,2%
(% potencijalnog BDP-a)*
Potrebe za finansiranjem 0 o 0
(% BDP-a) < 20,6% 6,2% 0,5%
Ucesce kratkorocnog duga
u ukupnom dugu, preostala < 440%  16,1% -1,3%
rocnost
Dug Qenqmlnlransu inostranoj < 203%  151% 57%
valuti (osim eura)
Prosjecno fiospuece javnog S 23 66 0,82
duga (godine)
Kratkorocni inostrani javni dug
(% deviznih rezervi), preostala < 61,8% 6,8% -0,3%
rocnost

Izvor: CBBiH, MFT BiH, BHAS, Fiskalno vijece BiH, MMF, Ministarstva finansija FBiH i RS
Napomena:

'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 2024. godinu koristena je projekcija MMF-a iz aprila 2025. godine

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

Povecana sklonost stanovnistva ka potrosnji, usljed
slabljenja inflatornih pritisaka i rasta realnih plata dovela
je i do rasta traznje za kreditima i rasta zaduZenosti
domacinstava u 2024. godini. Domacinstva se i dalje
najvise zaduZuju kod komercijalnih banaka, a porast
zaduZenosti je zabiljezen u kategorijama kredita za
opstu potrosnju i stambenih kredita. Nastavljen je trend
smanjenja nekvalitetnih u ukupnim kreditima sektora
stanovnistva, medutim, odredeni dio stanovnistva se
suocio s problemima u redovnom servisiranju obaveza,
Sto se ogleda u povecanju kredita u nivou kreditnog rizika
2 u kategoriji opste potrosnje i stambenih kredita. Trend
smanjivanja zaduZenosti stanovnistva s varijabilnom
kamatnom stopom ili periodom fiksacije do jedne godine
je nastavljen, iako slabijim intenzitetom u poredenju s
prethodnom godinom. Na godisnjem nivou je doslo do
rasta ukupnih depozita stanovnistva, u svim kategorijama
roc¢nosti.

U 2024. godini je zabiljezen nastavak rasta
zaduzenosti sektora domacinstava, koji je bio
podstaknut porastom potrosSnje u ovom sektoru.
Ukupna zaduzZenost stanovnistva na kraju 2024. godine,
prema podacima iz CRK, iznosila je 14,9 milijardi KM i
u odnosu na kraj prethodne godine porasla je za 9,8%.
Tradicionalno, najvedi dio zaduzenosti stanovnistva se
odnosi na zaduzenost po kreditima u komercijalnim
bankama, koja je u 2024. godini zabiljezila rast od 9,9%
u odnosu na prethodnu godinu. Zaduzenost kod ovih
finansijskih institucija u ukupnoj zaduzenosti ucestvuje
sa 88,3%, sto i dalje daje najveci doprinos rastu ukupne
zaduzenosti stanovnidtva. ZaduZenost domadinstava
kod mikrokreditnih organizacija je takoder porasla,
te je prema podacima iz CRK u odnosu na prethodnu
godinu veca za 8,6%. ZaduZenost domacinstava prema
lizing kompanijama u 2024. godini je i dalje zanemariva
(Grafikon 3.1).

Grafikon 3.1: Zaduzenost stanovnistva prema finansijskim

institucijama
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Struktura zaduzenosti stanovnistva u komercijalnim
bankama prema tipu zaduzenja u proteklom periodu
nije se znacajnije mijenjala, s tim da je u 2024. godini
registrirano povecanje kod svih tipova potrazivanja.
Rast ukupnih potrazivanja od stanovnistva najvecim
dijelom je rezultat porasta zaduzenosti stanovnistva
po klasi¢nim kreditima kod komercijalnih banaka.
Ucesce zaduzenosti po klasi¢nim kreditima u ukupnoj
zaduZenosti stanovnistva kod komercijalnih banaka i
dalje je daleko najvece i iznosi 94,9% (Grafikon 3.2).

Grafikon 3.2: Zaduzenost stanovnistva prema institucijama i tipu

zaduzenja, 2024. godine

Ostale institucije Krediti

217% ,,,,,,”97‘"86%
Kartice

Lizing 4,75%
0,20%

MKO / Komercijalne

9,34% banke 88,28%

Komisioni krediti i
garancije 0,38%

Izvor: CRK, CBBIH

U 2024. godini zabiljezeno je blago povecanje broja
aktivnih platnih kartica. Takoder je evidentirano
povecanje ukupnog iskoristenog dijela limita po
karticama, kao i prosjecne zaduzenosti stanovnistva
po platnoj kartici. Broj evidentiranih platnih kartica u
2024. godini je veciza 1% u odnosu na prethodnu godinu,
$to je najve¢im dijelom posljedica povecanja broja
kreditnih kartica. Odobreni limit po svim vrstama kartica
je povecan, tako da je ukupan iznos odobrenog limita
svih aktivnih kartica zabiljezio rast od 5,6%. Iskoristeni
dio limita svih aktivnih kartica je zabiljeZio povecanje
za 2,7% u odnosu na prethodnu godinu. (Tabela 3.1)".
Prosje¢na zaduZenost stanovnistva po kreditnim
karticama je zabiljeZila pad od 5,2% u 2024. u odnosu na
2023. godinu, s obzirom na to da ovaj oblik zaduzivanja
nosi visoke kamatne stope, dok je prosje¢na zaduzenost
po debitnim karticama porasla za 4,6%. S obzirom na
to da je limit po debitnim karticama najces¢e odreden
visinom prosje¢nih mjese¢nih primanja, iskoristeni dio
limita po kartici moze se koristiti kao indikator potrosnje
stanovnistva u odnosu na visinu svojih primanja.
Prosje¢no zaduZenje po debitnim karticama na kraju
2024. godine iznosilo je 557 KM, 3to predstavlja 40,3%
prosjecne neto plate u 2024. godini.

7 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 CRK.
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Tabela 3.1: Potrazivanja od stanovnistva, kartice

Broj aktivnih kartica Odobreniiznos Iskoristeni iznos ZaduZenje po kartici
2024, Godisnja 2024, GodSnja 2024, Godisnja 2024, GodiSnja
promjena promjena promjena promjena
Debitne kartice 672,99 1,7% 1.018.799.988 5,3% 374550011 29% 557 4,6%
Kreditne kartice 277.889 5,8% 378.989.207 6,1% 166.186.668 0,4% 598 5,2%
Kartice sa odgodenim 168.682 4,8% 193.855.313 6,0% 45243720 9,8% 268 4,8%
placanjem
UKUPNO 1.119.565 1,0% 1.591.644.508 5,6% 585.980.399 2,7% 523 1,6%
Izvor: CRK

Posmatrajucdi strukturu potrazivanja od stanovnistva,
u 2024. godini registrovan 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 opstu 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 najvece ucesce u ukupnim kreditima
stanovnistvu cine krediti za opstu potrosnju (74%),
potom stambeni krediti (24%), dok se ostatak odnosi
na kredite za poslovnu djelatnost (2%). Krediti za opstu
potrosnju su u 2024. godini nastavili biljeziti rast, po stopi
od 8%. Rast kredita za opstu potrosnju bio je podstaknut
povecanjem potrosackog optimizma, s obzirom na trend
usporavanja inflacije i poboljsane indikatore s trzista rada
u vidu rasta realnih plata i smanjenja nezaposlenosti.
Stambeni krediti su u 2024. godini zabiljezili znacajniji
rast od 15,7% u odnosu na prethodnu godinu, a
njihovo ucescée u ukupnim kreditima je povecano za 1,3
procentna poena. Opisana kretanja na trzistu nekretnina
(Tekstni okvir 2.) su u posljednjih nekoliko godina
uticala na rast potraznje za stambenim kreditima. Pored
toga, krediti za opstu potrosnju se posljednjih nekoliko
godina u manjoj mjeri koriste za finansiranje 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
opstu potrosnju su u posljednjih nekoliko godina sve
manje primjereni za finansiranje stambenih potreba.
Zaduzenost stanovnistva po osnovu kredita za poslovnu
djelatnost je u 2024. godini zabiljezila pad od 4%, te je i
ucesce u ukupnoj zaduzenosti stanovnistva smanjeno za
30 baznih poena.

Grafikon 3.3: Krediti stanovniStvu po namjeni i kreditni rast
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Prema podacima CBBiH u 2024. godini je evidentirano
4 milijarde KM novoodobrenih kredita stanovnistvu,
$to predstavlja porast od 5,1% u odnosu na prethodnu
godinu $to ukazuje na povecanu kreditnu aktivnost
banaka u protekloj godini. U 2024. godini sektoru
stanovnistva odobreno je ili reprogramirano 192,8
miliona KM kredita vise u odnosu na 2023. godinu, pri
¢emu nije evidentna promjena u potraznji kada je rije¢ o
roc¢nosti kredita (Grafikon 3.4).

Grafikon 3.4: Novoodobreni krediti stanovnistvu
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U valutnoj strukturi kredita stanovnistvu nastavljeno
je smanjenje ucesca kredita sa 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 obaveza usljed promjene valutnog kursa,
ovakvi trendovi mogu se ocijeniti pozitivnim. Finansiranje
iz pretezno domacih izvora takoder ima uticaj na ovaj
trend. Posljednjih godina je primjetan trend smanjenja
ucesca kredita u stranoj valuti i indeksiranih kredita u
ukupnim kreditima stanovnistvu, koji je nastavljen i u
2024. godini (Grafikon 3.5). Prema podacima iz CRK,
krediti u EUR valuti i krediti s valutnom klauzulom u EUR
u 2024. godini su zabiljezili smanjenje za 5,3%, dok su
krediti u KM zabiljeZili porast od 17,7%.

Grafikon 3.5: Valutna struktura kredita stanovnistvu

55% 46% 42% 18%

11%  09% 07% 0,6% % 0.5%
e S e 12 b 0,5% 3

04% 0,3%

90,0%

80,0%

70,0%

60,0%

50,0%

40,0%
30,0%

20,0%

10,0%

0,0%

2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

KreditiuBAM [l Krediti indeksirani u CHF

2022, 2023. 2024.

Krediti u EUR i indeksirani u EUR

Izvor: CRK

U 2024. godini je zabiljezen rast kratkorocnih i
dugorocnih kredita u svim kategorijama rocnosti.
Zaduzenost stanovnistva u EUR i sa valuthom
klauzulom u EUR biljezi pad u kategorijama rocnosti
preko 5 godina, dok je zaduzenost u KM zabiljezila
znatan rast.

Posmatrajuc¢i ro¢nu strukturu, stanovnistvo je najvise
zaduzeno po kreditima ugovorene ro¢nosti preko deset
godina, a zatim po kreditima ro¢nosti od pet do deset
godina (Tabela 3.2). Snazan rast kredita u KM u kategoriji
ro¢nosti preko 10 godina rezultat je visoke potraznje za
stambenim nekretninama i rasta cijena nekretnina koji je
zabiljezen u 2024. godini.

Nivo nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima
sektora domacdinstva nastavio se smanjivati i u
2024. godini, dvanaestu godinu uzastopno. Ucesce
nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima na kraju 2024.
godine smanjeno je u odnosu na prethodnu godinu za
46 bp i iznosilo je 3,2% (Grafikon 3.6). U 2024. godini je
doslo do porasta kreditnih plasmana stanovnistvu, sto
je uz smanjenje iznosa nekvalitetnih kredita doprinijelo
poboljsanju indikatora nekvalitetnih prema ukupnim
kreditima. Poboljsanje kvaliteta kreditnog portfolija u
sektoru domacinstava kao i u proteklim godinama bilo
je rezultat aktivnosti koje su provodile banke, poput
racunovodstvenog i trajnog otpisa nekvalitetnih kredita
i efikasnijeg upravljanja kreditnim rizikom. Ukoliko se
posmatra kretanje nekvalitetnih kredita po namijeni,
nekvalitetni krediti za opstu potrosnju na kraju 2024.
godine biljeze pad od 3,9% u odnosu na kraj prethodne
godine, dok su nekvalitetni krediti za stambenu
izgradnju u posmatranom periodu bili manji za 7,8%, a
nekvalitetni krediti za obavljanje poslovne djelatnosti
biljeze smanjenje od 4,7%.

U 2024. godini evidentirano je povecanje kredita u nivou
kreditnog rizika 2, u iznosu od 36,5 miliona KM ili 4,4%, od
¢eganajvedidio predstavlja porast kredita kojiimaju povecani
kreditni rizik u kategoriji op3te potrodnje od 21,2 miliona KM
ili 3,1%, te stambenih kredita od 10,6 miliona KM ili 8,5%, $to
ukazuje da je doslo do kasnjenja u otplati odredenog dijela
kredita i rasta kreditnog rizika u ovim kategorijama.

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

Ostatak duga i dospjela nenaplacena glavnica, u hiljadama KM

Krediti u stranoj valuti i krediti s valutnom klauzulom
Ro¢nost / Valuta KM UKUPNO
EUR Ostali krediti u stranoj valuti
204, Godlfnja 2004, God{snja 204, God{snja 204, Godl.snja
promjena promjena promjena promjena
do 1 godine 69.979 4,9% 4.760 8,9% 0 0,0% 74.739 5.2%
1-3 godine 253.048 74% 55.146 4,9% 3.555 -3,1% 343.749 17,8%
3-5godina 665.326 12,6% 97.992 8,8% 22.939 -0,4% 788.256 12,0%
5-10godina 2.861.356 10,1% 607.890 -10,0% 11.103 -16,8% 3.484.349 6,0%
preko 10 godina 4.913.970 23,8% 2.896.917 -54% 1.009 -17,0% 7.811.406 11,1%
UKUPNO 8.763.679 17,4% 3.662.704 -5.7% 40.606 -1,6% 12.502.499 9,8%
Izvor: CRK




Grafikon 3.6: Nekvalitetni krediti u sektoru stanovnistva po
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Posmatrajuci kvalitet kreditnog portfolija u segmentu
stanovnistva po pojedinacnim bankama, moze se
uociti da se ucesce nekvalitetnih u ukupnim kreditima
stanovni$tva u 2024. godini smanjilo kod gotovo svih
banaka u sektoru, uklju¢uju¢i i banke s najvecom
koncentracijom nekvalitetnih kredita (Grafikon 3.7).

Grafikon 3.7: Nekvalitetni u ukupnim kreditima stanovnistvu, po
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Kamatne stope na kredite stanovnistvu su zabiljezile
blagi rast u toku 2024. godine, dok je u prvom
kvartalu 2025. godine zabiljezen blagi pad. Porast
kamatnih stopa se odrazio na rast prosjecne godisnje
nominalne kamatne stope na dugoro¢ne kredite u 2024.
godini, koja je iznosila 5,57% i bila je veca za 13 baznih
poena u odnosu na prethodnu godinu (Grafikon 3.8).

Grafikon 3.8: Novoodobreni dugoro¢ni krediti i prosjecne
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Kamatni rizik u sektoru stanovnistva je ublazen, sto se
moze zakljuciti na osnovu povecanog obima kreditiranja
uz fiksnu kamatnu stopu ili produzavanjem perioda
fiksacije kamatne stope. Trend smanjivanja ucesca
kredita s varijabilnom kamatnom stopom ili periodom
fiksacije do jedne godine u novoodobrenim kreditima
stanovnistvu nastavljen je i u 2024. godini, ali je bio
nesto slabijeg intenziteta nego prethodnih godina.
Krediti s varijabilnom kamatnom stopom ili periodom
fiksacije do jedne godine su u 2024. godini ¢inili 9,9%
ukupnih novoodobrenih kredita stanovnistvu, sto je
za 1,9 procentnih poena manje u odnosu na kraj 2023.
godine (Grafikon 3.9). Isti trend je nastavljen i u prva Cetiri
mjeseca 2025. godine, te je ucesce kredita s varijabilnom
kamatnom stopomiili periodom fiksacije do jedne godine
u novoodobrenim kreditima stanovnistvu pao na 9,2%.

Grafikon 3.9: Novoodobreni krediti prema periodu fiksacije
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U 2024. godini je zabiljezen rast ukupnih depozita
stanovnistva, kako sredstava na transakcionim
racunima, tako i kratkorocnih i dugorocnih orocenih
depozita. Ukupni depoziti stanovnistva su na kraju
2024. godine iznosili 17,7 milijardi KM. U strukturi
depozita po roc¢nosti i dalje preovladavaju transakcioni
racuni i depoziti po videnju koji su dostigli vrijednost
od 12,2 milijarde KM, te ¢ine 69,3% ukupnih depozita
stanovnistva. Najveci rast od 15,7% je zabiljezen u
kategoriji dugoro¢nih depozita, za razliku od prethodnih
godina kada je najvedi rast biljezen na transakcionim
ra¢unima i depozitima po videnju, jer su se domadinstva,
usljed pada inflacije u 2024. godini, te njenog uticaja
na raspolozivi dohodak, u vecoj mjeri odlucivala na
zaklju¢ivanje novih depozitnih ugovora na duzi rok
(Grafikon 3.10). Ipak, dugorocni depoziti ¢ine 28,4%
ukupnih depozita.

Godisnji rast depozita je posljednjih pet godina bio
izrazajniji od kreditnog rasta, izuzev u 2022. godini, kada
je zabiljezen blagi pad ukupnih depozita stanovnistva,
zbog Soka snaznog povlacenja depozita iz banaka,
nakon izbijanja rata u Ukrajini i problema sa kojima se
suocila ruska grupacija Sberbank.

33




Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

Konstantan porast depozita je prije svega rezultat
otpornosti i stabilnosti domaceg bankarskog sistema
$to, uz pouzdan sistem za osiguranje depozita pruza
garanciju stanovnistvu da svoja finansijska sredstva
drzi na ra¢unima u bankama. Budu¢i da su ogranicene
prilike i mogucnosti za investiranje na trzistu kapitala,
stanovnistvo vecinu svoje ustedevine drZi u vidu depozita
kod komercijalnih banaka. Ozivljavanje trzista kapitala,
razvoj sekundarnog trzista kapitala i novih instrumenata
plasiranja slobodnih finansijskih sredstava bi uticalo na
rast konkurencije, te potencijalni rast pasivnih kamatnih
stopa.

Prema podacima Agencije za osiguranje depozita BiH za
2024. godinu u kategorijama depozita koji premasuju
iznos osiguranog Stednog uloga od 70 hiljada KM biljezi se
vedi rast u broju zaklju¢enih ugovora. Depoziti u kategoriji
preko 70 hiljada KM su u posmatranom periodu ostvarili
rast broja zaklju¢enih depozitnih ugovora od 14,7% u
odnosu na 2023. godinu, te rast iznosa depozita od 9,8%.
S druge strane, depoziti do 70 hiljada KM su zabiljeZili pad
broja zakljucenih ugovora od 1,7%, dok je ukupan iznos
porastao za 9,6%. Od ukupnog broja depozitnih ra¢una
svega 1,7% se odnosi na depozite preko 70 hiljada KM, ali
oni ¢ine 43,5% ukupnih depozita stanovnistva (7,7 milijardi
KM). Navedeno ukazuje na izrazitu finansijsku nejednakost
medu stanovnistvom u BiH s obzirom na to da vrlo mali
broj deponenata raspolaze visokim iznosima ustedevine,
$to je uobicajeno u zemljama istog ili slicnog stepena
razvoja poput nase. Anketni podaci o nefinansijskoj imovini
domacdinstava u BiH jo$ uvijek nisu raspoloZzivi, a na osnovu
istih bi se dobila 3ira socijalna i ekonomska slika u smislu
posjedovanja nefinansijske i finansijske imovine, duga, neto
bogatstva, dohotka i potro3nje stanovnistva BiH.

Grafikon 3.10: Depoziti stanovniStva po ro¢nosti
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Pasivne kamatne stope na depozite stanovnistva,
koje su posljednjih nekoliko godina bile na izrazito
niskim nivoima, u 2023. godini pocele su biljeziti
znacajniji porast, sto je nastavljeno i u 2024. godini,
iako slabijim intenzitetom. Prosje¢na ponderisana
kamatna stopa na depozite stanovnistva s dogovorenim
dospije¢em (oroceni depoziti) u 2024. godini je iznosila
2,13% i veca je za 31 bazni poen u odnosu na 2023.
godinu. Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na
dugoroc¢ne depozite je iznosila 2,28% i visa je za 30
baznih poena, a kamatna stopa na kratkoro¢ne depozite
stanovnistva je iznosila 1,18% i visa je za 33 bazna poena
u odnosu na prethodnu godinu (Grafikon 3.11).

Grafikon 3.11: Oroceni depoziti stanovnistva i kamatne stope na
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4. PREDUZECA

lako  su rizici iz domaceg i medunarodnog
makroekonomskog okruzenja kojima je sektor preduzeca
izloZen bilipovisenitokom 2024. godine, ukupnazaduzenost
sektora nefinansijskih  preduzeca prema domacim
finansijskim posrednicima u 2024. godini zabiljeZila je
znacajniji rast. Takoder, nastavljen je i dugogodisnji rast
vanjske zaduZenosti preduzeca koji uzima sve vece ucesce
u strukturi njihove ukupne zaduzenosti. Tradicionalno,
u finansiranju poslovnih aktivnosti sektor preduzeca se
najvise oslanjao na kreditnu podrsku banaka, koje su u
2024. godini plasirale kredite po tek blago visim kamatnim
stopama, te se moze zakljuciti da su uslovi finansiranja
nefinansijskih preduzeé¢a u BiH i dalje povoljni. Kako bi
smanjila izlozenost kamatnom riziku, preduzeca su se u
znacajnoj mjeri opredjeljivala na zaduZivanje uz fiksnu
kamatnu stopu. Rast poslovnih prihoda nefinansijskih
preduzeca i zadovoljavajuca kapitaliziranost ukazuju da
su preduzeca u konacnici uspjesno amortizirala rizike
kojima je ovaj sektor bio izloZen, Sto je dalo doprinos
smanjenju nivoa nekvalitetnih potraZivanja u bankama i
adekvatnim kapacitetima za daljnje zaduzivanje. Medutim,
u narednom periodu, kljucni rizici za poslovanje preduzeca
predstavljaju nastavak slabljenja vanjske potraZnje uz
oclekivano povecanje inflatornih pritisaka u 2025. godini,
kao i znacajne investicije u energetsku tranziciju i prelazak
na obnoviljive izvore energije, sto moZe rezultirati znacajnim
povecanjem troskova poslovanja preduzeca i dovesti u
pitanje sposobnost urednog servisiranja obaveza sektora
preduzeca. Takoder, dodatno opterecenje za poslovanje
preduzeca predstavljat ¢e uvodenje karbonske naknade na
izvozne proizvode u EU.

Ukupna zaduzenost sektora nefinansijskih preduzeca
prema domacim finansijskim posrednicima u 2024.
godini zabiljezila je znacajnije povecanje u odnosu
na prethodnu godinu. Prema podacima iz CRK,
ukupna zaduzenost pravnih lica prema svim grupama
finansijskih posrednika na kraju 2024. godine iznosi 16,4
milijarde KM i veca je za 10,1 % u odnosu na prethodnu
godinu. Mjereno u¢e$¢em u BDP-u, ukupna zaduZenost
preduzeca prema svim grupama finansijskih posrednika
iznosi 32% BDP-a. Zaduzenost korporativhog sektora
moze se, u najvecoj mjeri, posmatrati kao zaduzenost
prema bankarskom sektoru. Uzimaju¢i u obzir slabu
razvijenost ostalih segmenata finansijskog trZista,
primarni izvor finansiranja preduzeca u BiH su banke.
Ucesc¢e bankarskog sektora u ukupnom dugu preduzeca
¢ini ¢ak 89,9% duga preduzeda prema svim grupama
finansijskih posrednika u BiH, dok je zaduZivanje na
trzistu kapitala i dalje neznatno (Grafikon 4.1).

Grafikon 4.1: Potrazivanja od preduzeca prema tipu zaduzenja na

kraju 2024.
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Prema podacima iz CRK ukupan dug pravnih lica
prema bankama u BiH na kraju 2024. godine iznosi
29% BDP-a. U strukturi bankarskih potrazivanja pravnih
lica, potrazivanja po osnovu klasi¢nih (kratkoro¢nih i
dugoroc¢nih kredita) i revolving kredita ¢ine najznacajniji
dio ukupnih potrazivanja, dok izloZzenosti po osnovu
garancija, akreditiva i faktoringa ¢ine manji dio ukupnih
potrazivanja i nemaju sistemsku vaznost. Uce3ce duga
pravnih lica prema mikrokreditnim organizacijama i
lizing drustvima je i dalje zanemarivo u ukupnom dugu.
lako je ekonomska aktivnost u 2024. godini
zabiljezila tek blagi i umjereni rast, u vedini
ekonomskih industrija zabiljezen je snazniji kreditni
rast preduzeca. Ukupna izloZzenost bankarskog sektora
prema pravnim licimaiznosila je 12,9 milijardi KM i veca je
za9,7% u poredenjus prethodnom godinom.Posmatrano
prema ekonomskim djelatnostima, izlozenost
bankarskog sektora u BiH tradicionalno je najveca
prema preduzecima iz djelatnosti Trgovine i Preradivacke
industrije, na koje se odnosi 51,8% ukupne izloZzenosti
bankarskog sektora prema svim pravnim licima. Kao
rezultat nastavka snazne ekspanzije turizma i povecéanja
obima usluga, najznacajniji doprinos skromnom rastu
realne ekonomske aktivnosti u 2024. godini ostvaren
je u djelatnostima Hotelijerstvo i ugostiteljstvo (9,1%) i
djelatnosti Trgovine (7,7%), te se moze zakljuciti kako
ukupna ekonomska aktivnost sve vise zavisi od usluznog
sektora. Usljed povecane ekonomske aktivnosti,
preduzeca iz ovih djelatnosti zabiljezila su i rast kreditne
zaduzenosti u bankama. Nakon proslogodisnjeg pada
kreditne zaduzenosti, preduzeca iz djelatnosti stru¢ne
naucne i tehnicke djelatnosti biljeze rast obaveza po
uzetim kreditima, kao i rast bruto dodatne vrijednosti.




S druge strane, u 2024. godini proizvodne djelatnosti
koje su najviSe izvozno orijentisane ostvarile su pad
bruto dodatne vrijednosti usljed nastavka usporavanja
ekonomske aktivnosti u EU, kao i globalnih geopolitickih
tenzija, sto je rezultiralo padom potraznje na trzistima
glavnih vanjskotrgovinskih partnera BiH. Izuzetak
navedenom je proizvodna djelatnost Vadenje ruda i
kamena, koja je zabiljezila zna¢ajnu godisnju stopu rasta,
ali njeno uc¢es¢e u ukupnoj bruto dodatnoj vrijednosti je
zanemarivo. Preduzeca iz navedene djelatnosti zabiljezila
su pad kreditne zaduzenosti i pad obima proizvodnje sto
ukazuje na postepenu kontrakciju ove industrije. Najvise
pogodena preduzeca bila su iz djelatnosti Preradivacke
industrije koja su ostvarila najveci pad realne ekonomske
aktivnosti (6,7%). U okviru djelatnosti preradivacke
industrije koja je najvise doprinijela ukupnom padu
industrijske proizvodnje u 2024. godini, pad obima
proizvodnje gotovih metala imao je najvedi uticaj, kao
direktna posljedica globalnog pada potraznje za ¢elikom.
Ipak, zaduzenost preduzeca iz djelatnosti Preradivacke
industrije povecana je za 7,1% u odnosu na prethodnu
godinu. Izgledi za snazniji ekonomski oporavak glavnih
vanjskotrgovinskih partnera u narednom periodu su
prili¢no pesimisti¢ni, te se bezoporavka vanjske potraznje
ne moze ocekivati znacajniji oporavak industrijske
proizvodnje u BiH, $to u narednom periodu moze dovesti
do materijalizacije kreditnog rizika u bankarskom sektoru
BiH, imajuci u vidu visok nivo izlozenosti banaka prema
preduze¢ima iz djelatnosti preradivacke industrije. S
druge strane, bruto dodatna vrijednost u djelatnosti
Gradevinarstvo zabiljezila je snazniji rast (6,9%), koji se
moze objasniti znacajnim rastom obima proizvodnje u
gradevinskom sektoru u toku 2024. godine. Istovremeno,
kao posljedica rasta obima proizvodnje i nastavka rasta
cijena izvodackih radova, preduzeca iz djelatnosti
Gradevinarstva zabiljeZila su znacajniji rast kreditne
zaduzenosti u bankama od 13,1%. Najvedi procentualni
rast kreditne zaduZenosti zabiljezen je kod preduzeca
koja se bave proizvodnjom i snabdijevanjem elektri¢ne
energije, plinom, parom i klimatizacijom, uslijed znac¢ajnog
povecanja investicija javnih i privatnih preduzeca iz ove
djelatnosti u energetsku tranziciju, odnosno investiranja
u prelazak na obnovljive izvore energije. S obzirom na
to da se ova preduzeca nalaze u prvoj fazi investiranja u
obnovljive izvore energije pod pretpostavkom da postoji
odredenivremenskijazodtrenutkainvesticijadotrenutka
realizacije istih, u narednom periodu moze se ocekivati
povecanje bruto dodatne vrijednosti u djelatnostima
koje se bave proizvodnjom i snabdijevanjem elektri¢ne
energije (Grafikon 4.2).
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Grafikon 4.2: Godi$nje promjene potrazivanja od preduzeca
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Legenda:

A - Poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov

C - Preradivacka industrija

D - Proizvodnja i snabdijevanje elektricnom energijom, plinom, parom i klimatizacija

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

F - Gradevinarstvo

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

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

K - Finansijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja

L - Poslovanje nekretninama

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

O - Javna uprava i odbrana, obavezno socijalno osiguranje

Ostalo:

E - Snabdijevanje vodom; uklanjanje otpadnih voda, upravljanje otpadom

J - Informacije i komunikacije

N - Administrativne i pomocne usluzne djelatnosti

P - Obrazovanje

Q - Djelatnosti zdravstvene i socijalne zastite

R - Umjetnost, zabava i rekreacija

S - Ostale usluzne djelatnosti

U 2024. godini vanjska zaduzenost nefinansijskih
preduzeca u BiH nastavila je biljeziti znacajniji rast i
preuzimati sve veée ucesce u strukturinjihove ukupne
zaduzenosti, Sto ukazuje da nefinansijska preduzeca
u BiH potrebe za finansiranjem svog poslovanja
u znacajnoj mjeri realizuju putem vanjskog
zaduzivanja na stranom trzistu. Prema podacima
CBBiH iz Statistike medunarodne investicione pozicije
BiH'®, ukupna zaduzenost nefinansijskih preduzeca
prema inostranstvu, ukljucujuci i neprofitne institucije
koje sluze domacinstvima (NPISH) na kraju 2024. godine
iznosi 12,37 milijardi KM, sto je za 1,1 milijardu KM ili
10% vise u odnosu na kraj 2023. godine. Od ukupnih
finansijskih obaveza, 65% zaduZenosti nefinansijskih
preduzeca se odnosi na vanjsku zaduzenost po osnovu
zajmova i trgovackih kredita i avansa, dok se 35%
zaduzenosti odnosi na direktno medukompanijsko
zaduzivanje izmedu preduzeca.

'8 Medunarodna investicijska pozicija je statisticki izvjestaj koji
prikazuje vrijednost i kompoziciju finansijske aktive rezidenata jedne
ekonomije, koja predstavlja potraZivanja posmatrane ekonomije
od nerezidenata, te finansijsku pasivu rezidenata jedne ekonomije,
koja predstavlja obaveze rezidenata posmatrane ekonomije prema
nerezidentima.
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U 2024. godini najveci rast vanjske zaduzenosti preduzeca
zabiljezen je po osnovu zajmova koji su bili veci za 791,6
miliona KM ili 10,8%, dok je direktno medukompanijsko
zaduZivanje bilo vece za 335,1 milion KM ili 84%.
Kontinuirani trend rasta vanjske zaduZenosti ovog sektora,
koji je izrazen u posljednjih dvanaest godina, ukazuje na
¢injenicu da nefinansijska preduzeca u BiH potrebe za
finansiranjem svog poslovanja u znac¢ajnoj mjeri realizuju
putem vanjskog zaduzivanja na stranom trzistu. Razlozi
ovakvog trenda zaduzivanja nefinansijskih preduzeca na
stranom trzistu mogu se pripisati fleksibilnijim uslovima
finansiranja, s obzirom na to da domace banke imaju
prili¢no rigorozne kriterije prilikom odobravanja kreditnih
plasmana preduzec¢ima. Takoder, trziste kapitala u BiH je
slabo razvijeno, $to dodatno ogranicava mogucnosti
finansiranja (Grafikon 4.3).

Grafikon 4.3: Vanjska zaduzenost nefinansijskih preduzeca
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Analizirajuci prosje¢nu zaduZenost po preduzecu i broj
novih preduzeca, moze se zakljuciti da uprkos povisenom
nivou makroekonomskih rizika, nije doslo do znacajnijih
promjena u broju i prosje¢noj zaduzenosti preduzeca u
vecini djelatnosti, sto moze ukazivati da su preduzeca
poslovala stabilno i bez vecih oscilacija. (Grafikon 4.4).

Grafikon 4.4: Prosjecna zaduzenost preduzeca po odabranim

djelatnostima u 2023. i 2024.
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U 2024.godinijedoslodo znacajnijeg povecanjaduga
po osnovu klasi¢nih kredita u sektoru preduzeca.
Analiziraju¢i strukturu klasicnih kredita prema
ugovorenoj rocnosti, i dalje prevladavaju dugoro¢ni
krediti, a prosjecan rok do dospijeca je veoma blago
povecan. Tradicionalno, preduzeca u BiH u finansiranju
svojih poslovnih aktivnosti se u najvec¢oj mjeri oslanjanju
na finansiranje putem klasi¢nih kredita. Ukupan dug
preduzeéa po osnovu klasi¢nih kredita na kraju 2024.
godine visi je za 10,3% u odnosu na prethodnu godinu.
U sektoru preduzeca, prema ugovorenoj ro¢nosti, kao
i prethodnih godina preovladavaju dugorocni krediti,
koji na kraju godine ¢ine 92% ukupnih kredita. Prema
podacima iz CRK, u 2024. godini je doslo do povecanja
iznosa duga po osnovu klasi¢nih kredita preduze¢ima
u svim kategorijama rocnosti, koje je najznacajnije u
kategoriji od 3 do 5 godina i iznosi 15,3%. Takoder, u
2024. godini zabiljeZzeno je nedto znacajnije povecanje
kredita preduzeca preko 10 godina, ali je u¢esce kredita
sa kategorijom rocnosti preko 10 godina u ukupnim
kreditima i dalje jako nisko. Najvece uc¢esc¢e u ukupnim
klasi¢nim kreditima (42%) imaju krediti od 5 do 10 godina
(Tabela 4.1). Na osnovu podataka o ro¢noj strukturi
kredita prema preostaloj ro¢nosti, prosje¢no dospijece je
blago naraslo i iznosi 43,2 mjeseci.

Tabela 4.1: Krediti preduzedima, rocna i valutna struktura

ostatka duga

Ostatak duga i dospjela nenaplacena glavnica

Rocnost Krediti u stranoj valuti i krediti s valutnom klauzulom

KM
EUR CHF usb UKUPNO
do 1 godine 531.279 259.552 14.235 25376 830.443
1do 3 godine 1.216.421 300.505 0 0 1.516.926
3do 5 godina 1.442.009 793.529 0 0 2.235.539
5do 10 godina 2.207.005 1.873.214 327 3.729 4.084.274
preko 10 godina 519.427 800.571 0 177 1.320.175
UKUPNO 5.916.141 4.027.372 14.562 29.282  9.987.357
Izvor: CRK

lako se kreditni rizik u sektoru preduzeéa jos
uvijek nije materijalizirao, moze se ocijeniti
povecanim, imajuc¢i u vidu da ve¢ drugu godinu
zaredom u pojedinim industrijama postoje naznake
akumulacije kreditnog rizika. Takoder, vrlo je
izvjesno da ce visoki troskovi energetske tranzicije,
nastavak slabljenja makroekonomskih prilika i
smanjenje vanjske potraznje uz o¢ekivano ubrzanje
inflacije u 2025. godini, dovesti do rasta troSkova u
preduzedima, sto bi u konacnici moglo rezultirati
materijalizacijom kreditnog rizika u bankama.
Ucesc¢e nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u
sektoru preduzeca na kraju 2024. godine iznosilo je
3,1%, Sto je za 0,9 procentnih poena manje u odnosu
na prethodnu godinu. Posmatrajuci kvalitet kreditnog
portfolija po djelatnostima na godisnjem nivou, u skoro
svim grupama ekonomskih djelatnosti zabiljezeno je
smanjenje nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima u
2024. godini (Grafikon 4.5).
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Takoder, stopa defaulta u sektoru preduzeca ostala je
na priblizno istom nivou od prosle godine, sto ukazuje
na to da nije doslo do materijalizacije kreditnog rizika.
Medutim, imajudi u vidu da se poviseni nivo rizika u
makroekonomskom okruzenju odrazio na poslovanja
preduze¢a u preradivackoj industriji i u djelatnosti
gradevinarstva, u kojima je zabiljezen najvedi rast
kredita u nivou kreditnog rizika 2, kreditni rizik u sektoru
preduzeéa moze se ocijeniti povisenim. U¢esce kredita u
nivou kreditnog rizika 2 u ukupnim kreditima preduzeca
iz preradivacke industrije zabiljeZilo je povecanje od
1,3%, dok se ucesce kredita nivoa kreditnog rizika 2 koji
su plasirani preduze¢ima iz djelatnosti gradevinarstva
povecao za 1,4% porededi s prethodnom godinom.
Nastavak slabljenja makroekonomskih prilika i vanjske
potraznje uz ocekivano jacanje inflatornih pritisaka u
narednom periodu moze povecati troskove proizvodnje
za preduzeda, Sto bi u konacnici moglo rezultirati
povecanjem stope defaulta i pogorsanjem kvaliteta
kreditnog portfolija u bankama. Dodatni pritisak
na rast troskova, kao i povecanje kreditnog rizika za
preduze¢a koja su izvozno orijentisana, predstavlja
uvodenje karbonske naknade CBAM (engl. Carbon
Border Adjustment Mechanism), $to je detaljnije opisano
u proslogodisnjem izvjestaju o finansijskoj stabilnosti
(Tekstni okvir 3). Bosna i Hercegovina je krajem 2024.
godine na sastanku Vijeca Energetske zajednice, zatrazila
odgodu primjene takse CBAM za 2027. godinu. Medutim,
krajem juna 2025. godine, evropski Parlament odlucio je
da primjena CBAM mehanizma krece od 2026. godine,
ali ¢e se naplacivati od 2027. godine za 2026. godinu.
Dodatno, preduzeca u BiH ¢e shodno obavezi po ugovoru
o Sofijskoj deklaraciji morati nastaviti sa investicijama
u energetsku tranziciju, odrzivu mobilnost i cirkularnu
ekonomiju, kako bi se ublazile posljedice klimatskih
promjena, $to ¢e u narednom periodu nastaviti vrsiti
pritisak na rast troskova preduzeca u BiH.

Grafikon 4.5: Ucesce nekvalitetnih u ukupnim kreditima
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Ukupni prihodi preduzeca u 2024. godini zabiljezili
su znacajniji rast, najviSe kao rezultat znacajnijeg
povecanja prihoda onih preduzeca koja posluju u
usluznim djelatnostima. Analiziraju¢i prihode po
djelatnostima, moze se zakljuciti da su sa jedne
strane usljed nastavka smanjenja vanjske potraznje
koja je rezultirala smanjenjem izvoza, ali i prekida
zeljeznickog saobracaja u posljednjem kvartalu,
prihodi preduzeca u djelatnostima koja su izvozno
orijentisana zabiljezili veoma skroman rast ili ¢ak pad
poslovnih prihoda. Prema podacima Dun & Bradstreet
kompanije koja se bavi pruzanjem poslovnih i bonitetnih
informacija, u 2024. godini ukupni prihodi preduzeca BiH
rasli su stopom od 6,3%. (Tabela 4.2). Usljed znacajnijeg
oporavka li¢ne potrosnje i nastavka povecanja cijena,
preduzeca koja se bave usluznim djelatnostima zabiljezila
su znacajnije povecanje poslovnih prihoda. Kao rezultat
rasta cijena na trzistu nekretnina, najvedi rast poslovnih
prihoda ostvarila su preduzeca koja se bave poslovanjem
nekretninama (55,8%), medutim, uc¢esce preduzeca u ovoj
djelatnosti u ukupnim prihodima je veoma skromnoiiznosi
svega 0,5%. Takoder, usljed veoma uspjesne turisticke
sezone u 2024. godini, znacajniji rast prihoda ostvarila su
i preduzeca koja se bave hotelijerstvom i ugostiteljstvom
(15,07%). Preduzeca koja se bave djelatnostima trgovina
na veliko i malo, imaju najvece ucesce prihoda u ukupnim
poslovnim prihodima preduzeca u BiH (45,3%), te je njihov
rast znatno veci poredeci s prethodnom godinom i iznosi
8,4%. S druge strane, kao rezultat nastavka smanjenja
vrijednosti izvoza elektricne energije, preduzeca koja
se bave proizvodnjom i snabdijevanjem elektri¢cne
energije zabiljeZila su pad poslovnih prihoda drugu
godinu zaredom. Navedena djelatnost je jedina u kojoj su
preduzeca u 2024. godini zabiljezila pad prihoda, dok su
preduzeca koja posluju u oblasti preradivacke industrije i
zauzimaju visoko ucesce u ukupnim poslovnim prihodima,
zabiljezila veoma skroman rast prihoda od svega 1%.
Nastavak pada industrijske proizvodnje, usporavanje
ekonomske aktivnosti  glavnih  vanjskotrgovinskih
partnera BiH, kao i dalje prisutne geopoliticke tenzije,
odrazile su se na izuzetno slab rast poslovnih prihoda u
djelatnostima preradivacke industrije. Takoder, buji¢ne
poplave koje su se desile u oktobru 2024. godine unistile
su klju¢nu dionicu Zeljeznicke pruge, putem koje se
odvijao transport sirovina i gotovih proizvoda. Potpuni
prekid Zeljeznickog saobracaja u posljednjem kvartalu
2024. godine rezultirao je zastojem u transportu, $to je
dijelom uticalo na usporen rast prihoda preduzeca koja
su izvozno orijentisana. Rizici za poslovanje mnogih
nefinansijskih preduze¢a su dodatno pojacani usljed
ocekivanih povecanja inflatornih pritisaka, nepovoljnih
izgleda u vanjskotrgovinskoj razmjeni za 2025. godinu,
praceni nastavkom jacanja geopolitickih tenzija. Navedeni
rizici, u narednom periodu ce nastaviti vrsiti pritisak na
poslovanje preduzeca iz proizvodnih djelatnosti, $to bi
se moglo odraziti na nastavak pada njihovih prihoda.
Dodatni pritisak na poslovanje preduzeca u 2025. godini
moze predstavljati povecanje minimalne plate, 3to je

ranije detaljno opisano u Tekstnom okviru 3.
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Tabela 4.2: Poslovni prihodi preduzeca, po djelatnostima

2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024.
A- Poljoprivreda 987,05 1.021,06 1.084,89 1.301,57 1.352,28 1.369,87
B- Rudarstvo 917,14 909,13 887,78 1.032,47 1.109,50 1.218,70
(- Preradivacka industrija 17.661,09 16.302,43 20.686,81 26.095,19 24.958,32 25.217,23
D- Proizvodnja i snadbjevanje elektricnom energijom 4.262,78 3.894,63 5.346,12 6.638,80 5.851,55 5.629,02
E- Snadbjevanje vodom, uklanjanje otpadnih voda 786,22 769,49 1.048,09 1.098,50 990,38 1.089,10
F- Gradevinarstvo 3.433,65 3.495,23 4.048,00 4.512,36 4.910,98 5.613,02
G-Trgovina na veliko i malo 31.751,30 28.814,68 34.750,30 42.198,29 44.297,70 47.903,43
H- Prevozi skladistenje 2.832,17 2.492,72 2.895,83 3.667,06 3.724,30 3.947,49
I- Hotelijerstvo i ugostiteljstvo 503,13 286,04 474,67 630,82 772,88 889,38
J- Informacije i komunikacije 238747 2.389,66 2.745,66 3.107,36 3.412,57 3.682,41
K- Finansijske djelatnostii djelatnosti osiguranja 346,52 326,10 382,08 465,55 459,91 549,83
L- Poslovanje nekretninama 229,26 202,08 246,40 28747 345,26 538,13
M- Strucne naucne i tehnicke djelatnosti 1.688,99 1.663,35 1.919,64 2.054,84 2.304,89 252991
N- Administrativne i pomocne uslizne djelatnosti 485,77 442,88 565,58 724,89 874,93 1.002,71
0- Javna upravaiodbrana 69,73 83,02 106,40 79,72 32,53 39,64
P- Obrazovanje 133,16 47 133,82 156,19 189,61 230,85
Q- Djelatnosti zdravstvene i socijalne zastite 1.680,42 1.764,36 2.041,26 2.309,22 2.677,89 2.978,98
R- Umjetnost, zabava i rekreacija 492,02 434,81 605,26 770,12 941,32 1.038,02
S- Ostale usluzne djelatnosti 96,46 97,40 108,26 127,53 146,76 17743
T- Djelatnosti kucanstva kao poslodavca 0,00 0,00 0,00 0,05 0,00 0,00
U- Djelatnosti izvanteritorijalnih organizacija i tijela 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
UKUPNO 70.744,31 65.510,53 80.076,84 97.257,99 99.353,54 105.645,14

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

Analizirajuc¢i ucedce kapitala u pasivi preduzeca po
djelatnostima, primjetno je blago smanjenje ucesca
kapitala u vecini djelatnosti u 2024. godini (Grafikon
4.6). Ipak, sve djelatnosti osim Rudarstva i Gradevinarstva
i dalje imaju nivo kapitaliziranosti ve¢i od 30%. Kao
rezultat visegodisnjeg ciklicnog poslovanja preduzeca
u oblasti Rudarstva i njihovih smanjenih prihoda, u ovoj
djelatnosti zabiljezeno je najnize u¢esce kapitala u pasivi
koje je u 2024. godini dodatno smanjeno i iznosi 25,8%.
Takoder, preduzeca koja posluju u oblasti gradevinarstva
biljeze veoma nisko ucesce kapitala u pasivi (27,2%),
$to se moze objasniti kontinuiranom opredijeljenosti
preduzeca iz ove djelatnosti za zaduzivanjem kod
banaka kao najznacajnijim izvorom sredstava za tekuce
poslovanje ili investicione projekte. U posljednje tri
godinezaredom, uporednosintenziviranjem zaduzenosti
ovih preduzeca u bankarskom sektoru, ucesce kapitala
u pasivi smanjeno je na nivo ispod 30%, $to ukazuje da
je koeficijent vlastitog finansiranja preduzeca iz ovih
djelatnosti izrazito nizak. S druge strane, iako je usljed
intenzivnijeg zaduzivanja u 2024. godini, zabiljezeno
blago smanjenje uce$ca kapitala u pasivi, preduzeca
koja posluju u oblasti hotelijerstva i ugostiteljstva imaju
visegodisnju dobru kapitaliziranost.
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Takoder, iako su preduzeca koja posluju u oblasti
preradivacke industrije ve¢ drugu godinu zaredom
izlozena visokim rizicima, nije doslo do pada njihove
kapitaliziranosti. Uprkos veoma blagom smanjenju
ukupnog ucesc¢a kapitala u pasivi u 2024. godini,
moze se zakljuciti da je sektor preduzeca i dalje dobro
kapitaliziran.

Grafikon 4.6: Ucesce kapitala u pasivi preduzeca u odabranim
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Kamatne stope na domadem trziStu u sektoru
preduzeca u toku 2024. godine nisu se znacajnije
mijenjale. Prema podacima CBBiH, prosje¢na kamatna
stopa' na novoodobrene kredite sektoru nefinansijskih
preduzeda u 2024. godini iznosila je 4,36%, te je bila
veca za svega 27 bp u odnosu na prosjec¢nu stopu iz
2023. godine. Posmatrajuci troskove zaduzivanja po
pojedina¢nim bankama, evidentan je nastavak blagog
i postepenog povecanja prosje¢ne kamatne stope kod
skoro svih banaka (Grafikon 4.7). Ipak, rast kamatnih
stopa je bio ogranicen, s obzirom na to da snazniji efekat
prelijevanja kako rasta kamatnih stopa u prethodnim
periodima, tako i snizavanja istih u toku 2024. godine
iz eurozone na domacem trzistu je izostao. Razlog
ovakvog trenda kamatnih stopa na domacem trzistu
moze se pripisati i dalje visokoj konkurenciji banaka i
ograni¢enom broju kvalitetnih korporativnih klijenata
koje su banke spremne kreditirati. Uprkos blagom i
umjerenom rastu kamatnih stopa koji je otpoceo jos u
drugoj polovini 2022. godine, moze se zakljuciti da su
uslovi finansiranja za sektor nefinansijskih preduzeca
ostali povoljni tokom cijele 2024. godine.

Grafikon 4.7: Kamatne stope na kredite preduze¢ima
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Grafikon 4.8: Novoodobreni krediti prema periodu fiksacije
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Tokom 2024. godine doslo je do smanjenja
izlozenosti kamatnom riziku sektora preduzeca,
usljed intenzivnijeg kreditnog zaduzenja uz fiksnu
kamatnu stopu. U strukturi novoodobrenih kredita
tokom 2024. godine zabiljeZeno je smanjenje uceica
kredita s promjenjivom kamatnom stopom, odnosno
inicijalnim periodom fiksacije kamatne stope do 1
godine, te njihovo ucesce iznosi 35,24% (Grafikon 4.8.).
U okolnostima i dalje povisenih makroekonomskih rizika
preduzeca su bila sklona fiksirati troskove po kojima su
se mogla zaduzivati na domaéem trZistu, $to olak3ava
upravljanje kamatnim rizikom, te smanjuje njihov rizik
refinansiranja.

9 Statistika kamatne stope se redovno objavljuju na web-stranici CBBiH,
a za analiticke potrebe izracuna prosjecnog troska zaduZivanja
sektora preduzeca vrsi se kalkulacija, odnosno ponderisanje kamatnih
stopa obimom odobrenih kredita iz svih kategorija.

Poredeci s prethodnom godinom, izloZzenost sektora
preduze¢a valutnom riziku nije se znacajnije
mijenjala. Valutni rizik u postojeéem monetarnom
rezimu ne predstavlja znacajan izvor rizika po
poslovanje preduzeéa. Dug preduzeca po osnovu
klasi¢nih kredita denominiran ili indeksiran u euro valuti,
na kraju 2024. godine iznosi 40,3% ukupnih potrazivanja
banaka od sektora preduzeca. U odnosu na prethodnu
godinu, njihovo ucesce je smanjeno za 90 baznih poena.
Istovremeno, povecano je ucedce kredita odobrenih u
domacoj valuti, te je na kraju 2024. godine ostatak duga
po osnovu ovih kredita ¢inio 59,2% ukupne zaduzenosti
sektora preduzeca. UceS¢e duga denominiranog u
ostalim valutama iznosi svega 0,4%. Prema kategorijama
ro¢nosti, u kategoriji ro¢nosti 5 do 10 godina, najvedi dio
duga denominiran je u EUR valuti, dok je u svim ostalim
kategorijama ro¢nosti najveci dio duga denominiran u
BAM.
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5. FINANSIJSKI
POSREDNICI

Ukupna aktiva finansijskih posrednika na kraju 2024.
godine zabiljeZila je rast od 9,8%. Dominantno ucescée u
ukupnoj aktivi i dalje zauzima bankarski sektor (Tabela
5.1).

Tabela 5.1: Vrijednost imovine finansijskih posrednika

2022. 2023. 2024.

g2 = g2 = g2 =
£E ¢ £& g £& ¢
22 g 22 g 22 g
= E = £ E = £ E =
Banke " 369453 878 390562 876 429191 877
Lizing 870 10 553 12 5685 12
kompanije "
Mikokedine 4267 30 sy 32 16514 34
organizacije
Investicjsk 10693 25 10417 23 1B 23
fondovi
Drustva za
osiquranje 23350 56 2498 56 26573 54
reosiguranje ¥
Ukupno 42.055,4 44.565,1 48.927,5
Izvor:
"-FBAi ABRS

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

CBBiH

5.1. Bankarski sektor

Bankarski sektor BiH je i u 2024. godini ostao stabilan
i povecao je otpornost na rizike u uslovima umjerenog
oporavka ekonomske aktivnosti. ZabiljeZzen je nastavak
pozitivnih trendova iz prethodne godine, sto se ogleda
u blagom rastu vrijednosti indikatora kapitaliziranosti,
zadrZanom trendu postepenog poboljsanja kvaliteta aktive,
jacanju profitabilnosti, te visokoj likvidnosti. Zadrzavanje
relativno povoljnih uslova finansiranja i stabilna potraZnja
rezultirali su snaznim rastom kreditiranja privatnog
nefinansijskog sektora i smanjenjem negativnog jaza
omjera kredita privatnom sektoru i BDP-a, te postepenim
oporavkom finansijskog ciklusa. Finansijski ciklus bi do
kraja 2025. godine trebao dostici svoj dugorocni trend i
nastaviti s fazom ekspanzije. S obzirom na ro¢nu strukturu
i orijentisanost banaka na domace izvore finansiranja,
referentne stope prosje¢nog troska finansiranja banaka
u BiH se i dalje nalaze na relativno niskim nivoima. Ro¢na
struktura izvora sredstava se neznatno poboljsala u 2024.
godini, ali dominantno ucesce u izvorima sredstava i dalje
imaju depoziti na transakcionim racunima.
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Poviseni rizici koji proizlaze iz povecane globalne
neizvjesnosti povezane s trgovinskim politikama i
smanjenjem vanjske potraznje, te olekivano ubrzanje
inflacije u 2025. godini ce nastaviti vrsiti pritisak na
sposobnost urednog  servisiranja obaveza sektora
preduzeca, dok je kreditni rizik u sektoru stanovnistva u
znacajnoj mjeri amortiziran rastom realnih plata. Medutim,
intenzivirano kreditiranje sektora stanovnistva, narocito u
segmentu nenamjenskih kredita, doprinosi rastu kreditnog
rizika u ovom sektoru. Rast kamatnog rizika povezan je s
potencijalnim znacajnijim pritiskom na rast troSkova izvora
finansiranja, Sto uz istovremeno snaZan rast dugoro¢nog
kreditiranja uz fiksnu kamatnu stopu povecava pritiske na
odrZiv nivo neto kamatne marZe. Potencijalno pogorsanje
kvaliteta aktive povezano sa slabim oporavkom ekonomske
aktivnosti i povecani kamatni rizik bi mogli umanijiti
profitabilnost bankarskog sektora u narednom periodu.
Rezultati provedenog testiranja na stres su pokazali da
je bankarski sektor sposoban amortizirati ekstremne
makroekonomske Sokove, kao i znacajne likvidnosne odlive.
Uz dobre kapitalne pozicije koje bankama omogucavaju
da apsorbiraju potencijalne makroekonomske sokove,
otpornost bankarskog sektora dodatno ce biti poboljSana
uvodenjem zastitnog sloja kapitala za sistemski znacajne
banke od sredine 2025. godine.

5.1.1. Kljucna kretanja u bankarskom
sektoru

Rast aktive bankarskog sektora u 2024. godini
prvenstveno je ostvaren snaznom kredithom
aktivnoséu i rastom kreditnog portfolija, te
povecanjem strane aktive i rastom investicija u
vrijednosne papire. Kretanja u ukupnoj aktivi banaka,
kao i dosad, najve¢im su dijelom odredena kretanjima
kredita, koji su ostvarili rast od 9,6%, $to je najvisa
ostvarena stopa kreditnog rasta u posljednjih petnaest
godina. Snazan kreditni rast uslijedio je nakon nekoliko
godina izuzetno slabe kreditne aktivnosti, sto se moze
pripisati odgodenoj potro3nji i smanjenju raspoloZivog
dohotka u periodu visoke inflacije tokom 2022. i u prvoj
polovini 2023. godine. Kreditnom aktivhos¢u banaka
podrzan je rast ekonomske aktivnosti, pri ¢emu je
ostvareni rast ukupne aktive i kredita u 2024. godini bio
visi u odnosu na rast nominalnog BDP-a, te se ucesce
aktive bankarskog sektora i kredita u nominalnom BDP-u
blago povecalo u poredenju s prethodnom godinom
(Grafikon 5.1).
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Grafikon 5.1: Aktiva i krediti u procentima BDP-a
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Uz znacajan kreditni rast, kao klju¢na kretanja u aktivi
banaka mogu se istaci povecanje sredstava na ra¢unima
ino banaka od 23,6%, sto je u najvecoj mjeri uticalo na
rast strane aktive, te rast portfolija vrijednosnih papira
od 14,1% (Grafikon 5.2). Investiranja banaka u stranu
aktivu povecanjem sredstava na racunima depozita
kod ino banaka nastavljena su u 2024. godini zbog i
dalje visokog nivoa kamatnih stopa u eurozoni, $to je
izmedu ostalog doprinijelo rastu kamatnih prihoda i
povecanju profitabilnosti bankarskog sektora u tekucoj
godini. Gotovina i rezerve kod CBBiH, kao najznacajnija
stavka likvidne aktive, takoder su povecane u odnosu
na proslu godinu za 4,3%, medutim, rast likvidne aktive,
kao i prethodne godine, najve¢im dijelom je ostvaren
po osnovu ve¢ spomenutog povecanja depozita kod
bankarskih institucija u inostranstvu. Rast portfolija
vrijednosnih papira je ostvaren kroz povecanje investicija
banaka u vrijednosne papire entitetskih vlada, s tim da
je i u ovoj godini nastavljen rast investicija u vrijednosne
papire nerezidenata, iako manjim intenzitetom u odnosu
na2023.godinu.Rastjebiodjelomi¢nolimitiran bududida
su na snazi bile odluke entitetskih agencija o ograni¢enju
izloZzenosti banaka prema stranim centralnim bankama i
stranim centralnim vladama?®.

U 2024. godini izlozenost bankarskog sektora prema
sektoru vlade se povecala u odnosu na prethodnu
godinu, ali se jo$ uvijek nalazi na umjerenom nivou, pa
samim tim i rizici po finansijsku stabilnost koji proizlaze iz
sektora vlade nisu znacajni. Prema podacima monetarne
i finansijske statistike CBBiH, ukupna izlozenost
bankarskog sektora prema sektoru vlade na kraju 2024.
godineiznosila je 3,76 milijardi KM i veca je za 460 miliona
KM ili za 14% u odnosu na prethodnu godinu. Banke su
u 2024. godini povecale izloZzenost prema sektoru vlade
po osnovu kreditnih plasmana vladinim institucijama i
po osnovu kupovine entitetskih vrijednosnih papira, te

20 UFBiH izloZenost je ogranicena do visine 100% priznatog kapitala, a u
RS do visine od 50% priznatog kapitala. Krajem treceg kvartala 2024.
ABRS je usvojio Odluku o izmjenama Odluke o priviemenim mjerama
za ograni¢avanje izloZenosti kojom se ogranicava izloZenost banaka
prema stranim centralnim bankama i stranim centralnim viadama
do visine 50% priznatog kapitala, primjenjivo od 31. 12. 2024. godine,
,Sluzbeni glasnik Republike Srpske” broj 84/24.

je u konacnici ucedce vladinog duga u ukupnoj aktivi
bankarskog sektora povecano za 32 bp, na nivo od 8,3%.
Na nivou cjelokupnog bankarskog sistema, izlozenost ka
sektoru vlade na kraju 2024. godine je bila na nivou od
74,3% regulatornog kapitala bankarskog sistema.

Grafikon 5.2: Promjene najvaznijih stavki aktive bankarskog
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Ubrzanju ukupne kreditne aktivnosti pogodovala
je stabilizacija makroekonomskih prilika, u prvom
redu kroz smanjenje inflacije i rast raspolozivog
dohotka, relativno stabilan nivo kamatnih stopa na
domacem trzistu i ublazavanje kreditnih standarda
za kredite stanovniStvu, uz stalni rast domacdih
izvora finansiranja. Dinamican rast ukupnih kredita
je najveéim dijelom bio rezultat snaznog rasta
kredita stanovniStvu i nefinansijskim privatnim
preduzed¢ima. Ukupni krediti na nivou bankarskog
sektora BiH iznosili su 25,8 milijardi KM, te je ostvaren
kreditni rast u iznosu 2,26 milijardi KM ili 9,6%. Od
ukupnih kredita, 12,84 milijardi KM ili 50% odnosi se
na kredite stanovnistvu; 10,44 milijarde KM ili 40,5% na
kredite plasirane privatnim nefinansijskim preduzecima,
dok se na kredite vladinim institucijama odnosi 957
miliona KM ili 3,7% ukupnih kredita. Nije bilo znacajnijih
promjena u strukturi, te je ucesce kredita stanovnistvu,
ucesce kredita nefinansijskim preduzecima, kao i u¢esce
potrazivanja od vladinih institucija u ukupnoj aktivi
bankarskog sektora zadrzano na priblizno istom nivou
kao i u prethodnoj godini (Grafikon 5.3).

Grafikon 5.3: Aktiva bankarskog sektora
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U okolnostima umjerenog rasta ekonomske aktivnosti,
ostvaren je izuzetno visok kreditni rast u sektoru
stanovnistva (9,5%). Usljed jacanja li¢ne potrosnje
krediti za opsStu potrosnju ostvarili su rast od 708
miliona KM ili 8%, dok je najvisi procentni rast zabiljezen
kod stambenih kredita (15,7%), te se njihovo ucesce
u ukupnim kreditima blago povecalo u odnosu na
prethodnu godinu i iznosi 24%. Snazan rast kreditne
aktivnosti u sektoru stanovnistva moze se jednim
dijelom pripisati i ublazavanju kreditnih standarda, koji
su prema podacima iz Ankete o kreditnoj aktivnosti
banaka zabiljeZzeni tokom 2024. godine. Rezultati iz
Ankete ukazuju na nizu percepciju kreditnog rizika u
sektoru stanovnistva cijeli posmatrani period, izuzev
zadnjeg kvartala 2024. godine, kada je zabiljezeno
poostravanje standarda za odobravanje potro3ackih i
nenamjenskih kredita u odnosu na prethodni kvartal.
Rast potraznje stanovnistva za stambenim, kao i za
potrosackim i nenamjenskim kreditima, je zadrzan
kroz sve kvartale 2024. godine. Istovremeno, poostreni
finansijski uslovi za kredite preduze¢ima stabilizirali su
se na relativno visokom nivou cijeli posmatrani period,
izuzev zadnjeg kvartala 2024. godine kada su ublazeni
kreditni standardi za kratkoro¢ne kredite preduzecima.
Uprkos tome, kreditna aktivnost u sektoru privatnih
nefinansijskih preduzeca je bila intenzivnija u odnosu na
prethodnu godinu, te je godisnja stopa kreditnog rasta
ovog sektora iznosila 8,4%.

U 2025. godini ocekuje se nastavak dinami¢nog rasta
kredita stanovnistva, u skladu s ocekivanim rastom
licne potrodnje, cijena nekretnina i potrosackih cijena.
Projicirani kreditni rast kod privatnih nefinansijskih
preduze¢a u 2025. godini je manje intenzivan od
rasta kredita stanovnistvu, uslijed postepeno blagog
zaostravanja finansijskih uslova i ocekivanog rasta
kamatnih stopa na kredite preduzecima.

Finansijski uslovi na domacem trziStu ostali su
povoljni tokom 2024. godine, uprkos blagom rastu
prosje¢nih kamatnih stopa koji je zabiljezen na
godisnjem nivou. Ciklus ublazavanja restriktivne
monetarne politike ECB-a zapocet u junu 2024.
godine u blazoj mjeri poceo se prelijevati na
finansijske uslove na domacem trzistu od posljednjeg
kvartala tekuce godine. Medutim, moze se zakljuciti
da domace kamatne stope jos uvijek sporo reaguju s
obzirom na to da kljuc¢an uticaj na kretanje kamatnih
stopa u BiH ima roc¢na struktura izvora sredstava u
kojoj dominiraju kratkoro¢ni domaci depoziti sa jos
uvijekizuzetno niskim troSkom finansiranja za banke.
U 2024. godini prosje¢na ponderisana kamatna stopa na
kredite stanovnistvu je blago porasla za 12 baznih poena,
na nivo od 5,58%, dok je prosje¢na ponderisana kamatna
stopa na kredite privatnim nefinansijskim preduze¢ima
porasla za 27 bazna poena, i iznosila je 4,36%.

Od cetvrtog kvartala 2024. dolazi do blagog pada
kamatnih stopa na kredite stanovnistvu, S$to je
nastavljeno i u prvom kvartalu 2025. godine, kada su
kamatne stope na kredite stanovnistvu smanjene za 22
bazna poena u odnosu na prosje¢nu kamatnu stopu iz
2024. godine. Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na
kredite privatnim nefinansijskim preduzec¢ima u prvom
kvartalu 2025. godine je pala takoder za 22 bazna poena
u odnosu na prosjec¢nu kamatnu stopu iz 2024. godine
(Grafikon 5.4).

Grafikon 5.4: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
novoodobrene kredite
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Bududi da su efekti prelijevanja u BiH povezani s rastom
kamatnih stopa u eurozoni bili puno blazi i sporiji,
izostaje i efekt snizenja istih, te domace kamatne stope
jo$ uvijek sporo reaguju na relaksaciju monetarne
politike ECB-a, zapocetu u junu 2024. godine. Domace
banke su u mogucnosti odrzavati kamatne stope na
kredite na relativno stabilnim nivoima cijeli posmatrani
period zahvaljuju¢i niskim troSkovima finansiranja, s
obzirom na to da u strukturi izvora banaka dominiraju
depoziti domacih rezidentnih sektora koji ¢ine cak
78,8% u ukupnoj pasivi bankarskog sektora. Pri tome se
skoro tri Cetvrtine odnosi na depozite na transakcionim
racunima i depozite po videnju, ¢ije se kamatne stope
kontinuirano nalaze na izrazito niskim nivoima?'.

Referentne stope prosje¢nog ponderisanog troska
finansiranja banaka u BiH, takoder pokazuju da
nije dosSlo do znacajnijih promjena u troskovima
finansiranja banaka u BiH. Na osnovu kretanja
Sestomjesecne referentne stope za KM i EUR valutu®,
moze se zakljuciti da su troskovi finansiranja banaka u
BiH stabilni, te da se referentne stope prosje¢nog troska
finansiranja banaka u BiH i dalje nalaze na niskim nivoima
(Grafikonu 5.5). Na blagi rast troskova finansiranja od tre¢eg
kvartala 2024. godine prvenstveno je uticalo finansiranje
instrumentima sa posebnom namjenom koje banke koriste
u svrhu ispunjavanja minimalnog regulatornog zahtjeva za
kapitalom i prihvatljivim obavezama banke (MREL).

2 Detaljnije opisano u poglavlju Domacinstva

22 (CBBiH od oktobra 2023. godine jednom kvartalno objavijuje RSTF 3
za valute 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).
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MREL instrumenti su u pravilu uvijek skuplji izvori, jer
su rizi¢niji, odnosno mogu se po potrebi pretvoriti u
kapital ili otpisati u slucaju sanacije kreditne institucije.
Prosje¢ne ponderisane kamatne stope na orocene
depozite stanovnistva i preduzeéa su blago porasle u
2024. godini. Finansiranje iz izvora u domacoj valuti
je znacajno jeftinije od izvora u euru, a u posljednjih
osam kvartala se uocava nesto dinamicnije povecanje
Sestomjesecne referentne stope za izvore u EUR valuti u
odnosu na izvore u KM valuti. Na kraju ¢etvrtog kvartala
2024. godine 6M RSTF3 za KM iznosi 0,42%, dok 6M
RSTF3 za EUR iznosi 1,21%.

Grafikon 5.5: Kretanje EURIBOR-a i kamatnih stopa u BiH

6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%

1,0%

0,0% - | I R R R R 4 R

-1,0%
01‘02‘03‘04 01‘02‘03‘04 Q1‘QZ‘QS‘Q4 Q1‘QZ‘Q3‘Q4 01‘02‘03‘04 Q1‘QZ‘Q3‘Q4 Q1

2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 025.

= EURIBOR_6m e 6M RSTF3 EUR e 6M RSTF3 KM

k.s. stanovnistvo

Izvor: FBA i ABRS, CBBiH
Napomena: 6M RSTF3 EUR i 6M RSTF3 KM oznacavaju referentne stope za sve izvore finansiranja bankarskog sektora
BiH- 6 mjeseci od stanovnistva i nefinansijskih preduzeca i finansijskih institucija

e k5. preduzeca

S obzirom na orijentisanost banaka na domace izvore,
troskovi finansiranja banaka koje posluju u zemlji ¢e ostati
niski i u narednom periodu sve dok u strukturi izvora
finansiranja u najvecoj mjeri ucestvuju transferabilni i
depoziti po videnju.

u skladu sa srednjoro¢nim projekcijama
makroekonomskih kretanja u zemlji, u 2025. godini
ocekuje se postepeni nastavak blagog rasta kamatnih
stopa na orocCene depozite i rast referentnih stopa.
Medutim, pritisak na povecanje kamatnih troskova na
domace izvore sredstava nije znacajan s obzirom na
to da je finansijsko trziste u BiH jo$ uvijek nerazvijeno
i mogucnosti za alternativne vidove investiranja viska
sredstava kojima raspolaze stanovnistvo su limitirane.
Takoder, vrlo mali broj deponenata u BiH raspolaze
depozitima znacajnijih iznosa, dok se najveci broj
depozita gradana odnosi na depozite vrlo malih iznosa
(detaljnije opisano u poglavlju Domacinstva), zbog ¢ega
je realno ocekivati da e se i dalje znatan iznos sredstava
zadrzati na transakcionim i teku¢im racunima na koje
banke u prosjeku placaju zanemarive kamatne stope/
naknade. Slijedom navedenog, evidentno je da banke
u trenutnim okolnostima rac¢unaju da mogu odrzati
umjeren, ali stabilan rast depozita koji ¢e biti dovoljan
za finansiranje kreditne potraznje, uz ograniceni rast
kamatnih stopa na depozite.

Snazan rast kreditiranja privatnog nefinansijskog
sektora rezultirao je smanjenjem negativnog jaza
omjera kredita privatnom sektoru i BDP-a $to ukazuje
na postepeni oporavak finansijskog ciklusa (Grafikon
5.6). Na grafikonu je prikazana procjena finansijskog
ciklusa za BiH, bazirana na dva osnovna indikatora®. Jaz
omjera kredita i BDP-a predstavlja referentni, odnosno
benchmark indikator za procjenu kreditnog ciklusa i
izrazen je u procentnim poenima (desna osa grafikona).
Kompozitni indikator je kreiran na osnovu veceg broja
pojedinacnih finansijskih i ekonomskih indikatora za koje
je utvrdeno da u znacajnoj mjeri odrazavaju finansijski
ciklus BiH, a izrazen je u standardnim devijacijama (lijeva
osa grafikona). Dinamika kretanja oba indikatora je sli¢na
i pokazuje izrazito visok pozitivan jaz u pocetnom periodu
prikazanom na grafikonu, dok u recentnijem periodu
sugeride kako se negativan jaz postepeno zatvara.

Grafikon 5.6: Procjena finansijskog ciklusa za BiH

5 0,25

4 \ 0,20
Al

© A
£ N .
S 015 £
£ N g
3 \ 010 &
T, £
£ NN I
£ Ve 005 £
3 N AT 8
2 \ M | 000 &
g \
m N ) s
M
0 N ek \\\ [)]-005
\ gl \ L/
1 N~ [T 0,10
N
M N/

2 0,15
NN OONNOO—=ANANMNITTNNOORNNOONNOO = —NANM NI
S5383322 - NN ITNNOORERRNR SRNANNNRIY
8888885555555555550055065500088888888
SSRRR]R]RR]K|RR SRRRRRR]]RRK]IK]IRKR]RRKSRR
< by < b < < < < b < < < <
0383053535353653535305353335305353535383

\zvor: CBBIH Kompozitni indikator Jaz omjera kredita i BDP (d.s.)

Jaz omjera kredita i BDP-a pokazuje pozitivan ciklus od
¢ak 20% tokom 2008. godine, nakon cega slijedi naglo
usporavanje kreditiranja, te kreditni ciklus u prvoj
polovini 2016. godine ulazi u negativnu teritoriju. Od
tada pa do drugog kvartala 2021. godine ciklus se kretao
oko svog dugoroc¢nog trenda s manjim pozitivnim i
negativnim odstupanjima. Od tre¢eg kvartala 2021.
godine finansijski ciklus u BiH se nalazio u silaznoj fazi
i negativan jaz se kontinuirano produbljivao do kraja
prvog kvartala 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 kvartala 2023. godine,
negativan jaz se blago smanjuje i na kraju zadnjeg
kvartala 2024. godine iznosi -5%. lako se indikator jo$
uvijek nalazi u negativnoj teritoriji, finansijski ciklus u
posljednjih 3est kvartala obiljezen je snaznim rastom
kreditiranja privatnog nefinansijskog sektora.

2 Metodologija procjene finansijskog ciklusa za BiH je uradena u skladu
s preporukama Bazelskog komiteta za bankarsku superviziju (BCBS) i
djelomicno je prilagodena domacoj ekonomiji i dostupnim serijama
podataka. Detaljno opisano u lzvjestaju o finansijskoj stabilnosti za
2021. godinu (Tekstni okvir 4: Procjena finansijskog ciklusa za BiH) na
sljedecem linku: https://www.cbbh.ba/Content/Archive/575.




Rast kreditiranja narocito je izrazen u sektoru
stanovnistva, posebno u segmentu nenamjenskih
kredita, dok je tempo rasta stambenih kredita u istom
periodu znatno jaci, s obzirom na snazan rast cijena
nekretnina i visoku potraznju. Istovremeno, rast kredita
nefinansijskim preduze¢ima snazno se ubrzavao do
sredine 2024. godine, da bi u posljednja dva kvartala
tempo rasta ovih kredita blago usporio. U skladu s
rezultatima procjene CBBiH, finansijski ciklus bi do kraja
2025. godine trebao dostici svoj dugoroc¢ni trend, nakon
¢ega bi, pod nepromijenjenim okolnostima, usao u fazu
ekspanzije.

Kompozitni indikator finansijskog ciklusa je od treceg
kvartala 2024. godine pozitivan, nakon dvanaest
kvartala negativnih vrijednosti, te u zadnjem kvartalu
2024. iznosi 0,36 standardne devijacije. Pretkrizni
period takoder ukazuje na znacajno pregrijavanje uz
jaz od preko 3 standardne devijacije. Medutim, prelaz u
negativnu teritoriju dogada se znatno ranije u odnosu na
benchmark indikator — ve¢ krajem 2011. godine, sto je
posljedica brze reakcije nekreditnih indikatora. Pozitivnoj
vrijednosti kompozitnog indikatora u recentnom periodu
znacajno doprinosi snazan rast cijena nekretnina, te rast
neto kamatnih prihoda, smanjenje nekvalitetnih kredita,
indikatori s trzista rada, i strano zaduzivanje.

Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

S druge strane, kao $to je ve¢ spomenuto, u skladu
s rezultatima indikatora jaz omjera kredita i BDP-a,
vecina uklju¢enih indikatora kreditiranja, zajedno sa
indikatorima berzanskih indeksa jo$ uvijek negativno
doprinose kompozitnom indikatoru finansijskog ciklusa.
Rezultatianalize nivoa ciklickih rizika na osnovu podataka
za Cetvrti kvartal 2024. godine prikazani su u Toplinskoj
mapi. Prosje¢na ponderisana ocjena svih indikatora
u cetvrtom kvartalu 2024. godine iznosi 6 i prvi put
otkako je razvijen analiticki okvir ukazuje na povecane
sistemske rizike. Vec¢ina indikatora ukazuje da je doslo
do prelaska u uzlaznu fazu ciklusa. Pozitivna vrijednost
kompozitnog indikatora finansijskog ciklusa, zajedno
sa ostalim kreditnim indikatorima (nominalni godidnji
rast bankarskih kredita privatnom sektoru, rast ukupnih
kredita privatnom sektoru, rast kredita stanovnistva
kao i kredita nefinansijskih preduzeca) ukazuje na
jacanje cikli¢ckih rizika. Indikatori kreditnih uslova kao
$to su rasponi kamatnih stopa koji se smanjuju, usljed
smanjenja razlike aktivnih i pasivnih kamatnih stopa, te
kreditni standardi za odobravanje kredita stanovnistvu
u kategoriji stambenih, kao i kredita nefinansijskim
preduzeé¢ima, takoder pozitivno doprinose ukupnoj
ocjeni.

Osnovni CCyB indikatori

Jaz omjera bankarskih kredita privatnom sektoru i BDP-a
Jaz omjera ukupnih kredita i BDP-a
Indeks finansijskog ciklusa

Godi3nja promjena omjera bankarskih kredita privatnom sektoru i BDP-a

Kreditini indikatori

Nominalni godisnji rast bankarskih kredita privatnom sektoru
Nominalni godisnji rast ukupnih kredita privatnom sektoru
Nominalni godisnji rast kredita nefinansijskih preduzeca

Nominalni godisnji rast kredita stanovnistva

Indikatori trzista nekretnina

Omjer novoodobrenih kredita nefinansijskim preduzec¢ima i BDP-a (posljednja ¢etiri kvartala)

Omjer jobrenih kredita iStvu i BDP-a ja Cetiri kvartala)
Nominalni godi3nji rast cijena nekretnina
Godisnja promjena indeksa cijena nekretnina

Omijer deficita tekuceg ra¢una i BDP-a (anualiziran)

Indikatori kreditnih uslova

Raspon kamatnih stopa za nefinansijska preduzeca
Raspon kamatnih stopa za stanovnistvo

Kreditni standardi za odob je kredita nefir

im preduzecima
Kreditni standardi za odobravanje kredita stanovnistvu u kategoriji stambenih kredita

Kreditni standardi za odobravanje kredita stanovnistvu u kategoriji potrosackih kredita

Izvor: CBBiH
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Dominantan generator rasta pasive bankarskog
sektora i dalje predstavlja rast depozita domacih
sektora. Snazniji rast u odnosu na prethodnu
godinu ostvaren je u uslovima slabljenja inflatornih
pritisaka, rasta realnih plata i povecanja doznaka
iz inostranstva. Depoziti stanovnistva, pogotovo
avista depoziti i depoziti kategorije ro¢nosti od 1 do
3 godine, biljeze znacajan rast tokom 2024. godine,
sto potvrduje povjerenje gradana u stabilnost
bankarskog sektora BiH. Ukupni depoziti rezidenata na
kraju godine iznosili su 33,76 milijardi KM i porasli su za
9% u odnosu na kraj 2023. godine. U 2024. godini najveci
doprinos rastu su dali depoziti privatnih nefinansijskih
preduzec¢a koji u ukupnim depozitima domadih
rezidentnih sektora ucestvuju sa 23,6% i depoziti
stanovnistvu koji u ukupnim depozitima ucestvuju sa
52,1% (Grafikon 5.7). Depoziti privatnih nefinansijskih
preduzeca su na kraju 2024. godine iznosili 7,98 milijardi
KM i zabiljezili su porast od 14,6%, dok su depoziti
stanovnistva iznosili 17,8 milijardi KM i porasli su za
10,2% u odnosu na prethodnu godinu. Takoder, depoziti
ostalih domacih sektora su zabiljeZili rast u 2024. godini
u iznosu od 11,5% u odnosu na prethodnu godinu. S
druge strane, kod depozita vladinih institucija i javnih
preduzeca evidentiran je blazi pad u odnosu na kraj
2023. godine.

Grafikon 5.7: Sektorska struktura depozita rezidenata
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Prema podacima CBBiH, najintenzivniji rast u 2024.
godini ostvarili su depoziti stanovnistva na transakcionim
racunima (1,26 milijardi KM ili 17,35%) i dugoro¢ni
depoziti (678,4 miliona KM ili 15,7%); kratkoro¢ni depoziti
rasli su 12,6 miliona KM ili 3,1%; pad je jedino evidentiran
kod depozita po videnju za 357 miliona KM ili 8,8%.
Na kraju 2024. godine a-vista depoziti ¢ine ¢ak 69,3%
ukupnih depozita stanovnistva, pri cemu depoziti na
transakcionim racunima ucestvuju sa 48,2%, a depoziti
po videnju sa 21,1% u ukupnim depozitima stanovnistva.

Posmatrano na godisnjem nivou trend smanjivanja
ucesca dugorocnih orocenih depozita je zaustavljen u
2024. godini. U¢esc¢e dugorocnih depozita u ukupnim
depozitima stanovnistva povecalo se za 1,4 procentna
poena u odnosu na prethodnu godinu, i iznosi 28,3%.
Medutim, u prvom kvartalu 2025. godine, ponovno
su primjetne odredene oscilacije i u¢es¢e dugorocnih
orocenih depozita u ukupnim depozitima stanovnistva
je blago smanjeno. Dominantnom rastu depozita na
transakcionim rac¢unima, koji je nastavljen u prvom
kvartalu 2025. godine, doprinose jo$ uvijek u prosjeku
niske pasivne kamatne stope na orocene depozite
stanovnistva. Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na
orocene depozite stanovnistva u 2024. godini zabiljeZila
je rast od 31 bazni poen u odnosu na prethodnu godinu
i iznosi 2,1%. Jacanje inflatornih pritisaka, uz jo$ uvijek
relativno niske pasivne kamatne stope ne doprinosi
motivaciji stanovnistva u pogledu orocavanja depozita,
posebno na duzi rok.

Roc¢na struktura izvora sredstava u 2024. godini nije
se znacajnije mijenjala. Preferencije domacih sektora
za orocenjem depozita nisu pojacane, usprkos
blagom rastu kamatnih stopa na orocene depozite.
Depoziti s rokom dospijeca od 1 do 7 dana su u 2024.
godini rasli za 10,6%, te je njihovo ucedce u ukupnim
depozitima povecano za 1 procentni poen, na nivo 71,2%.
Najznacajnije povecanje od 23% ostvarili su depoziti
ro¢nosti 91 do 181 dana i njihovo ucesce je povecano na
4,2% u ukupnim depozitima. Jedino su depoziti kategorije
ro¢nosti 1 do 5 godina blago smanjeni u 2024. godini u
odnosu na prethodnu godinu za 2%, te ucestvuju sa 12%
u ukupnim depozitima. U¢es¢e dugorocnih depozita sa
preostalom ro¢nos¢u duzom od 5 godina ¢ini svega 0,3%
ukupnih depozita (Grafikon 5.8).

Grafikon 5.8: Struktura ukupnih depozita po preostaloj ro¢nosti
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5.1.2. Otpornost bankarskog sektora na
rizike 1 testovi na stres

Bankarski sektor BiH je u 2024. godini ostao
stabilan i otporan na rizike u nesto povoljnijem
makroekonomskom okruzenju u odnosu na
prethodnu godinu. Sveukupna ocjena indikatora
finansijskog zdravlja ukazuje da je otpornost
bankarskog sektora poveéana u odnosu na
prethodnugodinubududidasuvrijednostiindikatora
kapitaliziranosti zabiljezile rast, zadrzan je trend
postepenog poboljsanja kvaliteta aktive, indikatori
u segmentima profitabilnosti su poboljsani, te je
ocuvana visoka likvidnost (Grafikon 5.9). U narednom
periodu moze se ocekivati jacanje kreditnog rizika s
obzirom na snazan kreditni rast i povisenu percepciju
rizika u makroekonomskom okruzZenju, te usporavanje
trenda rasta profitabilnosti pod uticajem pritiska na
rast troskova finansiranja, slabijeg rasta kamatnih
prihoda i rasta operativnih troskova. Potencijalno
pogorsanje kvaliteta aktive povezano sa slabim
oporavkom ekonomske aktivnosti i povecani kamatni
rizik takoder bi mogli umanijiti profitabilnost bankarskog
sektora. Poviseni rizici koji dolaze iz medunarodnog
makroekonomskog okruzenja i prelijevaju se na domaca
makroekonomska kretanja i ocekivano jac¢anje inflacije
u 2025. godini ¢e nastaviti vrsiti pritisak na sposobnost
urednog servisiranja obaveza sektora preduzeca, dok je
kreditni rizik u sektoru stanovnistva u znacajnoj mjeri
amortiziran rastom realnih plata. Snazan kreditni rast u
segmentu nenamjenskih kredita, potencijalno doprinosi
jacanju kreditnog rizika u ovom sektoru. Rast kamatnog
rizika povezan je s potencijalnim znacajnijim pritiskom
na rast troskova izvora finansiranja, $to uz istovremeno
snazan rast dugoro¢nog kreditiranja uz fiksnu kamatnu
stopu povecava pritiske na neto kamatnu marzu.

Grafikon 5.9: Dijagram indikatora finansijskog zdravlja
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Napomena: Ocjena stabilnosti za svaku varijablu zasnovana je na pojednostavljenoj standardizaciji nekoliko indikatora
koji predstavljaju osnov za k i iju sinteticke ocjene stepena stabilnosti razli¢itih segmenata poslovanja
bankarskog sektora. Da bi indikatori bili uporedivi, potrebno ih je prvo isati, odnosno i , nakon
¢ega se u zavisnosti od dobivene vrijednosti z-scora svakom indikatoru dodjeljuje ocjena u skladu sa relativnim polozajem
uodnosu na njegovu empirijsku distribuciju. Povecanje udaljenosti od sredista dijagrama za svaku varijablu, odnosno visa
ocjena ukazuje na porast stabilnosti u sistemu, dok ocjene koje su blize sredidtu upozoravaju na porast rizi¢nosti ili
smanjenje otpornosti bankarskog sektora i u skladu s tim i ve¢u prijetnju stabilnosti.

Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

Bankarski sektor BiH je na kraju 2024. godine
adekvatno kapitaliziran i sve banke u sistemu
ispunjavaju propisane regulatorne zahtjeve u
pogledu adekvatnosti kapitala mjerene stopom
adekvatnosti kapitala i stopom finansijske poluge.
Stopa osnovnog kapitala na kraju 2024. godine iznosi
18,71%, stopa redovnog osnovnog kapitala je 18,69%,
dok stopa finansijske poluge na nivou sistema iznosi
10,65% (regulativni minimum je 6%). Stope osnovnog
i regulatornog kapitala su zadrzane na istom nivou kao
na kraju prethodne godine, dok je stopa finansijske
poluge poboljsana 54 bp, sto je uticalo na povecanje
ocjene u segmentu kapitaliziranosti. Najveci uticaj na
rast vrijednosti osnovnog i redovnog osnovnog kapitala
na nivou sistema imalo je uklju¢ivanje ostvarene dobiti
u osnovni kapital. Ukupna izlozenost riziku svih banaka
u sistemu na kraju 2024. godine iznosi 25,6 milijardi
KM, sto predstavlja rast od 3,6 milijardi KM ili 16,2%. Na
nivou sistema, struktura ukupne izloZenosti riziku se
nije znacajnije promijenila u odnosu na kraj prethodne
godine, te su banke najvise izlozene kreditnom riziku
(91,5%), dok izloZzenosti operativnom i trziSnom riziku
¢ine 7,8% i 0,7% ukupne izloZzenosti riziku.

Rezultati testiranja na stres solventnosti pokazuju
da je bankarski sektor BiH, na postojecem nivou
kapitaliziranosti, u stanju izdrzati materijalizaciju
rizika iz oba hipotetska ekstremna scenarija. Sa
ciliem da se ispita otpornost bankarskog sektora na
razli¢cite negativne 3okove, ekstremni scenariji su po
prvi put modelirani na nacin da se razlikuju ne samo po
intenzitetu Soka, ve¢ i po njegovoj prirodi - prvi se temelji
na Soku sa strane potraznje, dok drugi pretpostavlja
Sok koji dolazi sa strane ponude. Ovogodidnji stres-
test ukljucuje i kvantifikaciju trziSnog rizika, a rezultati
pokazuju da su banke otporne na promjene prinosa na
vrijednosne papire iz dijela portfolija koji se vrednuju po
fer vrijednosti.

Testiranje otpornosti na stres u periodu od 2025. do
2027. godine provodi se primjenom tri razli¢ita scenarija
i to osnovnog i dva ekstremna scenarija. Kvantifikacija
scenarija obuhvata projekcije makroekonomskih i
finansijskih varijabli — kao $to su realni BDP, inflacija,
kreditni rast, kamatne stope na kredite stanovnistvu i
preduzecima i cijene nekretnina (Tabela 5.2).
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Tabela 5.2: Glavne pretpostavke u osnovnom i ekstremnim scenarijima

2024 Osnovni scenario Ekstremni scenario 1 Ekstremni scenario 2
' 2025. 2026. 2027. 2025. 2026. 2027. 2025. 2026. 2027.

Makroekonomska kretanja

Realni BDP 25 2,6 28 30 -4,0 1,0 20 -4 -08 30
Inflacija (%) 17 19 20 2,0 14 16 20 30 50 25
Cijene nekretnina 1,6 29 11 40 0,2 34 2,5 -2,0 -43 5,0
Uvjeti na financijskom trZistu

Kamatne stope stanovnistvo (%) 5,6 56 57 57 56 57 57 6,0 6,8 6,8
Kamatne stope poduzeca (%) 44 47 49 5,0 5,0 53 53 5,2 6,3 6,3
Kreditni rast stanovnistvo 84 58 54 55 45 4,2 44 44 2,0 35
Kreditni rast poduzeca 8,2 51 47 5,0 -0,2 24 3,0 09 1,8 3,0

lzvor: (BBiH

Napomena: Podaci za makroekonomska kretanja i kreditni rast predstavljaju godisnju stopu promjene izrazenu u procentima

Prema sluzbenim projekcijama CBBiH iz novembra 2024.
godine na kojima se bazira osnovni scenario, BiH moze
ocekivati nastavak umjereno-pozitivnog ekonomskog
rasta u srednjorocnom periodu koji ¢e biti pracen
stabilnom i ujedna¢enom stopom inflacije (Grafikoni
5.10a i 5.10b). Snaznija kupovna moc¢ stanovnistva
¢e odrzavati potraznju za nekretninama stambene
namjene na visokom nivou, $to ¢e uz ograni¢enu
ponudu rezultirati nastavkom rasta cijena nekretnina,
iako po znacajno nizim stopama u odnosu na prethodne
godine. Bez obzira na relaksaciju monetarne politike od
strane ECB-a, kamatne stope na domacem trzistu jos
uvijek sporo reaguju na te promjene, te se ocekuje rast
kamatnih stopa kako na strani sektora preduzeca, takoiu
sektoru stanovnistva. Dinamican kreditni rast se ocekuje
u obje kategorije kredita tokom svih godina testiranja, ali
ipak po nesto nizim stopama u odnosu na 2024. godinu.
Krediti stanovnistvu ce i dalje biti klju¢na pokretacka
snaga ukupnog rasta kredita, sa snaznijim stopama rasta
tokom svih godina trajanja testiranja.

Grafikon 5.10a: Realni rast BDP-a

2023. 2024. 2025. 2026. 2027.

Osnovni scenario Ekstremni scenario 1 Ekstremni scenario 2

Izvor:CBBiH

Ekstremni scenariji se osim po intenzitetu 3oka u
ovogodisnjem testiranju na stres razlikuju i po klju¢nim
pokretacima recesivnih kretanja, pa se tako ekstremni
scenario 1 bazira na Soku na strani potraznje, dok je
ekstremni scenario 2 baziran na Soku koji proistice sa
strane ponude. U ekstremnom scenariju Soka potraznje
globalna recesija, trgovinski rat i loSe ekonomske
prilike u EU negativno bi uticale i na bh. ekonomiju. S
obzirom na povezanost bh. ekonomije s tim trzistem
EU, doslo bi do pada izvoza, smanjenja industrijske
aktivnosti i zaposlenosti. Dodatno, globalna ekonomska
nestabilnost bi mogla dovesti do smanjenja doznaka iz
inostranstva, manje turistickih dolazaka i pada potrosnje,
$to bi usporilo ukupni privredni rast. Drugi ekstremni
scenario pretpostavlja Sok na strani ponude kao
klju¢ni pokreta¢ ekonomske kontrakcije u testiranom
periodu. Geopoliticke napetosti koje narusavaju lanac
snabdijevanja dovelebidoskokacijenahraneienergenata
i zajedno sa unutradnjim strukturnim slabostima drzave
(rizik od vremenskih nepogoda), rezultirale prekidom

Grafikon 5.10b: Stopa inflacije
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ili smanjenom proizvodnjom, gubitkom trzista za bh.
kompanije, te posljedicno narusenim indikatorima
trzista rada i smanjenjem ukupne ekonomske aktivnosti.
Zajednicko za oba pretpostavljena scenarija jeste da je
intenzitet materijalizacije Sokova najvedi u prvoj godini
testiranja kada se ocekuje gotovo jednak pad realnog
BDP-a u oba scenarija. U drugoj godini testiranja u
scenariju potraznje pretpostavlja se izlazak iz recesije
i blagi rast BDP-a do kraja vremenskog horizonta, dok
scenario Soka ponude pretpostavljadvogodisnju recesiju,
a ekonomski oporavak se moze ocekivati tek u zavr$noj
godini testiranja. Dva scenarija pretpostavljaju i razlicita
inflatorna kretanja pa se tako u scenariju Soka potraznje
pretpostavlja znacajno usporavanje inflatornih pritisaka
tokom prve dvije godine testiranja, dok sa druge strane
ekstremni scenario 3oka ponude pretpostavlja skok
inflacije u prve dvije godine, zna¢ajno iznad osnovnog
scenarija, te usporavanje tek u posljednjoj godini na
umjeren nivo. Kretanje kamatnih stopa takoder se
razlikuje izmedu dva scenarija imajuci u vidu da scenario
Soka potraznje pretpostavlja nastavak relaksirajuce
monetarne politike od strane ECB-a, dok Sok ponude
pretpostavlja restriktivnu monetarnu politiku ECB-a
kako bi se suzbili inflatorni pritisci. Kamatne stope na
kredite stanovnistvu u scenariju Soka potraznje biljeze
blagi pad u poredenju sa osnovnim scenarijem, dok bi
u scenariju Soka ponude biljezile znacajniji rast u prve
dvije godine testiranja. S druge strane, kamatne stope
na kredite preduzecima biljezile bi rast u oba ekstremna
scenarija, s tim $to bi znatno snazniji rast kamatnih
stopa u prve dvije godine bio u scenariju baziranom
na Soku na strani ponude. Kreditna aktivnost sektora
stanovnistva ostaje snazna u oba scenarija, zbog rasta
potreba za finansiranjem osnovne potrosnje tokom
recesije. Nasuprot tome, kreditna aktivnost preduzeca
se smanjuje u 2025, posebno u scenariju Soka potraznje,
uz postepeni oporavak u narednim godinama. Slijedom
negativnih ekonomskih prilika, kako u zemlji tako i u
inostranstvu, vidljiv je znacajan efekat usporavanja ili
pada cijena nekretnina u oba ekstremna scenarija.

Uticaj testova na stres na stopu adekvatnosti kapitala
kvantificiran je na osnovu pocetnog stanja na dan
31. 12. 2024. Bankarski sektor je na kraju 2024. godine
pokazao znatno velu otpornost na pretpostavljene
Sokove u odnosu na prethodnu godinu, prvenstveno
zahvaljujuc¢i dobrim polaznim indikatorima poslovanja,
ukljucujuci visoku stopu kapitaliziranosti svih banaka u
sektoru, poboljsanje kvaliteta aktive, te do sada najvecu
ostvarenu neto dobit na godisnjem nivou.
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U osnovnom scenariju bankarski sektor zadrzava
jako visok nivo kapitaliziranosti od 19,2% do kraja
vremenskog horizonta testiranja na stres. Sve banke
u sistemu bi uspjele zadrzati nivo kapitala znatno
iznad regulatornog minimuma od 12%, kao i ispuniti
dodatne kapitalne zahtjeve iz Stuba 2 utvrdene u okviru
supervizorskog pregleda i procjene pojedina¢nih banaka
(SREP). Jedna banka ne bi uspjela odrzati dodatni zastitni
sloj za ocuvanje kapitala, kao ni zastitni sloj kapitala za
strukturni sistemski rizik od 1% do kraja vremenskog
perioda testiranja®.

Rezultati stres-testa u dva pretpostavljena ekstremna
scenarija znacajno se razlikuju pokazujudi da je bankarski
sektor u cijelosti otporniji na Sokove na strani potraznje
gdje se ocekuje pad stope inflacije kao i stagnacija,
odnosno pad domacdih kamatnih stopa. U scenariju
Soka na strani potraznje stopa adekvatnosti kapitala
bi se na kraju testnog perioda zadrzala na visokih
19,3%, pri ¢emu sve banke u sistemu ispunjavaju
minimalne regulatorne kapitalne zahtjeve, kao i dodatne
kapitalne zahtjeve iz Stuba 2. Samo jedna manja banka
u sistemu, kao i u slu¢aju osnovnog scenarija, pri
apsorpciji pretpostavljenih 3okova iscrpljuje viskove
kapitala i zadire u zastitni sloj za ocuvanje kapitala,
te nije u mogucnosti da ispuni obavezu odrzavanja
dodatnog zastitnog sloja kapitala za strukturni rizik od
1%. U sluc¢aju materijalizacije Sokova na strani ponude,
bankarski sektor se takoder pokazao otpornim, na
sto ukazuje i stopa adekvatnosti kapitala koja bi na
kraju testnog perioda iznosila 18,4%. Ako posmatramo
rezultate po pojedinacnim bankama, dodatne potrebe
za kapitalom na kraju trogodi$njeg testnog perioda
iskazale bi ukupno cetiri banke u sistemu, pri ¢emu tri
banke ne bi ispunjavale minimalne regulatorne kapitalne
zahtjeve na nivou sistema od 12%, dok jedna banka ne
bi ispunjavala dodatne kapitalne zahtjeve utvrdene u
okviru SREP-a. Ukupna aktiva navedenih banaka na kraju
Cetvrtog kvartala 2024. godine ¢ini svega 6,5% aktive
bankarskog sektora, sto dodatno ukazuje na stabilnost
sistema u slucaju materijalizacije snaznih Sokova na
strani ponude. Pored navedenih banaka koje su iskazale
potrebu za dokapitalizacijom, jo$ jedna banka bi iscrpila
akumulirane viskove kapitala, odnosno narusila bi
zastitni sloj za ocuvanje kapitala u pretpostavljenom
scenariju. U posmatranom trogodisnjem periodu u
ekstremnom scenariju 2 dokapitalizacijske potrebe
iznosile bi 38 miliona KM, $to predstavlja 0,1% bruto
domaceg proizvoda iz 2024. godine.

2 0d kraja drugog kvartala 2024. godine primjenjuju se nove odluke
agencija vezane za utvrdivanje dodatnih kapitalnih zahtjeva i mjera
za ogranicavanje strukturnih sistemskih rizika, a u cilju ocuvanja i
jacanje stabilnosti bankarskog sistema. Prema navedenim odlukama
agencija za bankarstvo, svaka banka je duzna odrzZavati zastitni sloj
kapitala za strukturni sistemski rizik (engl. Systemic risk buffer — SyRB)
u obliku redovnog osnovnog kapitala, ukoliko ispunjava jedan ili oba
sljedeca uslova: ucesce nekvalitetnih kredita u ukupnim kreditima je
vece od 5% i/ili stopa ocekivanih kreditnih gubitaka za nekvalitetne
kredite (stopa ECL za NPL) je manja od 65%. Navedena stopa SyRB

moZe iznositi 0%, 1% ili 2% ukupne izloZenosti riziku banke.
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Grafikon 5.11: Stopa adekvatnosti kapitala u osnovnom i dva

ekstremna scenarija i minimalni regulatorni kapitalni zahtjevi
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Na grafikonu 5.12 prikazan je doprinos pojedinih pozicija
bilansa stanja i uspjeha na promjenu stope adekvatnosti
kapitala na sistemskom nivou, kumulativho, u
ekstremnim scenarijima, u periodu od kraja 2025. do
kraja 2027. godine. Pad kapitaliziranosti bankarskog
sektora u oba stresna scenarija prije svega je rezultat
povecanih gubitaka po osnovu kreditnog rizika koji
proizlaze prvenstveno iz kreditnog portfolija sektora
preduzeda i stanovnistva. Kapitaliziranost je takoder pod
uticajem smanjenja neto operativnih prihoda u odnosu
na kraj 2024. godine. Neto kamatni prihodi s druge
strane imaju klju¢an pozitivan doprinos u odrzavanju
adekvatnosti kapitala, i to od 14,2% procentnih
poena u prvom i 12,2% procentnih poena u drugom
ekstremnom scenariju bez obzira na smanjenje do kraja
2027. godine. Takoder, na kapitaliziranost tokom stresa
dodatno djeluje i pretpostavka isplate dividende u sva tri
perioda testiranja na stres kao i u sva tri scenarija. Uticaj
medubankarske zaraze u sistemu na kapitaliziranost
banaka za sada je zanemariv.

Grafikon 5.12: Uticaj pojedinacnih pozicija na CAR u oba
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Okvir za testiranje na stres nadograden je na nacin da
je ukljucena i procjena trzisnog rizika, a rezultati stres-
testa pokazuju da pretpostavljeni trzisni rizik promjene
prinosa na vrijednosne papire u portfoliju banaka ima
blagi negativan uticaj na stopu adekvatnosti kapitala
(vidjeti u Tekstnom okviru 4).

Tekstni okvir 4: Nadogradnja okvira za testiranje na
stres - trzisni rizik

Pored kreditnog rizika koji je dominantan rizik u
bankarskom sektoru BiH, od cetvrtog kvartala 2024.
godine, u procjenu otpornosti banaka na stres po prvi
put je ukljucen i trzidni rizik na nacin da je izvrsena
procjena uticaja promjene u prinosima na trzisnu
vrijednost duznickih instrumenata koji se vrednuju po
fer vrijednosti u portfoliju banaka. Nadogradnja okvira
za testiranje na stres omogucava sveobuhvatniji uvid
u ranjivost bankarskog sektora u uslovima trzisnih
Sokova. Uzimajuci u obzir historijska kretanja u kriznim
periodima, kada je rast prinosa na vrijednosne papire
izazvao znacajne gubitke na trZistima kapitala, smatralo
se neophodnim ukljuciti trzisni rizik u procjene sistemske
otpornosti banaka. Vrijedno je izdvojiti da se prilikom
procjene trziSnih rizika nije vrsila procjena promjene
vrijednosti dionica i ostalih finansijskih instrumenata
¢ija je zastupljenost u investicionom portfoliju banaka
zanemariva.

Agencije za bankarstvo Federacije BiH i Republike Srpske
su takoder prepoznale potrebu za preduzimanjem
mjera na ublazavanju rizika izazvanih znacajnim
rastom referentnih kamatnih stopa, inflacijom i drugim
poremecajima na finansijskim trzistima, te su s tim
ciljem donijele set priviemenih mjera ukljucujuci mjere
kojima se ogranicava izlozenost banaka prema stranim
centralnim vladama i centralnim bankama. Tako zbir
izlozenosti prema svim stranim centralnim vladama i
centralnim bankama ili izlozenosti prema istima kao
izdavaocima kolaterala ili pruzaocima nematerijalne
kreditne zastite kojima se dodjeljuje ponder rizika 0%,
ne smije prelaziti 50% priznatog kapitala banke u RS,
odnosno 100% priznatog kapitala banke u FBiH. Banke
imaju mogucnost primjene strozijih internih ogranicenja,
ali ona ne smiju biti blaza od propisanih regulatornih
granica. U okviru bottom-up stres-testova koje provode
agencije za bankarstvo, banke su takoder duzne
procijeniti uticaj promjena u prinosima na fer vrijednost
finansijskih instrumenata koji se nalaze u njihovim
portfolijima, prvenstveno onih koji su klasifikovani kao
instrumenti raspolozivi za prodaju ili oni koji se vrednuju
po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha.

Uticaj trziSnog rizika u top-down stres-testu procjenjuje
se paralelnim pomacima krive prinosa za duznicke
finansijske instrumente, Sto podrazumijeva promjenu
prinosa po svim rokovima dospije¢a za isti iznos, s
tim da se promjena moze izraziti posebno za domace
vrijednosne papire, a posebno za strane vrijednosne
papire koji se vrednuju po fer vrijednosti kroz bilans
uspjeha, odnosno koji su raspolozivi za prodaju. Sokovi
prinosa na duznicke vrijednosne papire postavljeni su
u skladu sa zadanim narativima u stresnim scenarijima
uzimajudi u obzir pretpostavke o inflaciji i rastu kamatnih
stopa kao i historijske podatke koji pokazuju promjene
prinosa na duznicke vrijednosne papire u periodima
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stresa. Potrebno je napomenuti da 3okovi prinosa u
stresnim scenarijima predstavljaju ekspertsku procjenu
Odjeljenja za finansijsku stabilnost CBBiH, i ne odrazavaju
prognoze kretanja kamatnih stopa, vec sluze kao alat za
procjenu izlozenosti portfolija banaka potencijalnim
Sokovima i njihovog uticaja na kapital i profitabilnost.
Kretanje prinosa na vrijednosne papire razlikuje se
izmedu dva stresna scenarija. U scenariju 3oka na
strani ponude u kojem je pretpostavljen znacajan pad
ekonomske aktivnosti, izrazeno jacanje inflatornih
pritisaka, te posljedicno rast kamatnih stopa, dolazi
do snaznijih poremecaja na finansijskim trzistima.
Takoder, usporavanje ekonomske aktivnosti i rast
inflatornih pritisaka u zemlji dodatno bi oslabili i fiskalnu
poziciju te podstakli sumnju oko dugoro¢ne odrzivosti
javnih finansija Sto bi uticalo na rast premije na rizik
entitetskih vrijednosnih papira. Zbog svega navedenog
pretpostavljen je znacajan 3ok rasta prinosa kako na
domace, tako i na strane vrijednosne papire u iznosu od
300 baznih poena u prvom periodu testiranja na stres.
U scenariju Soka na strani potraznje pretpostavlja se
slabljenjeinflatornih pritisakai pad ekonomske aktivnosti.
U ovim okolnostima, trziste kapitala ostaje stabilnije, ali
i dalje podloZzno umjerenim negativnim pomacima u
prinosima na duznic¢ke finansijske instrumente, zbog
¢ega je pretpostavljen nesto blazi 3ok promjene prinosa
i to u drugom periodu testiranja od 200 baznih poena za
domace i za strane vrijednosne papire.

Slika TO 4.1.: Ukljucenje trzisnog rizika u stres testiranje i njegovi

efekti na CAR

Portfolio banaka (svi VP) Scenario 1 Sy
J Pad trzisne vrijednosti
Ob i
veznice 100 ml 100 ml
Definisani Transformacija J KM KM
g nlsa.nhje scenarija u
s"esm' RUISICS Obveznice raspolozive za ieni
scenaria G [ Smanjenje CAR-a
prodaju
Obveznice ~ Obveznice -0,4% -0.3%

domace strane

Izvor: CBBiH

Rezultati provedenog stres testiranja ukazuju da bi
rast kamatnih stopa imao umjeren uticaj na trzisnu
vrijednost duznickih vrijednosnih papira na nivou bh.
bankarskog sektora. U scenariju 3oka na strani ponude
trzisna vrijednost ovih instrumenata smanjila bi se za
100 miliona KM, odnosno za 5,3%, dok bi u scenariju
$oka na strani potraznje pad vrijednosti ovih finansijskih
instrumenata iznosio 67 miliona KM, odnosno 3,5%
ukupne vrijednosti njihovog portfolija.

lako pad trziSne vrijednosti duzni¢kih instrumenata,
izazvan rastom prinosa, negativno utice na kapital
banaka, ovaj efekat nije znacajan s obzirom nato da banke
drze veliki dio finansijskih instrumenata “do dospijeca”

Vrijednosni papiri koji se vrednuju po fer vrijednosti ¢ine
4,5% ukupne aktive sektora, $to ukazuje na nisko ucesce
ove vrste instrumenata u portfolijima banaka. Zbog toga
bi i pretpostavljeni 3ok rasta prinosa imao ogranicen
uticaj na stopu adekvatnosti kapitala i iznosio bi -0,4% u
scenariju $oka ponude, odnosno -0,3% u scenariju Soka
potraznje. Ovakav pristup, odnosno dominantno drzanje
vrijednosnih papira do dospije¢a, omogucava bankama
da smanije trzisne rizike povezane s promjenama prinosa,
zadrze konzervativan model upravljanja rizicima i smanje
pritisak na regulatorne kapitalne zahtjeve. Ipak, vazno
je naglasiti da takav model moze prikriti nerealizovane
gubitke koji bi se materijalizovali u slucaju potrebe za
preranom prodajom instrumenata iz dijela portfolija
koji se drzi do dospijeca, ¢ime bi se otvorila potreba za
reklasifikacijom i priznavanjem trzi$nih gubitaka.

| pored kontinuiranog smanjenja nivoa NPL u
prethodnom periodu, rezultati testova na stres
pokazuju da je kvalitet kreditnog portfolija veoma
osjetljiv na promjene makroekonomskih uslova te vec
u osnovnom scenariju dolazi do blagog pogor3anja
kvaliteta kreditnog portfolija u sve tri godine testiranja.
U oba ekstremna scenarija se ocekuje znacajnije
povecanje nekvalitetnih kredita do kraja vremenskog
horizonta testiranja na stres uslijed pogorsanja uslova u
makroekonomskom okruzenju. Vec¢a nezaposlenost, kao
i nizi korporativni profiti smanjuju sposobnost otplate
kredita kako u sektoru stanovnistva tako i u sektoru
preduzeca, a nize cijene nekretnina uti¢u na vrijednost
kolaterala stambene i poslovne imovine u oba scenarija.
Ipak pretpostavljeni rast inflacije u prve dvije godine
testiranja kao i posljedi¢no povecanje kamatnih stopa
u scenariju $oka ponude uti¢e na znacajnije pogorsanje
kvaliteta kreditnog portfolija u ovom scenariju. Tako bi
ukupni NPL ratio na nivou sistema pri materijalizaciji
svih pretpostavljenih Sokova mogao porasti na 5,5% na
kraju 2027. godine u scenariju Soka potraznje, odnosno
na 6,4% u scenariju Soka ponude. Rast nekvalitetnih
kredita u oba ekstremna scenarija bio bi puno izrazeniji
u sektoru preduzeca u odnosu na onaj u sektoru
stanovnistva, Sto je rezultat vece osjetljivosti kreditnog
portfolija preduzeca na ostar pad ekonomske aktivnosti
te rast kamatnih stopa.

Mrezna analiza prelijevanja sistemskih rizika
pokazala je da je zaustavljen trend visegodiSnjeg
smanjenja medubankarskih izloZzenosti, kako prema
ukupnom iznosu, tako i prema broju medusobnih
veza medu bankama koje su evidentirane na kraju
2024. godine. lako podaci pokazuju znatno visi iznos
medusobne izloZzenosti domacih komercijalnih banaka
u odnosu na isti period prethodne godine, ukupna
vrijednost medubankarskih izlozenosti na kraju 2024.
godine i dalje je skromna i iznosila je 2,5% ukupnog
regulatornog kapitala i 0,3% ukupne aktive bankarskog
sektora. S obzirom na rast medubankarskih izloZzenosti
rizici medubankarske zaraze uslijed prelijevanja
sistemskih rizika medu bankama su blago poviseni, sto
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je potvrdila i provedena mrezna analiza prelijevanja
sistemskih rizika. Mrezna analiza, koja je ukljucivala
kreditni 3ok i Sok finansiranja, kod vecine banaka u
sistemu potvrduje iste ili blago vise vrijednosti indeksa
zaraze i indeksa ranjivosti u odnosu na prethodne
godine. U analizi se kao kriterij prema kojem se smatra da
postoji medubankarska zaraza uzimalo smanjenje stope
adekvatnosti kapitala ispod regulatorno propisanog
nivoa kapitala od 12%, uve¢anog za dodatni kapitalni
zahtjev iz stuba 2 utvrdenog postupkom supervizorskog
pregleda i procjene banke (SREP).

Analiza prekograni¢ne povezanosti prema podacima za
kraj 2024. godine je ukazala da vedi rizik zaraze proizlazi
iz prekograni¢nih izloZzenosti nego usljed izloZzenosti
na domacem medubankarskom trzistu. S obzirom na
to da bankarskim sektorom u BiH dominiraju banke u
vecinskom stranom vlasnistvu, nalazi analize su potvrdili
njihovu znacajnu prekograni¢nu izlozenost i zavisnost
prvenstveno o mati¢nim bankarskim grupacijama.
Porededi nalaze mrezne analize s nalazima analize iz
prethodne godine, primjetna je vec¢a ukupna izlozenost
bh. bankarskog sektora prema inostranstvu za 20,6%,
a najvece izlozenosti bh. banaka su prema Austriji,
Njemackoj i Italiji. S obzirom na vece izloZzenosti prema
inostranstvu, indeks ranjivosti i indeks zaraze su kod
vecine banaka visi u odnosu na prethodnu godinu. Nivo
rizika prekograni¢ne bankarske zaraze procijenjenog
u analizi zavisi od toga koji od uslova ¢e se odabrati za
postojanje prekograni¢ne zaraze. Stroziji uslov prema
kojem bankarska zaraza postoji u slucaju da dode
do pada stope adekvatnosti kapitala banke ispod
regulatorno propisanog nivoa uvecanog za dodatne
kapitalne zahtjeve po SREP-u i 50% prestanka finansiranja
od strane nerezidentnih sektora, pokazao je da bi se neka
od deset banaka mogla suociti sa potkapitaliziranosc¢u u
sluc¢aju velikih S3okova u jednoj od pet zemalja®. Ukoliko
se pak kao uslov postojanja bankarske zaraze uzme blazi
kriterij da medubankarska zaraza postoji onda kada
gubici prelaze iznos cjelokupnog osnovnog kapitala
banke, samo bi jedna banka imala gubitak koji prelazi
iznos njenog osnovnog kapitala u slu¢aju velikih Sokova u
jednoj zemlji (Turska). Bitno je napomenuti da indirektni
efekti zaraze nisu evidentirani niti u jednom slucaju
zahvaljuju¢i malim medubankarskim izloZzenostima i
dobroj kapitaliziranosti svih komercijalnih banaka u BiH.

U 2024. godini je nastavljen trend poboljsanja
indikatora kvaliteta aktive na nivou bankarskog
sistema, koji se ogleda u najnizoj vrijednosti
nekvalitetnih prema ukupnim kreditima nakon
izbijanja finansijske krize. Uprkos tome, kreditni rizik
ostaje povisen usljed ocekivanja jacanja inflatornih
pritisaka u zemlji, te slabog rasta realne ekonomske
aktivnosti Sto moze rezultirati poteSko¢ama u otplati
kreditnih obaveza preduzeca i stanovnistva. Pored
toga, snazniji rast kreditne aktivnosti u zadnjih Sest

2 Austrija, Njemacka, Italija, Turska i Luksemburg.

kvartala pridonosi akumulaciji sistemskih rizika,
te su u narednom periodu izvjesnije oscilacije u
vrijednostima kljuc¢nih indikatora kvaliteta aktive.
Uced¢e nekvalitetne u ukupnoj aktivi na kraju 2024.
godine iznosi 1,8% i nize je za 30 bp u odnosu na kraj
prethodne godine. U toku godine bilansne i vanbilansne
izloZzenosti u nivou kreditnog rizika 3 zabiljeZile su
smanjenje u iznosu od 52,4 miliona KM (5,5%), dok je
ukupna finansijska aktiva visa za 4,62 milijarde KM ili
10,12%. Najveci dio nekvalitetne aktive ¢ine nekvalitetni
krediti koji su na kraju 2024. godine iznosili 813 miliona
KM i smanijili su se za 85,2 miliona KM li 9,5% u odnosu na
kraj prethodne godine. Smanjenje nekvalitetnih kredita,
uz istovremeno znacajan rast ukupnih kredita, rezultiralo
je smanjenjem wuce$¢a nekvalitetnih u ukupnim
kreditima, tako da je na kraju 2024. godine NPL ratio
iznosio 3,15%, $to je najniza vrijednost zabiljezena nakon
izbijanja finansijske krize 2008. godine. Banke su tokom
2024. godine ostvarile smanjenje nekvalitetnih kredita
u najvecoj mjeri po osnovu racunovodstvenog i trajnog
otpisa aktive procijenjene kao gubitak i provedenih
aktivnosti na naplati nekvalitetnih potrazivanja. Prema
podacima iz CRK, u 2024. godini zabiljeZzena je niza
stopa defaulta kod sektora stanovnistva u pogledu
vrijednosti kreditnih partija koje su presle iz kvalitetnih
u nekvalitetna potrazivanja (sa nivoa od 1,19% u 2023.
godini na nivo od 1,05% u 2024. godini). U segmentu
pravnih lica stope defaulta je zadrzana na skoro istom
nivou kao u prethodnoj godini i u 2024. godini iznosila
je 0,91%. U toku 2024. godine nekvalitetni krediti u
sektoru preduzeca i stanovnistva nastavili su trend pada,
tako da je na kraju 2024. godine uc¢es¢e nekvalitetnih u
ukupnim kreditima u sektoru preduzeca iznosilo 3,1%,
dok je u sektoru stanovnistva ovaj indikator iznosio 3,2%
(Grafikon 5.13).

Grafikon 5.13: Kvalitet kreditnog portfolija
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U segmentu pravnih lica, gotovo u svim djelatnostima
evidentirano je smanjenje nekvalitetnih potrazivanja.
Takoder zadrzavanje stope defaulta u segmentu pravnih
lica na priblizno istom nivou kao prethodne godine
ukazuje da nije doslo do znacajnije materijalizacije
kreditnog rizika kod nefinansijskih preduzeca uprkos
poslovanju u okolnostima povisenog nivoa rizika u
makroekonomskom okruzenju.




Analizom stope defaulta po bankama moze se zakljuciti
da je kod vise od polovine banaka u sistemu doslo do
smanjenja kreditnog rizika ili je kreditni rizik ostao na
priblizno istom nivou kao i prethodne godine (Grafikon
5.14).

Grafikon 5.14: Stopa defaulta u sektoru preduzeca, po bankama u
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Ucesce kredita s povecanim kreditnim rizikom (krediti u
nivou kreditnog rizika 2) u ukupnim kreditima pravnim
licima je takoder zadrzan na priblizno istom nivou kao
na kraju prethodne godine i iznosi 11,9% (Grafikon
5.15). Istovremeno, trend produbljivanja jaza izmedu
stope kredita s povecanim kreditnim rizikom (S2) i stope
nekvalitetnih kredita (S3) je znatno izrazeniji kod pravnih
lica u odnosu na stanovnistvo, $to ukazuje na jacanje
kreditnog rizika i izvjesniji rast nekvalitetnih kredita u
ovom segmentu u narednom periodu. Poviseni nivo
rizika u makroekonomskom okruzenju u najvecoj mjeri
se odrazio na poslovanja preduzeca u preradivackoj
industriji te djelatnosti gradevinarstva, u kojima je
zabiljezen najvedi rast kredita u nivou kreditnog rizika
2. Tako se uces¢e kredita u nivou kreditnog rizika
2 u ukupnim kreditima plasiranim preduzeé¢ima iz
preradivacke industrije povecalo s nivoa od 12,4% na
kraju 2023. godine na nivo od 13,7% na kraju 2024.
godine, dok se ucesce kredita nivoa kreditnog rizika 2
koji su plasirani preduzec¢ima koja se bave djelatnoscu
gradevinarstva povecalo sa 17,8% na 19,2%.

Grafikon 5.15: Krediti u nivou kreditnog rizika 2 i u¢es¢e S2iS3 u
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Negativne ekonomske posljedice poplava iz oktobra
2024. godine takoder ¢e imati uticaj na bankarski
sistem, iako se jo3 uvijek ne raspolaze podacima o broju
klijenata, odnosno ukupnom kreditnom portfoliju, kod
kojeg su izvori prihoda za otplatu znacajno smanjeni
kao posljedica obilnih padavina. Pravovremenim
priviemenim mjerama regulatora, negativne posljedice
uzrokovane poplavama se ublazavaju, ali direktni i
indirektni efekti poplava mogu imati dodatni uticaj na
porast nekvalitetnih potrazivanja u narednom periodu.
Zbog nastavka slabljenja makroekonomskih prilika, te
ponovnog jacanja inflatornih pritisaka, kreditni rizik
u sektoru nefinansijskih preduzec¢a moze se ocijeniti
povecanim, te je izvjesno zaustavljanje visegodisnjeg
trenda  kontinuiranog  smanjenja  nekvalitetnih
potrazivanja u segmentu preduzeda, kao i odredene
oscilacije u vrijednostima indikatora kvaliteta aktive u
narednom periodu.

Prosje¢na stopa defaulta u sektoru stanovnistva na kraju
2024. godine iznosi 1,05% i blago se smanjila u odnosu
na prethodnu godinu. Promjene na nivou sistema nisu
bile znacajne, kod vecine banaka u sistemu je doslo
do smanjenja kreditnog rizika. lzdvaja se samo jedna
manja banka sa relativno visokim uces¢em nekvalitetnih
u ukupnim kreditima, koja biljezi jaci intenzitet
reklasifikacije u nekvalitetne kredite u 2024. godini u
odnosu na druge banke u sistemu, ali ipak pri tome stopa
defaulta je poboljsana u odnosu na prethodnu 2023.
godinu (Grafikon 5.16).

Grafikon 5.16: Stopa defaulta u sektoru stanovnistva, po bankama
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Zbog zadrzavanja strozih kreditnih standarda i politika,
koje podrazumijevaju finansiranje 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 sa
varijabilnom kamatnom stopom. U narednom periodu
se ne ocekuju znacajnije promjene kamatnih stopa na
domacem trzistu, imajuci u vidu slab mehanizam prenosa
uslova sa finansijskih trzista eurozone na bh. bankarski
sistem, te produzenja odluka regulatora o priviemenim
mjerama za ublaZzavanje rizika rasta kamatnih stopa.
Istovremeno, u strukturi novoodobrenih kredita zadrzan

je trend kreditiranja uz fiksnu kamatnu stopu.
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Od ukupnih novoodobrenih kredita u 2024. godini
78,2% je odobreno uz fiksnu kamatnu stopu, pri ¢emu
je 90,1% novoodobrenih kredita stanovnistvu i 64,4%
novoodobrenih  kredita privatnim  nefinansijskim
preduze¢ima ugovoreno uz fiksnu kamatnu stopu.
Medutim, iako rast ucesca kredita sa fiksnom kamatnom
stopom daje pozitivan doprinos smanjenju kamatno
induciranog kreditnog rizika, snazan rast u¢es¢a kredita
sa fiksnom kamatnom stopom mogao bi imati negativan
uticaj na profitabilnost s obzirom na to da se ocekuje
da ce se rast troskova finansiranja banaka nastaviti i u
narednom periodu, $to ¢e vrsiti pritisak na odrzivost neto
kamatnih marzi. Ipak, uzimajudi u obzir podatke agencija
za bankarstvo o efektivnim 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 finansiranja u efektivnu kamatnu stopu na
kredite sa fiksnom kamatnom stopom.

Bankarski sektor BiH je u 2024. godini iskazao
rekordnu neto dobit i ostvario vise stope povrata
na prosje¢nu aktivu i prosjecni kapital u poredenju
s prethodnom godinom. Pod pretpostavkom
nastavaka rasta kreditne aktivnosti i blagog rasta
aktivnih kamatnih stopa, profitabilnost bankarskog
sektora ostat ce visoka, ali bi trend rasta mogao
znacajno usporiti usljed potencijalnog rasta troskova
finansiranja, rezervisanja za ocekivane kreditne
gubitke i operativnih troskova poslovanja. Bankarski
sektor BiH je u 2024. godini iskazao rekordnu neto
dobit u iznosu 840 miliona KM, visu za 19% u odnosu
na prethodnu godinu. Rast neto kamatnih prihoda
ostvaren je pod uticajem jacanja kreditne aktivnosti i
blagog rasta kamatnih stopa, pri ¢emu su istovremeno
i kamatni rashodi ostvarili znacajniji rast, $to je usporilo
dinamiku rasta neto kamatnih prihoda u poredenju sa
prethodnom godinom. Takoder, zabiljeZen je snaZan rast
operativnih prihoda. Na rashodovnoj strani je zabiljezen
blagi pad troskova ispravke vrijednosti rizi¢ne aktive dok
su ostali poslovni i direktni troskovi i ukupni operativni
rashodi zabiljeZili rast, Sto je dovelo do rasta ukupnih
nekamatnih rashoda (Grafikon 5.17).

Grafikon 5.17: Dobit bankarskog sektora
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Izvor: FBA i ABRS, CBBiH

Troskovi ispravke vrijednosti rizi¢ne aktive

Sve banke u sistemu su iskazale pozitivan finansijski
rezultat, pri ¢emu je i dalje najvedi dio dobiti bankarskog
sektora skoncentrisan u nekoliko velikih banaka. Tako su
su Cetiri najprofitabilnije banke generirale 56,1% ukupne
neto dobiti bankarskog sektora.

Ukupni neto kamatni prihodi u 2024. godine iznosili
su 1,3 milijarde KM i u odnosu na proslu godinu veci
su za 103,3 miliona KM ili 8,8%. Nastavak rasta aktivnih
kamatnih stopa se moze ocekivati i u narednim
kvartalima, $to ce i dalje pozitivno uticati na profitabilnost
bankarskog sektora, a narocito ako ovaj rast ne
bude pracen srazmjernim rastom pasivnih kamatnih
stopa. Istovremeno ¢e se banke suocavati s rastu¢im
operativnim tro$kovima, ponajprije zbog pritiska na
povecanje plata, ali i nastavka investiranja u digitalizaciju
poslovanja, koja bi u srednjem roku, trebala dovesti do
porasta efikasnosti.

Indikatori profitabilnosti ROAA i ROAE zabiljeZili su
rekordne nivoe u prva dva kvartala 2024. godine, ali je
u trecem kvartalu 2024. godine zapocelo postepeno
smanjivanje profitabilnosti banaka i na kraju cetvrtog
kvartala2024.godine ROAAiROAEiznose 2,25% odnosno
16% respektivno. U odnosu na isti period prethodne
godine, biljeze rast vrijednosti od 0,23 odnosno 0,97
procentnih poena. Znatan rast indikatora profitabilnosti
rezultat je vise ostvarene dobiti u 2024. godini u odnosu
na prethodnu godinu, uz istovremeno procentno
znatno manji rast prosjecne aktive i prosje¢nog kapitala
(Grafikon 5.18)%.

Grafikon 5.18: Indikatori profitabilnosti
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U 2024. godini indikatori likvidnosti blago su se
smanjili u odnosu na prethodnu godinu, te i dalje
odrazavaju visoku likvidnost bankarskog sektora,
Sto su pokazali i rezultati testova otpornosti na stres
likvidnosti. Na kraju 2024. godine likvidna sredstva su
¢inila 28,2% aktive bankarskog sektora, dok je 45,8%
kratkoroc¢ne pasive bilo pokriveno likvidnim sredstvima

% Implicitna neto kamatna marza predstavlja omjer neto kamatnih
prihoda i prosjecne kamatonosne aktive. Prosjecna kamatonosna
aktiva na kraju Cetvrtog kvartala izracunata je kao prosjek stanja
kamatonosne aktive na kraju Cetvrtog kvartala prethodne godine i
Cetvrtog kvartala tekuce godine.




(Grafikon 5.19). Indikator depozita prema kreditima
na kraju 2024. godine iznosi 130,1%, te ukazuje da se
kreditna aktivnost na domacem trzistu u potpunosti
finansira iz depozita nefinansijskih sektora. Koeficijent
pokrica likvidnosti (LCR) na nivou bankarskog sektora na
kraju 2024. godine je iznosio 231,9%, dok je koeficijent
neto stabilnih izvora finansiranja (NSFR) na kraju 2024.
godine iznosio 159,7%.

Grafikon 5.19: Indikatori likvidnosti
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Rezultati top-down stres-testa likvidnosti
provedenog na bazi podataka sa kraja 2024. godine
potvrduju visok nivo otpornosti bankarskog sistema
u BiH na potencijalne sokove likvidnosti i Sokove na
strani izvora finansiranja projicirane u alternativnim
scenarijima. Ovakav rezultat provedenog testiranja
je prvenstveno posljedica dobre polazne likvidnosne
pozicije svih banaka u sektoru. Sve banke su ispunjavale
zahtjeve u pogledu LCR-a, a vedina znacajno iznad
propisanoga regulatornog minimuma, u rasponu od
117% do 729%.

Stres-testovi likvidnosti CBBiH su konceptualno
utemeljeni na podacima o novcanim tokovima svih
komercijalnih banaka u sistemu. Izra¢un likvidnosne
pozicije u pretpostavljenim uslovima znacajnog stresa
u 30-dnevnom vremenskom periodu bazira se na
pristupu standardizovane mjere koeficijenta pokric¢a
likvidnosti LCR, koja je sastavni dio novih regulatornih
propisa za upravljanje rizikom likvidnosti i za koje je
propisano da su banke duzne odrzavati koeficijente
od najmanje 100%. Sokovi u stres-testu likvidnosti
kalibrisani su koristenjem stru¢nih procjena u CBBiH u
obliku tri alternativna nepovoljna scenarija. Prvi stresni
scenario pretpostavlja Sok na strani sektora stanovnistva
i bazira se na historijskom dogadaju, odnosno globalnoj
finansijskoj krizi u periodu 2008-2009., koja je rezultirala
kratkoro¢nim gubitkom povjerenja u bh. bankarski
sektor i posljedicno povlacenjem znacajnog dijela
depozita stanovnistva. Drugi stresni scenario predstavlja
hipotetsku sistemsku krizu likvidnosti u zemlji, u kojoj bi
vedi intenzitet stresa izvora finansiranja za banke dolazio
iz korporativnog sektora.
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Tre¢i, kombinovani stresni scenario je ekstremni
scenario koji pretpostavlja kombinaciju Sokova 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 finansijskom 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 jac¢i od zahtjeva prema
LCR regulativi, a cilj ovakvog scenarija je da se identifikuju
i najmanije slabosti likvidnosnih pozicija banaka (Tabela
5.3).

Tabela 5.3: Kalibracija scenarija u stres testu likvidnosti

LR Pretpostavke  Pretpostavke  Pretpostavke
parametar  zascenariol  zascenario2  zascenario3
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
zg‘;:‘::;j:' sistemom 5% 5% 10% 10%
::Lgl;l;:;]ava(em sistemom 25% 25% 30% 35%
Neoperativni depoziti
obuhvaceni sistemom
_ osiguranja 20% 20% 25% 30%
=
8 , -
2:;3::?:3“"' sistemom 40% 0% 45% 50%
Obavezujuce linije
prema fizickim licima 5% 5% 10% 10%
prema pravnim licima 10% 10% 20% 20%
E;;::ifn'f"s”‘k'm 40% 40% 50% 60%
Ostali proizvodi i usluge
vanbilansne obaveze 5% 5% 10% 15%
nelfkorlstgn| kredm i avansi 10% 10% 20% 30%
velikim klijentima
kreditne kartice 5% 10% 5% 15%
prekoracenja po racunu 5% 10% 5% 15%
vanbilansni pr'0|zv'od| po ' 5% 5% 10% 15%
osnovu finansiranja trgovine
Likvidna imovina nivoa 1
© imovina centralne viade 100% 100% 95% 90%
=
=]
£ !r'novma jedinica regionalne 100% 0% 85% 80%
s ili lokalne samouprave
=
% Likvidna imovina nivoa 2
duznicki VP privrednih 50% 50% 30% 25%

drustava

Napomena: Odabrane su one pozicije kod kojih su stresni parametri razlic¢iti od

LCR parametara.
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Promjena neto likvidnosnih odliva kroz tri pretpo-
stavljena scenarija rezultat je vecih likvidnosnih odliva,
dok su ukupni prilivi zadrzani na istom nivou u sva tri
scenarija. Ukupna vrijednost odliva likvidnih sredstava
u razli¢itim scenarijima, kao i promjena u strukturi u
smislu kontribucije razlicitih kategorija odliva na njihovu
ukupnu vrijednost razlikuje se po scenarijima, a najvedi
porast likvidnosnih odliva je pretpostavljen u Scenariju
3, 5to znatno utice na LCR nakon stresa u ovom scenariju.
Takoder usljed projiciranih Sokova kroz sva tri scenarija
ocekuju se i promjene u vrijednosti likvidne imovine,
ali ipak manjeg intenziteta u poredenju s dinamikom
likvidnosnih odliva (Grafikon 5.20).

Grafikon 5.20: Osnovne LCR komponente, Q4 2024.
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Izvor: CBBiH
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Na Grafikonu 5.21 prikazan je prosjecni pocetni nivo
likvidne aktive sa kojim banke ulaze u stres-test, a koji
na kraju 2024. godine iznosi 22,5% ukupne aktive bh.
bankarskog sektora. Ako kroz periode posmatramo
likvidnu aktivu nakon stresa u sva tri opisana scenarija,
uocljivo je da vrijednosti zadrzavaju neznatno nizi
nivo u odnosu na pocetni nivo likvidne aktive Sto je u
skladu sa pretpostavljenim intenzitetom Soka koji se
prvenstveno odrazava na pozicije likvidne imovine nivoa
1 koja je i najzastupljenija kod svih banaka u sektoru.
Sa druge strane, nivo likvidne imovine nakon stresa i
pokrivanja neto odliva gotovine prema ukupnoj aktivi
bankarskog sistema u BiH smanjuje se znacajno u sva tri
pretpostavljena scenarija (51 9,95%, S2 9,10%, S3 3,00%)
$to ukazuje na vaznost zastitnog sloja likvidnosti u
stresnim uslovima. Nadalje, procenat iskoristene likvidne
imovine za pokri¢e neto odliva na nivou bankarskog
sektora je priblizno jednak u prva dva scenarija testiranja
na stres i iznosi 54,55% i 57,46% respektivno. U trecem
kombinovanom scenariju prosjecan procenat iskoristene
likvidne imovine na nivou sektora iznosio je 85,64% Sto
je i o¢ekivano s obzirom na intenzitet pretpostavljenih
Sokova u ovom scenariju.

Grafikon 5.21: Likvidna aktiva za bankarski sektor

25,0% 100,0%

20,0% 80,0%
15,0% 60,0%
40,0%

- IIIIIII I
- IIII"““

0,0%
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2023. 2024. 2024. 2024. 2024,/ 2023. 2024. 2024. 2024. 2024, 2023. 2024. 2024. 2024. 2024.

20,0%

0,0%

Scenario 3
I Likvidna aktiva nakon stresa

Procenat likvidne aktive iskoristen
za pokri¢e neto odliva (d.s.)

Scenario 1
[ Pocetni nivo likvidne aktive

I Likvidna aktiva nakon stresa i
pokrivanja neto odliva gotovine

Scenario 2

Izvor: CBBiH
Likvidna aktiva je izrazena kao procenat od pocetne vrijednosti ukupne aktive.

Analiziraju¢i rezultate testa na stres likvidnosti po
pojedinac¢nim bankama u prvom pretpostavljenom
scenariju,svebankebiuspjeleapsorbovatistreslikvidnosti
ifinansiranja u periodu od 30 dana dok bi u alterantivnhom
Scenariju 2 samo jedna manja banka u sektoru iskazala
potrebu za dodatnim likvidnim sredstvima u iznosu od
1,9 miliona KM. Takoder, potrebno je napomenuti da bi
tri banke u prvom, te pet banaka u drugom scenariju
iskoristile najveci dio likvidnih sredstava, vise od 70%,
kako bi pokrile pretpostavljanje neto odlive nakon
projiciranih Sokova. Prema pretpostavkama iz Scenarija 3
pet banaka ne bi uspjesno apsorbovalo stres likvidnosti i
finansiranja u periodu od 30 dana bez dodatnih likvidnih
sredstava, dok bi jo$ cetiri banke iscrpile ¢ak preko
90% likvidnih sredstava za pokrice neto odliva. Aktiva
pet banka sa nedostajuc¢im likvidnim sredstvima cini
20,6% ukupne aktive bh. bankarskog sektora, a dvije
od pet spomenutih banka spadaju u red vecih banaka
u pogledu trzisnog ucesca po ukupnoj aktivi. S obzirom
na to da se radi o izuzetno jakom ekstremnom scenariju
u kojem se kombinuju Sokovi iz sektora stanovnistva
i korporativnog sektora, koji su, uz to, jaceg intenziteta
nego sto su bili pojedinacno u druga dva scenarija,
moze se smatrati da su banke u najvecoj mjeri dobro
apsorbovale pretpostavljene Sokove.

Agregirani rezultati testova na stres kroz periode
pokazuju da je LCR za bankarski sektor ostao iznad
regulatornog minimuma u sva tri scenarija i u svakom od
posmatranih kvartalnih testova na stres, a ovaj koeficijent
bi nakon pretpostavljenih Sokova u Scenariju 3 iznosio
117% (Grafikon 5.22).
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Grafikon 5.22: Koeficijent pokrica likvidnosti (LCR) za bankarski
sektor
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Izvor: CBBiH
Napomena: Za razliku od LCR-a u alternativnim scenarijima stres testa likvidnosti, iznos ocekivanih priliva koji moze
nadoknaditi o¢ekivane odlive nije ograni¢en na 75% odliva.

Ako posmatramo ukupne potrebe banaka za dodatnim
likvidnim sredstvima, koje su banke iskazale samo u
Scenariju 3, one suznatno vece u poredenju s posljednjim
kvartalom 2023. godine, a vedi je za jednu banku i broj
banaka koje iskazuju potrebe za likvidnim sredstvima
(Grafikon 5.23). U poredenju s prethodnim kvartalom broj
banaka s nedostajuc¢im likvidnim sredstvima u Scenariju
3 se nije mijenjao, dok je apsolutni iznos potreba za
dodatnim likvidnim sredstvima maniji za 15% u odnosu
na prethodni kvartal.

Grafikon 5.23: Ukupne potrebe banaka za dodatnim likvidnim

sredstvima u Scenariju 3
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5.2. Nebankarski finansijski sektor

Uprkos znacajnom porastu aktive sektora nebankarskih
finansijskih institucija, njihovo ucesce, uloga i znacaj se nisu
mijenjali, te ostaju slabo razvijen i manje vazan segment
finansijskog trzista. Blago povecanje pojedinacnog ucesc¢a
u ukupnoj aktivi finansijskih posrednika jedino biljezi
mikrokreditni sektor, zbog znacajnijeg rasta njihove
bilansne sume; ucesce lizing sektora i investicionih fondova
je ostalo na proslogodisnjem nivou, dok je ucesce drustava
za osiguranje i reosiguranje u ukupnoj aktivi zabiljeZilo blagi
pad. Na kraju 2024. godine sveukupno ucesce nebankarskih
institucija u aktivi finansijskih posrednika je ostalo na
priblizno istom nivou kao prethodne godine. Odmak
od izrazite bankocentri¢nosti nije napravijen u zadnje
tri godine, i ne biljeZi se intenzivniji razvoj nebankarskih
posrednika i trZista kapitala (Tabela 5.1).

lako je u mikrokreditnom sektoru ostvaren izraZajniji
rast bilansne sume drugu godinu zaredom, zabiljezen je
skroman rast indikatora profitabilnosti. Lizing sektor je
umjereno povecao bilansnu sumuiobim poslovanja u 2024.
godini, uz znacajniji rast dobiti u odnosu na prethodnu
godinu. Najveci i najznacajniji segment nebankarskog
finansijskoga 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 2024. godini ukupan
promet na bh. berzama je neznatno povecan, a u ovoj
godini su dominirale emisije duznickih vrijednosnih papira
FBiH.

Poslovanje mikrokreditnog sektora u 2024. godini
karakteriSe: znacajan rast aktive i rast bruto
kreditnih plasmana, bez znacajnijih promjena u
nivou riziénog portfolija, neznatan rast kapitala, te
blagi rast profitabilnosti. Na kraju 2024. godine u BiH je
poslovalo 29 mikrokreditnih organizacija (MKO), od ¢ega
18 mikrokreditnih drustava (MKD) i 11 mikrokreditnih
fondacija (MKF). Ukupna aktiva mikrokreditnog sektora
na kraju 2024. godine veca je za 14,3% u odnosu na
2023. godinu, dok su krediti zabiljeZili rast od 15,9%;
identi¢na stopa rasta kredita je ostvarena u prethodnoj
godini (Tabela 5.4). Od ukupnog iznosa mikrokredita,
97% je plasirano fizickim licima, pri ¢emu je i dalje
primarno finansiranje sektora poljoprivrede (24,5%),
zatim stambenih potreba (21,7%), te sektora usluznih
djelatnosti  (8,9%). Krediti odobreni svim ostalim
sektorima ucestvuju sa 44,9% u ukupnim kreditima
plasiranim fizickim licima.

Tabela 5.4: Pojednostavljeni bilans stanja mikrokreditnih
(u milionima KM)

organizacija

Aktiva Pasiva
2023. 2024. 2023. 2024.
Novc.ana sredstva i plasmani 88,5 g
drugim bankama
Obaveze
Krediti 12236 14185 pouzetim 7,7 929,5
kreditima
Rezerve za kreditne gubitke -12,5 -13,6 Ostale 83,6 11,0
obaveze
Ostala aktiva 145,6 151,8  Kapital 589,9 610,8
UKUPNO 1.4452  1.651,4 | UKUPNO 14452  1.6514

Izvor: FBA i ABRS, CBBiH

Na kraju 2024. godine, krediti koji u otplati kasne duze od
jednog dana imaju u¢esce od 0,8% u ukupnim kreditima,
te je njihovo ucesce zadrzano na priblizno istom nivou
kao prethodne godine. Rezerve za pokrice kreditnih
gubitaka na nivou sektora iznosile su 13,6 miliona KM.
Posmatrajuci strukturu pasive, obaveze po uzetim
kreditima predstavljaju osnovni izvor sredstava MKO
i biljeze rast od 20,4% u odnosu na prethodnu godinu.
U roc¢noj strukturi mikrokreditnog portfolija, najvece

ucesce imaju dugoroc¢ni mikrokrediti sa 94,4%.
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Nakon $to je u 2020. godini znacajno poboljsana ro¢na
struktura izvora sredstava kada je vecina kratkorocnih
obaveza po uzetim kreditima mikrokreditnih organizacija
iz FBiH zamijenjena sa dugoroc¢nim kreditima, isti trend je
nastavljen u narednim godinama. Ukupni kapital sektora
na kraju 2024. godine iznosi 611 miliona KM i biljezi
povecanje od 3,7% u odnosu na prethodnu godinu. U
strukturi kapitala MKO sektora, kapital mikrokreditnih
fondacija ¢ini 55,4%, dok se na kapital mikrokreditnih
drustava odnosi 44,6% ukupnog kapitala sektora. U 2024.
godini kapital mikrokreditnih fondacija i drustava rastao
je za 5,1% i 1,9% respektivno. Osnovni izvor kapitala
MKF predstavlja visak prihoda nad rashodima, koji je na
kraju godine iznosio 283,3 miliona KM, odnosno 83,6%
ukupnog kapitala fondacija. Sli¢no, kao i u slu¢aju MKF
dominantan uticaj na rast kapitala mikrokreditnih
drustava imao je rast ostvarene dobiti u toku godine,
tako da na kraju 2024. nerasporedena dobit cini 45,7%
ukupnog kapitala MKD, dok osnovni kapital ucestvuje sa
49,7% u strukturi kapitala mikrokreditnih drustava.

Mikrokreditni sektor je u 2024. godini ostvario pozitivan
finansijski rezultat u iznosu 74,5 miliona KM, S3to
predstavlja povecanje za 5,2% u odnosu na prethodnu
godinu. Ukupni prihodi iznosili su 304,8 miliona KM, te
su u poredenju sa prethodnom godinom visi za 15,1%.
Posmatrajuci strukturu prihoda MKO, kamatni prihodisui
dalje dominantan izvor prihoda sektora, te je zahvaljujuci
rastu kreditne aktivnosti, ostvaren rast prihoda po osnovu
kamata i naknada za 21,5% u 2024. godini. Prosje¢na
ponderisana efektivna kamatna stopa na ukupne
mikrokredite u FBiH u 2024. godini je iznosila 23,06%, a u
RS-u 33,93%. Kamatne stope u mikrokreditnom sektoru
oba entiteta kretale su se na priblizno istim nivoima do
kraja 2020. godine. Medutim, od prvog kvartala 2021.
godine, biljezi se znacajni rast prosje¢nih kamatnih
stopa u Republici Srpskoj (RS), usljed kontinuiranog
povecanja prosjecnih stopa na kratkoro¢ne kredite
veoma malih iznosa (do 400 KM), te su kamatne stope
na relativno visem nivou zadrzane tokom 2022. godine.
Ukupni rashodi mikrokreditnog sektora iznosili su 224
miliona KM i zabiljezili su povecanje od 18,5% u odnosu
na prethodnu godinu. Na rast ukupnih rashoda uticalo
je povecanje kamatnih rashoda, koji su zabiljezili rast za
42,9%, kao i rast operativnih rashoda koji su bili vedi za
14,2% u odnosu na prethodnu godinu.

U 2024. godini obim poslovanja u sektoru lizinga
ostao je vrlo skroman, te je i pored ostvarenog
rasta bilansne sume ucesée ovog sektora u aktivi
finansijskih posrednika i dalje nepromijenjeno i
izrazito nisko. Na kraju 2024. 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 568,5 miliona KM i zabiljezila
je rast od 8,2% u odnosu na prethodnu godinu. Na dva
lizing drustva, posmatrano po veli¢ini aktive, odnosi se
68,1% ukupne aktive lizing sektora u BiH. Na finansijski
lizing odnosi se 78,5% vrijednosti ugovora o lizinguy,

a na poslove operativnog lizinga preostalih 21,5%.
Vrijednost novozaklju¢enih ugovora finansijskog i
operativnog lizinga u 2024. iznosila je 314,7 miliona KM,
$to je za 7,4% manje u odnosu na prethodnu godinu.
U strukturi potrazivanja po osnovu finansijskog lizinga
na nivou lizinga sektora, posmatrano prema predmetu
lizinga, ugovori koji su odobreni po osnovu finansiranja
putni¢kih vozila i vozila za obavljanje djelatnosti
ucestvuju sa 89,2%, dok ugovori po osnovu finansiranja
masina i opreme ucestvuju sa 10,8%. Prema korisniku
lizinga, najve¢i dio se odnosi na ugovore odobrene
pravnim licima (91%), te na ugovore odobrene fizi¢ckim
licima (5,1%). Sektor lizinga je u 2024. godini ostvario
pozitivan finansijski rezultat u iznosu od 8,8 miliona KM,
$to predstavlja povecanje za 2,3 miliona KM odnosno
34,5% u odnosu na prethodnu godinu. Ukupno prihodi
lizing drustava su povecani za 8,3 miliona KM, Sto
predstavlja povecanje za 13,3% u odnosu na prethodnu
godinu. Prihodi od kamata iznose 32,9 miliona KM,
te ¢ine 46,8% ukupnih prihoda lizing sektora, a isti su
veci za 4,5 miliona KM u odnosu na prethodnu godinu.
Operativni prihodiiznose 37,2 miliona KM sa u¢es¢em od
53% u ukupnim prihodima lizing sektora, i u poredenju
sa prethodnom godinom povecani su za iznos od 3,6
miliona KM ili 10,8%.

Sektor lizinga u BiH je veoma slabo razvijen i nedovoljno
iskoristen, a osnovne aktivnosti ovog sektora i dalje
predstavljaju odredeni vid zamjene klasi¢nih bankarskih
kredita, u najvecoj mjeri pravnim licima, imajuci u
vidu da je finansiranje putem lizinga za stanovnistvo
nepovoljnije u odnosu na kreditne plasmane banaka
zbog obaveze placanja PDV-a na kamatu.

Na trzistu osiguranja je doslo do porasta aktivnosti
poredec¢i s prethodnom godinom. U 2024. godini
u BiH su poslovala 24 drustva za osiguranje i jedno
drustvo za reosiguranje. Trend rasta premije osiguranja
iz prethodnih godina (sa izuzetkom 2020. godine) je
nastavljen, a ukupna obracunata premija iznosila je
1,08 milijardi KM, te je u odnosu na prethodnu godinu
zabiljezila rast od 10,3%, dok ucescée premije u ukupnom
BDP-u iznosi 2,1%. Od ukupne obracunate premije, na
nezivotna osiguranja se odnosi 80,86%.

Slaba zastupljenost dobrovoljnih vrsta osiguranja i dalje
predstavlja klju¢nu slabost i limitirajuci faktor razvoja
trzista osiguranja u BiH. Najznacajnije ucesce u ukupnoj
premiji osiguranja i dalje ima osiguranje od automobilske
odgovornosti (49,4%). Obracunata premija na zivotna
osiguranja je iznosila 207,8 miliona KM i zabiljezila je
porast od 4,2% u odnosu na prethodnu godinu. Ukupne
bruto isplacene stete iznose 469,7 miliona KM i cine
43,3% ukupne obracunate premije.

U 2024.godinidozvoluzarad jeimalo 37 investicionih
fondova, od ¢ega 21 u FBiH i 16 u RS. Od ukupno 37
investicionih fondova, 27 su otvoreniinvesticioni fondovi,
dok su 10 fondova zatvoreni investicioni fondovi. Ukupna




vrijednost neto imovine investicionih fondova na kraju
2024. godine iznosila je 1,1 milijarda KM i veca je za 89,4
miliona KM ili 8,6% u odnosu na kraj prethodne godine.

Ukupan promet na bh. berzama je neznatno povecan
u 2024. godini i iznosio je 1,52 milijarde KM, te biljezi
rast od 3,1% u odnosu na prethodnu godinu. Ukupan
promet na berzama je, kao i u prethodim godinama,
pod dominantnim uticajem primarnog trzista duznickih
vrijednosnih papira entiteta, a za razliku od 2023. godine
u ovoj godini su dominirale emisije FBiH. Tako je znacajno
povecanje prometa od 86,2% zabiljezeno na Sarajevskoj
berzi (SASE), dok je promet na Banjaluckoj berzi (BLSE)
u ovoj godini manji za 30,2% u odnosu na prethodnu
godinu. Od ukupnog prometa na Sarajevskoj berzi
(SASE) ostvareno je 785,7 miliona KM odnosno 51,6%,
dok je promet na Banjaluckoj berzi (BLSE) iznosio 736,1
milion KM ili 48,4%. Od ostvarenog ukupnog prometa
na SASE na javne ponude se odnosi 93,7%, $to je najvise
posljedica emisija obveznica i trezorskih zapisa FBiH.

Ukupna trzisna kapitalizacija u BiH na kraju 2024. godine
iznosi 12,74 milijarde KM i u odnosu na prethodnu
godinu veca je za 9,3%. Povecanje trzisne kapitalizacije
na SASE iznosilo je 1,1 milijarda KM (17,5%), dok je trziSna
kapitalizacije na BLSE smanjena za 53,2 miliona KM (-1%)
u odnosu na kraj 2023. godine. U ostalim segmentima
trzista kapitala na obje berze nije bilo znacajnijih uticaja
na rast prometa u odnosu na prethodnu godinu.

Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu
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Izvjestaj o finansijskoj stabilnosti za 2024. godinu

6. FINANSIJSKA
INFRASTRUKTURA

6.1. Platni sistemi

U skladu sa svojom zakonskom obavezom CBBiH je i u
2024. godini nastavila uspje$no podrzavatii unapredivati
funkcije platnog prometa putem savremenih obracunskih
i platnih sistema za izvrSavanje medubankarskih
transakcija. Platni promet se odvijao neometano kroz
sisteme zirokliringa i bruto poravnanja u realnom
vremenu (RTGS). Odrzavani su Centralni registar kredita
(CRK) i Jedinstveni registar racuna poslovnih subjekata
(JRRPS), a realizacija transakcija putem medunarodnog
kliringa placanja s inostranstvom se odvijala nesmetano.
0Od 2019. godine zirokliring sistem uskladen je s na¢inom
rada u Evropskoj uniji (EU), ¢ime je ostvaren jedan od
preduslova za integraciju platnih sistema CBBiH u platne
sisteme u EU.

U toku 2024. godine zabiljezen je rast broja transakcija i
ukupne vrijednosti svih transakcija kroz platne sisteme
zirokliringa i RTGS-a. Ukupna vrijednost medubankarskih
transakcija u platnom prometu u 2024. godini veca je za
12,2%. Ukupan broj transakcija je veci za 6,2 % u odnosu
prethodnu godinu. Prvih deset banaka u BiH po obimu
transakcija je u 2024. godini u¢estvovalo u ukupnom broju
RTGS i zirokliring medubankarskih transakcija sa 78,02%,
$to predstavlja smanjenje za 47 baznih poena u odnosu
na prethodnu godinu. Medutim, povecano je ucesce prvih
deset banaka u ukupnoj vrijednosti transakcija sa 76,27%
u 2023. godini na 76,79 % u 2024. godini.

Tabela 6.1: Transakcije u medubankarskom platnom prometu

Ukupan broj Ukupan Prosjecni dnevni

Godina transakcija, promet, promet, 32:5;2;;1:
umilionima milioni KM milioni KM
2009. 29,0 64.458 2518 95
2010. 318 67.779 263,7 94
2011. 325 76.653 2983 87
2012. 338 81533 318,5 81
2013. 358 76.605 298,1 88
2014. 379 87.859 3419 79
2015. 39,1 85.106 326,1 87
2016. 40,0 88.380 338,6 86
2017. a1 96.243 370,2 85
2018. 423 102.670 3934 83
2019. 8,6 123.046 47,4 74
2020. 4328 105.132 398,2 85
2021. 48,0 122.403 470,8 79
2022. 49,7 145.825 583,3 78
2023. 50,8 163.096 6273 80
2024. 533 183.042 709,4 72

Izvor: CBBiH, BHAS

Povecanje vrijednosti ukupnih transakcija u platnom
prometu u 2024. godini i brza cirkulacija novca doveli su
do smanjenja broja dana koji su potrebni da bi se izvrsile
transakcije u vrijednosti godisnjeg nominalnog BDP
(Tabela 6.1.). Broj unutarbankarskih transakcija povecan
je za 7,1%, a medubankarskih za 5,1% u odnosu na isti
period prosle godine, a unutarbankarske transakcije
su i dalje dominantne u ukupnom broju transakcija
(67,1 milion transakcija). Vrijednost unutarbankarskih
transakcija u 2024. godini je iznosila 150,16 milijardi
KM, dok je vrijednost medubankarskih transakcija
iznosila 183,04 milijardi KM. U Tabeli 6.2. prikazane su
vrijednosti Herfindahl-Hirschmanovog indeksa (HHI)?’
koji ilustruje koncentraciju ukupnog broja i vrijednosti
medubankarskih transakcija u plathom prometu za
10 banaka s najve¢im uce$¢em u oba platna sistema
(Zirokliring i RTGS). lako se ve¢ina medubankarskog
platnog prometa odvija izmedu manjeg broja velikih
banaka, vrijednosti HHI indeksa ukazuju na umjerenu
koncentraciju medubankarskih platnih transakcija i
nepostojanje sistemskih rizika u platnim sistemima.
Analiziraju¢i  koncentraciju medubankarskih platnih
transakcija u 10 najvecih banaka, pri ¢emu se banke
iz iste grupacije posmatraju kao jedna banka, indeks
koncentracije se samo blago povecava, ali i dalje ukazuje
na umjerenu koncentraciju.

Tabela 6.2. Koncentracija transakcija u medubankarskom

platnom prometu (HHI)

10 banaka sa najvecim ucescem

Period
Broj transakcija Vrijednost transakcija
Decembar 2009. 1.233 1.413
Decembar 2010. 1.256 1.346
Decembar 2011. 1.230 1.287
Decembar 2012. 1.278 1.295
Decembar 2013. 1337 1.378
Decembar 2014. 1350 1310
Decembar 2015. 1314 1.305
Decembar 2016. 1.307 1322
Decembar 2017. 1320 1.349
Decembar 2018. 1.344 1.335
Decembar 2019. 1.397 1471
Decembar 2020. 1352 1.249
Decembar 2021. 1373 1.264
Decembar 2022. 1.397 1.266
Decembar 2023. 1411 1.248
Decembar 2024. 1.458 1.296
Izvor: CBBiH

2 HHI je mjera koncentracije i racuna se kao suma kvadrata pojedina¢nih

uces¢a u posmatranom segmentu. Indeks ispod 1.000 poena ukazuje na
nekoncentrisanost, od 1.000 do 1.800 poena umjerenu, od 1.800 do 2.600 poena
na visoku koncentraciju, preko 2.600 se smatra veoma visokom koncetracijom
do maksimalnih 10.000 kada je koncentracija monopolska.
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CBBiH je u 2024. godini nastavila odrzavati Centralni
registar kredita fizickih i pravnih lica (CRK), ¢ime se
finansijskim institucijama korisnicima ove baze podataka
obezbjeduju podaci o kreditnoj historiji i trenutnoj
zaduzenosti njihovih postojecih ili potencijalnih klijenata
i na taj nacin omogucava da kvalitetnije procijene rizike
prilikom donosenja odluka o odobravanju plasmana.

CBBiH je takoder nastavila odrzavati i Jedinstveni
registar racuna poslovnih subjekata u BiH u kojem je na
kraju 2024. godine bilo evidentirano 275.552 aktivnih i
105.624 blokiranih ra¢una. Nakon nadogradnje sistema
krajem 2018. godine, JRRPS sadrzi sve racune poslovnih
subjekata koji platni promet u BiH obavljaju preko racuna
otvorenih u bankama i CBBiH. JRRPS prvenstveno koristi
komercijalnim bankama, poreznim organima, organima
uprave, organima za provodenje zakona te ostalim
nivoima vlasti prilikom otkrivanja finansijskih struktura
i transakcija koje kompanije i pojedinci mogu iskoristiti
na nezakonit nacin, npr. za izbjegavanje placanja poreza,
pranje novca i sl. Registar takoder pruza informacije svim
pravnim i fizickim licima koja naplatu svojih potrazivanja
moraju traziti prinudnim putem preko ovlastenih
institucija.

Medunarodni kliring placanja izmedu banaka iz BiH i
Republike Srbije i Crne Gore nastavljen je i u 2024. godini
te je kroz sistem izvrSeno ukupno 12.779 platnih naloga
Cija je vrijednost bila 392,9 miliona eura, $to ukazuje na
aktivno koristenje ove platforme za poravnanje platnih
transakcija.

6.2. Regulatorni okvir

Centralna banka BiH u toku 2024. godine aktivno je
nastavila vrsiti aktivnosti na modernizaciji platnih sistema
u BiH putem uloge koordinatora u pogledu pristupanja
BiH Jedinstvenom podru¢ju placanja u eurima (SEPA -
Single European Payment Area). Ulazak u SEPA sistem
plac¢anja predstavlja jedan od prioriteta iz Plana rasta
za Zapadni Balkan kao i znacajan iskorak modernizacije
platnih sistema imajuci u vidu mnoge koristi navedenog
sistema pla¢anja koji se ogledaju kroz smanjenje
naknada za prekograni¢na placanja, bolje povezivanje
s dijasporom, smanjenje neformalnih novc¢anih tokova
kao i privlacenja stranih investicija. Takoder, Centralna
banka BiH u saradnji sa Centralnom bankom Italije radi
na uspostavljanju TIPS (engl.TARGET Instant Payment
Settlement) mehanizma koji predstavlja instant plac¢anje
u eurima i na taj nac¢in omogucava poslodavcima,
privrednicima ili drugim korisnicima platnih usluga da
svojim klijentima ponude prenos sredstava u stvarnom
vremenu svakim danom tokom godine u $to brzem
vremenskom periodu.

Upravno vijece CBBiH je u septembru 2024. godine
usvojilo Odluku o izmjenama Odluke o utvrdivanju tarife
naknada za usluge koje vrsi CBBiH. Cilj donosenja Odluke
je ubrzati transakcije uz vecu transparentnost i efikasnost
platnog prometa, standardizirati troskove platnih
transakcija, omoguciti lakSe upravljanje troskovima i
pojednostaviti obra¢un naknada za platne transakcije uz
dodatno unapredenje kvaliteta usluga koje komercijalne
banke nude svojim klijentima. Uvodenjem jedinstvene
naknade za obavljanje platnih transakcija u zirokliring
sistemu i bruto poravnanju u realnom vremenu
(BPRV), komercijalnim bankama u Bosni i Hercegovini
omogucava se jednoobrazno postupanje bez obzira
na vremenski interval poravnanja medubankarskih
transakcija. Takoder, u cilju stimulisanja deponenata
Centralne banke Bosne i Hercegovine na koristenje
elektronskog bankarstva, Odlukom o izmjenama Odluke
o utvrdivanju tarife naknada za usluge koje vrsi Centralna
banka Bosne i Hercegovine, mijenja se i tarifa naknada
za poslove sa deponentima u dijelu koji se odnosi na
koristenje elektronskog bankarstva. Navedena Odluka
stupila je na snagu 1. novembra 2024. godine.

U cilju sto efikasnijeg sistema upravljanja kamatnim
rizikom u bankarskoj knjizi (eng. Interest Rate Risk in the
Banking Book - IRRBB) agencije za bankarstvo donijele
se odluke o minimalnim standardima za uspostavljanje
sistema upravljanja kamatnim rizikom u bankarskoj
knjizi’®, mjerenja rizika standardizovanim pristupom
i supervizorskim testom netipi¢nih vrijednosti, te
utvrdivanjem internih kapitalnih zahtjeva za kamatnirizik
u bankarskoj knjizi i unutrasnje kontrole za upravljanje
kamatnim rizikom koje su pocele s primjenom od 30. 6.
2025. godine.

Nakon 3$to je u januaru 2024. godine u ,Sluzbenom
glasniku RS” objavljen Zakon o elektronskom novcu RS%,
ABRS je u oktobru 2024. usvojila set podzakonskih
akata kojim se ureduje rad i omogucava licenciranje
drustava za izdavanje elektronskog novca, u skladu
s navedenim Zakonom. Ovim podzakonskim aktima
uspostavlja se regulatorni okvir kojim se dodatno
ureduje domace trziste i uvode savremene finansijske
usluge s medunarodnog trzista. Usvajanjem navedenih
podzakonskih akata napravljeni su preduslovi za razvoj
novih digitalnih finansijskih usluga na domacem trzistu
putem uredenja procesazadobijanje dozvoleiposlovanja
drustva za izdavanje elektronskog novca. Nakon sto je
uspostavljen regulatorni okvir koji prepoznaje koristenje
elektronskog novca, ABRS je jednoj kompaniji koja se
bavi izadavanjem digitalnog novca dodijelila dozvolu
za poslovanje u RS. ABRS je u septembru 2024. godine
s ciliem ublazavanja negativnih ekonomskih posljedica
uzrokovanih otezanim uslovima poslovanja privrednih

% Odluka o izmjenama i dopuni Odluke o upravijanju kamatnim
rizikom u bankarskoj knjizi (,Sluzbene novine FBiH’, br. 48/25); Odluka
o upravljanju kamatnim rizikom u bankarskoj knjizi (,Sluzbeni glasnik
RS br. 06/24).

2 Zakon o elektronskom novcu RS (,Sluzbeni glasnik RS’ br: 1/24)




drustava u RS, koja su pogodena teskom ekonomskom
situacijom i kojima je ograni¢eno poslovanje, usvojila
Odluku o  privremenim mjerama za odobravanje
olaksica fizickim licima za izmirenje kreditnih obaveza®.
Navedenom Odlukom se propisuju privremene olaksice
fizickim licima u procesu izmirenja kreditnih obaveza.
Takoder, ABRS je usvojila Odluku o privremenoj mjeri
ocCuvanja kapitala banke® u cilju jacanja kapitalne
osnove banaka u uslovima ekonomske nestabilnosti,
gdje se uvodi obaveza podnosenja zahtjeva od strane
banke i davanje saglasnosti od strane ABRS za isplatu
dobiti ostvarene u prethodnoj poslovnoj godini s ciljem
povecanja otpornosti banke na finansijske Sokove.

Kako bi se ublazili rizici nastali nakon prirodne katastrofe
u oktobru 2024. godine, koja je zadesila odredeni broj
opstina u Federaciji BiH, i uaprilu 2025. godine u Republici
Srpskoj, agencije za bankarstvo donijele su privremene
odluke o posebnim mjerama koje banke primjenjuju u
vanrednim okolnostima?3? s ciljem ublazavanja negativnih
ekonomskih posljedica i o¢uvanja stabilnosti bankarskog
sektora putem odobravanja olaksica klijentima banke
koji su direktno ili indirektno pogodeni negativnim
posljedicama vanrednih okolnosti te posebnim pravilima
za upravljanje kreditnim rizikom, koje banka primjenjuje
u slu¢aju da odobri posebne mjere klijentu.

U cilju ocuvanja stabilnosti bankarskog sektora, agencije
za bankarstvo su u toku 2024. godine produzile Odluke
o privremenim mjerama za ublazavanje rizika rasta
kamatnih stopa** do 31. 12. 2025. godine.

U skladu sa zakonskim odredbama, a u cilju odrzavanja
ekvivalencijedomacegregulatornogokvirasaEU,ocuvanja
i jacanja stabilnosti bankarskog sistema i ograni¢avanja
sistemskih rizika, te pravovremenog upravljanja kreditnim
rizikom i povecanjem otpornosti banaka, nadlezne
agencije za bankarstvo u BiH su usvojile odluke o nacinu,
odnosno metodologiji za utvrdivanje sistemski znacajnih
banaka i zastitnog sloja kapitala za sistemski znacajne
banke u ¢etvrtom kvartalu 2024. godine®, sto je detaljnije
objasnjeno u Tekstnom okviru 5.

30 Odluka o priviemenim mjerama za odobravanje olaksica fizickim
licima za izmirenje kreditnih obaveza (,Sluzbeni glasnik RS’ br. 84/24)

31 Odluka o privremenoj mjeri ocuvanja kapitala banke (,Sluzbeni
glasnik RS’ br. 84/24)

32 Odluka o posebnim mjerama koje banke primjenjuju u vanrednim
okolnostima - poplave iz oktobra 2024. godine (,Sluzbene novine
Federacije BiH’, br. 79/24); Odluka o privremenim mjerama bankama
za ublazavanje negativnih ekonomskih posljedica uzrokovanih
vanrednim okolnostima — poplavama iz marta/aprila 2025. godine.

3 Odluka o izmjeni odluke o privremenim mjerama za ublazavanje rizika
rasta kamatnih stopa (,Sluzbene novine Federacije BiH? br. 41/24),
Odluka o izmjeni odluke o privremenim mjerama za ublaZavanje rizika
rasta kamatnih stopa (,Sluzbeni glasnik RS’ br. 95/24).

3 Odluka o nacinu utvrdivanja sistemski znacajne banke i zastitnog
sloja kapitala za sistemski znacajnu banku (“Sluzbene novine
Federacije BiH’} br. 96/24) i Odluka o metodologiji za utvrdivanje
sistemski znacajnih banaka i zastitnog sloja kapitala za sistemski
znacajne banke (,Sluzbeni glasnik Republike Srpske’; br.109/24)
i Odluka o zastitnom sloju kapitala za sistemski znacajne banke
(,Sluzbeni glasnik Republike Srpske’; br.109/24).
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Tekstni okvir 5: Pojam, znacenje i metodologija za
utvrdivanje sistemski znacajnih banaka

Jedan od preduslova uspjesnog ocuvanja finansijske
stabilnosti jest pravovremena identifikacija sistemskih
rizika. lako ne postoji jedinstvena definicija pojma
sistemski rizik, prema definiciji Evropske centralne
banke, sistemski rizik predstavlja rizik da ¢e finansijska
nestabilnost postati toliko rasirena da ¢e onemoguciti
funkcionisanje finansijskog sistema i stvoriti negativne
posljedice za realnu ekonomiju, odnosno ugroziti
ekonomski rast i blagostanje drustva. Sokovi koji
djeluju kao okida¢ za razvoj takvog dogadaja mogu
biti egzogeni i endogeni. Izvor egzogenog Soka je
izvan finansijskog sistema (npr. prirodne katastrofe,
pandemija, rat), ili moze biti povezan s ekonomijom
(npr. makroekonomski poremecaji, odnosno gomilanje
prekomjernih makroekonomskih neravnoteza), dok se
endogeni 30k javlja unutar samog finansijskog sistema i
moze biti uzrokovan kolektivnim ponasanjem finansijskih
institucija ili jedne znacajne finansijske institucije.

Finansijski sistem je izuzetno osjetljiv i ranjiv na uticaj
sistemskih rizika zbog specificne strukture bilansa
banaka u kojima je dominanto uce3ce kratkorocnijih
obaveza/depozita i kreditnih plasmana duzih dospijeca
iz ¢ega proizlazi rizik ro¢ne transformacije za banke.
Takoder, kompleksna povezanost finansijskih institucija
(npr. po osnovu izlozenosti na medubankarskom trzistu,
kroz platne sisteme ili ulaganja u instrumente istih
finansijskih subjekata) omogucuje brzo Sirenje Sokova
kroz cijeli sistem. Pored toga, na vrijednost finansijskih
instrumenata snazno uti¢u ocekivanja i povjerenje
ucesnika na finansijskim trzistima.

Sistemski rizik i njegovo zarazno Sirenje se Cesto vezu
uz postojanje sistemski znacajnih finansijskih institucija.
Sistemski znacajna banka je banka cije bi pogorsanje
finansijskog stanja ili prestanak rada imali ozbiljne
negativne posljedice na stabilnost finansijskog sistema.
Iz tog razloga potrebno je preduzeti mjere u pogledu
posebnog tretmana ovih institucija u odnosu na druge
institucije, s obzirom na njihov znacaj za finansijsku
stabilnost.

Odbor za finansijsku stabilnost (engl. Finansial Stability
Bord - FSB) drzava ¢lanica G-20 u saradnji s Bazelskim
komitetom za superviziju banaka (engl. Basel Committee
for Banking Supervision - BCSB) i nacionalnim nadleznim
tijelima, od 2011. godine identifikuje globalne sistemski
znacajne banke (G-SIB). Globalne sistemski znacajne
institucije su velike, medunarodno aktivne i medusobno
visoko povezane institucije, koje mogu uticati na
stabilnost globalnog finansijskog sistema. Njihov
popis svake godine na svojim internetskim stranicama
objavljuje Odbor za finansijsku stabilnost (FSB).
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Evropska bankarska agencija (EBA) pruza smjernice za
identifikaciju sistemski znacajnih finansijskih institucija
unutar EU od 2014. godine. U skladu s navedenim
smjernicama, nacionalna nadlezna tijela su obavezna
identificirati globalne sistemski znacajne institucije
(G-SlI) i druge sistemski znacajne institucije (O-Sll), koje
su klju¢ne za nacionalne privrede i nacionalne finansijske
sisteme.

Metodologija za utvrdivanje liste sistemski znacajnih
banaka u FBiH i RS nastala je kao rezultat potrebe da
se u BiH diferenciraju sistemski znacajne banke od
ostalih banaka u sistemu. Takoder je vazno naglasiti da
je metodologija uskladena sa najboljim medunarodnim
praksama na osnovu nacela Bazelskog komiteta za
superviziju banaka, prilagodenih  specificnostima
bankarskog sistema u BiH.

Sistemski znacajne banke se odreduju na osnovu
sljedeca cetiri kriterija: veli¢ina, povezanost sa ostalim
ucesnicima u finansijskom sektoru, zamjenjivost u
finansijskom sektoru i slozenost poslovanja. U skladu
s odlukama nadleznih agencija za bankarstvo kriterij
veli¢ine odreduje se na osnovu samo jednog indikatora,
s pripadaju¢im ponderom od 25% u ukupnoj vrijednosti
koeficijenta, dok se kriteriji povezanosti, zamjenjivosti i
kompleksnosti odreduju na osnovu tri grupe razlicitih
indikatora, s pripadaju¢im ponderima od 8,33% u
ukupnoj vrijednosti koeficijenta. Pregled kriterija,
indikatora i pripadajucih pondera prikazan je u Tabeli TO
5.1.

Tabela TO 5.1: Kriteriji za utvrdivanje sistemski znacajnih

banaka u BiH

Ponder
indikatora

Indikatori

Kriteri Prilagodeni BCBS pristup za BiH

Velicina Ukupna imovina (neto) 25%

Depoziti banaka i nebankarskih finansijskih institucija 8,33%
(rezidenti)

Krediti bankama i nebankarskim finansijskim
institucijama (rezidenti)

Neosigurani depoziti (izuzev depozita opste drzave,
bankarskih instituciia i ostalih finansiiskih instituciia)

0
Povezanost 8,33%

8,33%

8,33%
8,33%
8,33%

Depoziti stanovnistva i privatnih preduzeca (rezidenti)
Krediti stanovnistva i privatnih preduzeca (rezidenti)
Vrijednost medubankarskih bezgotovinskih platnih
transakciia

Zamijenjivost

8,33%
8,33%
8,33%

Duznicki vrijednosni papiri (rezidenti)
Obaveze prema nerezidentima
Potrazivanja od nerezidenata

Kompleksnost

Na osnovu pripadajucih raspona koeficijenta sistemske
znacajnosti banke odreduje se obaveza odrzavanja
zastitnog sloja kapitala za sistemski znacajnu banku.
Zastitni sloj kapitala za sistemski znacajnu banku je
makroprudencijalni instrument ciji je cilj poboljsanje
sposobnosti apsorpcije gubitaka sistemski znacajnih
institucija, odnosno ogranic¢enje Sirenja zaraze koja
moze proizidi iz insolventnosti ili uopste stresne situacije
sistemski vaznih institucija.

Entitetske agencije ¢e odrediti stopu zastitnog sloja
kapitala za sistemski znacajnu banku u rasponu od 0%
do 3% ukupnog iznosa izlozenosti riziku banke, zavisno
od vrijednosti koeficijenta sistemske znacajnosti banke.
Sistemski znacajne banke obvezne su odrzavati dodatni
zastitni sloj kapitala u obliku redovnog osnovnog
kapitala. Agencije ¢e utvrdivati i jednom godiSnje
azurirati listu sistemski znacajnih banaka u FBiH i u RS,
najkasnije do kraja tekuce godine, a na osnovu podataka
banaka na pojedina¢noj osnovi zaklju¢no s krajem
prethodne godine.

Narodna skupstina Republike Srpske sredinom maja
2025. godine usvojila je Zakon o izmjenama i dopunama
Zakona o bankama®, kojim se odreduje postepeno
smanjenje stope adekvatnosti regulatornog kapitala
sa 12% na 10%, pocevsi od 31. 12. 2026. godine.
Takoder, navedenim izmjenama Zakona, predvideno
je da Agencija moze utvrditi referentnu kamatnu
stopu prosje¢nog troska finansiranja bankarskog
sektora Republike Srpske, koja se moZe ugovoriti kao
promjenljivi element promjenljive nominalne kamatne
stope, te da Agencija donosi akt kojim ureduje nacin
obracuna referentne kamatne stope. Usvojenim
izmjenama i dopunama navedenog Zakona izmedu
ostalog uvodi se i zabrana naplate vise vrsta naknada
koje su banke obracunavale svojim klijentima. Prema
usvojenim izmjenama zakona, banke vise nece imati
pravo naplacivanja naknada za slanje opomene zbog
kasnjenja u izmirenju obaveza, naknada koje se odnose
na vodenje kreditne partije ili interne postupke knjizenja.

¥ Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o bankama Republike
Srpske (,Sluzbeni glasnik RS’ br. 45/25).
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Tabela A1: Indeks cijena nekretnina (2015=100)

Sarajevo Mostar Zenica Tuzla Banja Luka Bijeljina Trebinje UKUPNO
2004. 01 58 n 47 60
Q 58 70 46 59
Q3 58 70 47 59
Q4 59 68 46 60
2005. 1] 61 66 48 61
Q 61 70 47 61
Q3 63 67 47 62
Q4 66 70 50 65
2006. Q 69 72 53 68
Q 74 n 49 n
05 73 70 52 70
Q4 80 60 55 74
2007. o 87 73 56 83
@ 98 76 67 923
Q3 108 73 72 98
Q4 17 77 74 105
2008. 01 125 85 78 95 12
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 104 923 15 109
2010. Q1 m 100 99 12 108
@ m 110 101 110 110
Q3 107 104 99 105 106
Q4 106 106 107 104 106
2011. Q1 105 107 105 97 105
Q 105 103 107 89 103
Q3 104 98 102 9 102
Q4 105 104 102 89 103
2012 Q 105 12 101 102 106
Q 104 101 109 9% 103
@ 101 104 95 94 100
Q4 100 101 103 9 100
2013. Q 101 108 105 93 102
@ 99 109 104 90 100
(05} 92 105 97 94 929
Q4 97 109 106 90 99
2014. Qi 98 104 98 95 99
@ 9% 102 97 93 97
(0E] 92 9% 99 99 98

Q4 98 96 101 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 138 114 134 136 139 124 159 136
@ 141 123 139 137 145 126 169 140
® 149 127 144 137 151 139 178 147
Q4 156 129 14 139 157 133 163 150
2023. Q1 160 119 157 157 157 151 173 153
Q 168 125 175 166 164 160 178 162
Q3 179 130 178 177 165 158 177 170
Q4 180 133 178 184 164 155 182 172
2024. Q 178 136 181 182 164 169 169 7
Q 192 143 195 184 163 169 208 181
Q3 203 160 191 193 170 179 178 191
Q4 202 164 223 195 170 184 147 191

Izvor: CBBiH
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Tabela A2: Indikatori finansijskog zdravlja

Adekvatnost kapitala

Stopa osnovnog kapitala 15,2 143 13,8 15,0 14,8 16,5 175 181 18,7 187 18,7 18,7
Stopa regulatornog kapitala 178 16,3 149 15,8 15,7 175 18,0 19,2 19,6 19,6 19,7 19,8
Stopa redovnog osnovnog kapitala n/a n/a n/a n/a n/a 16,5 175 181 18,7 18,7 18,7 18,7
Stopa finansijske poluge n/a n/a n/a n/a n/a n/a 10,5 10,2 10,0 99 101 10,6
NPL umanjeni za rezervisanja prema regulatornom kapitalu 26,4 24,6 249 176 13,5 1,4 9,6 74 70 47 38 3,2
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 1033 95,3
Kvalitet aktive

Nekvalitetna aktiva prema ukupnoj aktivi 13 10,5 10,0 83 71 6,2 52 34 3,2 25 21 18
Nekvalitetni krediti prema ukupnim kreditima 151 14,2 137 18 10,0 838 74 6,1 58 45 38 3,2
Rezervisanja za NPL prema nekvalitetnim kreditima 66,7 69,7 7,2 74,4 76,7 774 770 78,4 78,4 814 81,7 80,3
Koncentracija kredita prema ekonomskoj djelatnosti n/a n/a n/a n/a n/a n/a 73,1 72,0 13 n7 1,2 1
Profitabilnost

Povrat na prosjecnu aktivu -0,1 038 03 11 14 13 14 0,7 13 1,6 2,0 2,2
Povrat na prosjecni kapital -1,2 45 09 6,2 9,0 8,5 91 5,6 9,6 12,0 15,0 16,0
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 61,2

Prihod po osnovu trgovanja finansijskim instrumentima prema 04 01 01 01 01 01 01 02 01 00 00 01

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 51,3
Troskovi plata i doprinosa prema nekamatnim rashodima 28,1 329 29,2 31,5 329 33,2 341 29,8 43,8 441 428 42,5
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 28,2
Likvidna sredstva prema kratkoro¢nim finansijskim obavezama 65,9 65,6 619 61,6 59,9 60,4 61,0 513 513 484 472 45,8
Koeficijent pokrica likvidnosti (LCR) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa 2169 2138 2181 2319
Koeficijent neto stabilnih izvora finansiranja (NSFR) n/a n/a n/a n/a n/a n/a n/a nfa 1688 1635 1599 1597
Depoziti prema kreditima 872 92,4 96,9 1017 1051 1096 1127 1207 1303 1308 1310 1301
Kratkoro¢ne finansijske prema ukupnim finansijskim obavezama 472 481 50,3 52,1 55,7 57,2 56,2 65,4 68,8 72,6 711 71,8
Devizni rizik

Indeksirani i krediti u stranim valutama prema ukupnim kreditima 68,8 68,0 671 62,6 60,1 56,7 539 539 50,2 833 376 319

Obaveze u stranim valutama prema ukupnim finansijskim obavezama 63,8 62,7 60,3 574 551 533 50,7 481 444 42,5 41,2 40,0

Neto otvorena pozicija 5,7 9,0 83 1,6 -0,2 21 34 42 40 1,0 15 3,6
Broj banaka 23 23 23 23 23 23 23 23 22 21 21 21
lzvor: CBBiH

Napomena: Kompilacija Sl za bankarski sektor BiH od ¢etvrtog kvartala 2021. godine bazira se na Vodicu za kompilaciju indikatora finansijskog zdravlja Medunarodnog monetarnog fonda iz 2019.
godine. Vrijenosti indikatora su retroaktivno preracunate za sve periode u skladu sa novom metodologijim.
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Tabela A3: Pregled ukupne imovine, kredita, depozita i finansijskog rezultata banaka u BiH, 31.12.2024. (u hiljadama KM)
Banka Ukupnaimovina Krediti Depoziti Dobit/Gubitak

Iznos % Iznos % Iznos %  lznos %

1. Privredna banka Sarajevo d.d. Sarajevo 663.017 15 405.268 1,6 535.756 16 11.537 14
2. UNION banka d.d. Sarajevo 1.282.042 30 555.773 2,2 1.090.053 32 5779 0,7
3. NLBbankad.d Tuzla 1.959.333 4,6 1.276.255 49  1.622.656 47 27.574 33
4. ASAbankad.d. Sarajevo 3.348.385 78 2.040.217 79 2906810 84  55.835 6,6
5. "BOSNA BANKINTERNATIONAL" d.d. Sarajevo 1651356 | 38 1.117.351 43 1.398.033 41 26.609 32
6. INTESA SANPAOLO BANKA d.d. Bosna i Hercegovini 2952130 69 1928609 75 2291.44| 66 26732 32
7. Raiffeisen bank d.d. Sarajevo 5673102 132 3.079342| 119 4645342 135 143320 171
8. Ziraatbank BHd.d. 1586.668 | 37  1.042434| 40 1189527 35  36.296 43
9. ProCredit bank d.d. Sarajevo 1.052.045 25 690.368 2,7 856.949 25 8.341 1,0
10.  Sparkasse Bank d.d. Sarajevo 2.372.696 55 1.592.885 6,2 1.940.026 56 38538 46
1. Komercijalno investiciona banka d.d. Velika Kladusa 136.711 03 59.466 0,2 103.541 03 1.938 0,2
12. Addiko bank d.d. Sarajevo 1.313.951 31 604.462 23 1.079.048 31 24.951 30
13. UniCredit bank d.d. Mostar 8.071.797 | 18,8 4708.098 | 183  6.442.821| 187 185369 2]
14. UniCredit bank a.d. Banja Luka 1.439.269 34 819.212 32 1.101.559 32 33.266 4,0
15. Addiko banka.d. Banja Luka 1.076.660 25 709.263 2,7 843.041 24 21258 25
16.  Nasabankaa.d. Bijeljina 336.012 08 206.822 038 268.286 0,8 2.219 03
17. Novabanka a.d. Banja Luka 3.040.187 Al 1.897.294 74 2280618 66  86.042 10,2
18.  NLBbanka.d. Banja Luka 2.302.529 54 1.291.701 50  1.813.692 53 56402 6,7
19.  Atosbank a.d. Banja Luka 1.273.491 30 812457 31 955.540 2,8 34063 41
20.  Banka Postanska Stedionica a.d. Banja Luka 556.256 13 310.516 12 446.534 13 1449 0,2
21.  MFbankaa.d. BanjaLuka 831.416 19 647.899 | 25 644.905 19 12461 15
UKUPNO 42.919.053 | 100 25.795.691| 100 34.455.981| 100 839.979 100

71
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Tabela A4: Statusne promijena banaka u periodu 2001 - Q2 2024. godina

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 032014
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 promijenila ime 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 Zagrehackom 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 022008
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 | Addiko Bank d.d. Sarajevo
Hypo Alpe Adria Bank d.d. Mostar Hypo Alpe Adria Bank d.d. Mostar promijenilaime i sjediste 042016
7 | AddikoBanka.d. Banja Luka
Hypo Alpe Adria Bank a.d. Banja Luka Hypo Alpe Adria Bank a.d. Banja Luka promijenila ime 042016
Kristal banka a.d. Banja Luka Kristal banka a.d. Banja Luka promijenilaime Q32003
8 | ASAbankad. d.Sarajevo
ASA banka Nasa i snazna d. d.Sarajevo Pripojena ASA banci d. d. Sarajevo Q42022
ASA banka Nasa i snazna d. d. Sarajevo Sherbank BH d. d. Sarajevo u postupku restrukturiranja promijenila vlasnistvo 022022
Vakufska banka d. d. Sarajevo Pripojena ASA banci d. d. Sarajevo Q42021
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 ASA Finance d. d. Sarajevo postala vlasnik Sberbank d. d. Sarajevo Q12022
Sherbank d. d. Sarajevo Volkshank d. d. Sarajevo promijenila ime u Sberbank d. d. Sarajevo Q12013
Volksbank d.d. Sarajevo Sberbank grupacija preuzela Volksbank d. d Sarajevo Q12012
9 Komercionalno investiciona banka (KIB) d.d. Velika Kladusa
10 | NLBBanka d.d. Sarajevo
NLB Tuzlanska banka d.d. Tuzla NLB Tuzlanska banka d.d. Tuzla promijenila sjedite 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 032006
11 | NLBBankaa.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 Evrope u NLB Razvojna banka a.d. BL Q22006
Razvojna banka jugoistocne Evrope a.d. Banja Luka Spajanje sa LHB bankom a.d. Banja Luka u NLB Razvojnu banku a.d. Banja Luka 022006
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




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 Sherbank a. d. Banja Luka promijenilaime u Atos bank a. d. Banja Luka Q22022

Sherbank a. d. Banja Luka Nova hanka a. d. Banja Luka u postupku restrukturiranja postala viasnik Sberbank a. d. Banja Luka 022022
Sberbank a. d. Banja Luka Volksbank a. d. Banja Luka promijenilaime Q12013
Volkshank a. d. Banja Luka Sherbank grupacija preuzela Volksbank a. d. Banja Luka Q12012
Zepter Komerc banka a. d. Banja Luka Postala clanica Volkshank International AG, promijenilaime u Volksbank 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 | Novabankaa.d. Banja Luka Nova banka a.d. Bijeljina promijenila sjediste Q32007
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 Pavlovic International banci 022003
Privredna banka a.d. Brcko Pripojena Pavlovi¢ International banci Q42002
Semberska banka a.d. Bijeljina Pripojena Pavlovic International banci 042001
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 Q12022
Komercijalna banka a.d. Banja Luka Banka Po3tanska $tedionica a.d. Beograd kupila Komercijalnu banku a.d. Banja Luka Q42021
21 | MFbankaa.d. Banja Luka
IEFK banka a.d. Banja Luka Promijenilaime u MF banka a.d. Banja Luka Q32010
Banke kojima su oduzete dozvole za rad od 2002. godine: Datum promjene
1 Camelia banka d.d. Biha¢ Q12002
2 Privrednabankaa.d. Gradiska Q12002
3 Ekvator banka a.d. Banja Luka Q12002
4 International Commercial Bank Bosnia d.d. Sarajevo Q32002
5 Banka za jugoistocnu Evropu Banja Luka 042002
6 Privrednabanka a.d. Srpsko Sarajevo Q42004
7 Gospodarska banka d.d. Mostar Q42004
8  Ljubljanska bankad.d. Sarajevo Q32006
9 Hercegovacka banka d.d. Mostar 32012
10 Postbank BH Postanska banka BiH d.d. Sarajevo Q22013
11 Bobarbankaa.d. Bijeljina 042014
12 BankaSrpske a.d. Banja Luka Q22016
13 Vakufska banka d.d. Sarajevo 042021
14 ASAbankaNasaisnazna d.d.Sarajevo Q42022

Izvor: CBBiH
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