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makroekonomskih
faktora RSi FBiH

Rezime

lako zvanicni podaci jos nisu
objavljeni, postojece procjene
sugeriSu da je doslo do pada
vrijednosti BDP-a RS u prosloj
godini. RaspoloZive procjene koje
postoje za nivo BiH stavljaju pad
BDP-a BiH u prosloj godini u raspon
izmedu -3% (EBRD) i -3,5% (MMF).
Primarni uzrok ovog pada naravno
leZi u uticaju svjetske ekonomske
krize koja se u znacajnijem obimu
pocela manifestovati u zemlji u
zadnjem kvartalu 2008. godine.
Osnovna dva kanala putem kojih
se kriza prenijela na domacu
ekonomiju jesu nagli pad globalne
traznje za domacim izvozom kao i
zaustavljanje kreditnih aktivnosti
bankarskog sektora.

Nije realno cekivati znacajnije
pozitivne pomake u toku ove
godine jer je napredak domace
ekonomije u visokoj zavis-
nosti od stepena oporavka
globalne ekonomije, a prije
svega najvaznijih trgovinskih
partnera - zemalja bivse Jugo-
slavije i EU. DuZnicka kriza Grcke,
kao i slicne opasnosti koje prijete
jos nekoliko EU clanica usporavaju
ocekivanu dinamiku oporavka i
povecavaju rizik ,dvostrukog pada”
u Sirem regionu. U skladu s tim,
trenutne projekcije o kretanju
BDP-a BiH za 2010. godinu krecu
se izmedu minimalnog pada i mini-
malnog rasta.

Stand-by aranZman sa MMF
doprinijeo je ocuvanju mak-
roekonomske stabilnosti a
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MMF je posluzio kao poluga
za provodenje neophodnih
fiskalnih usteda. Federacija BiH
nije uspjela da do kraja maja pro-
vede preostale socijalno osjetljive
reforme ¢ime se najvjerovat-
nije odgodilo povlacenje Cetvrte
trande od 38 miliona USD za BiH.
Neuispunjavanje odredbi iz stand-
by aranZmana predstavlja negati-

prosloj godini, cime je preki-
nut vaian izvor finansiranja
domace potrosnje. Nakon stopa
rasta plasiranih kredita u RS od
preko 30% godisnje, u 2009. godini
je doslo do pada kreditnih plasma-
na od 1%. Ovaj podatak ilustruje
naglu promjenu kreditne politike
domacih banaka pod instrukci-
jama njihovih banki-majki, koje
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van signal o ekonomskoj sigurnosti
zemlje i moZe pogorsati kreditni
rejting BiH, a time i RS. Sredstva od
privatizacije Telekoma predstavljaju
veoma vazan raspoloZivi ,amortiz-
er” za ekonomske Sokove u RS pa
isti treba koristiti u najevecoj mjeri
kada je kriza najizrazenija.

Osnovni pokreta¢ snainog
ekonomskog rasta iz pret-
kriznog perioda bhila je

neodrziva domaca (ali i global-
na) potrosnja, koja se manifes-
tovala kroz visok rast uvoza, po-
rast inflacije i prihoda od PDV-a.
Medutim, ekonomska kiza je
nametnula,potroackootreznjenje”
pa su domacinstva u znacajnom
dijelu odgodila kupovinu trajnih
potrodnih i luksuznih proizvoda
(koji su pretezno uvozni), Sto se
pozitivno odrazilo na smanjenje
spoljnotrgovinskog deficita.

Kreditna aktivnost banaka
je prakticno zaustavljena u
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su ostvarile enormne gubitke na
trZistu Jugoistocne Evrope. OteZan
pristup finansiranju negativno se
odrazio na domaca preduzeca, a u
najgorem poloZaju su se nasli pre-
duzetnici i mala preduzeca, koja su
se prva nasla na udaru nove kred-
itne politike.

Medutim, bankarski sistem je
do sada uspjesno prebrodio
svoj najtezi test u citavom post-
Daytonskom periodu. Povlacenje
sa ratuna banaka u BiH preko 800
miliona KM u oktobru 2008. godine
i opsti porast nesigurnosti nisu se
pretvorili u sistemsku krizu jer su
banke bile dovoljno likvidne da
odgovore na zahtjeve deponenata
i nisu vrsile investiranja u finansi-
jske derivate na stranim trzistima.
Konstantan porast Stednje gradana
u 2010. godini siguran je znak sta-
bilnog povratka povjerenja u ban-
karski sistem.

Pokretanje i rad Rafinerije
uzrokovali su rast zbirnog in-

deksa industrijske proizvod-
nje RS od 17% u 2009. godini.
Medutim, osim nafte, svi os-
tali vazniji sektori industrije
zabiljezili su visoke stope pada
u istom periodu (npr. metalni
sektor -40%, drvni sektor -30%,
tektilni sektor -16%, sa izuzetkom
prehrane koja se zadrzala na otpri-
like istom nivou). Najdublji pad iz-
vozno orijentisane industrije desio
se u prvom kvartalu prole godine,
nakon Cega je uslijedio postepen
oporavak. Gradevinski sektor jos
uvijek ne pokazuje znakove opo-
ravka zabiljeZivsi pad vrijednosti
radova od 31% u prvom kvartalu
2010. godine.

Nezaposlenost u RS kulminira-
la je u februaru 2010. godine,
kada je broj zvanicno neza-
poslenih lica premasio cifru od
150.000. Domace trziste rada, sa
svojom izrazenom nesposobnosti
da se prilagodi novim ekonoms-
kim uslovima, joS dugo ce patiti
od posljedica globalne ekonomske
krize a rjeSavanje ovog problema
predstavljace tesko nasljede za na-
redni period.

Nakon posljednjih smanjenja
u rasponu od 10% do 25%,
prosjecna plata u javnoj upravi
bila je za 37% veca od prosjecne
plate u RS u 2010. godini. Na
trziStu rada u kojem svaki trei
zaposleni radi u javnom sektoru,
kretanje plata Ce i dalje ostati pod
velikim uticajem plata u javnom
sektoru, Sto namece potrebu za
definisanjem jedne dugorocnije
politike plata zasnovane na jasnim
principima.
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Finansijski sektor u zastoju

Ekonomska kriza zaustavila je kreditne plasmane u Republici Srpskoj, a posebno privredi i stanovnistvu.
Prolaskom najjaceg udara ekonomske krize zaustavljen je pad depozita, ali ne i rast kamata na kredite

Stopa rasta kreditnih plasmana u RS*
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Promjena kreditne zaduZenosti (2009/2008)
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Promjena kreditne
politike prema
privredi

Krediti privredi su zaustavili
svoj rast i pored visokih potre-
ba domacih preduzeca za fin-
ansiranjem. Prema tome, banke
su se u kriznom periodu opredijelile
za odrZavanje postojece kreditne
izlozenosti prema privatnom sekto-
ru, dok su se veoma tesko odlucivale
za nove kreditne plasmane, zbog
cega su preduzeca dosla u nezavi-
dan polozaj. U najgoroj poziciji nasli
su se preduzetnicii mala preduzeca,
koji su prvi osjetili promjenu u
kreditnom tretmanu bankarskog
sektora, dok su u isto vrijeme bili
suoceni s naglim padom potraznje i
otezanom naplatom. Glavni razlozi

Smanjeno kreditiranje

U 2009. godini kreditni plasmani u RS su zabiljezili pad nakon enormnih stopa
rasta iz prethodnih godina. Do ovako naglog presjeka kreditnih aktivnosti doslo je usljed
zaokreta u poslovnoj politici banaka, koja se u principu svela na drasti¢no poostravanije kri-
terijuma za ocjenu rizika klijenata i povecanje likvidnosti. Drugim rijecima, u peridu nakon
nastupa ekonomske krize, banke nisu bile voljne da nastave svoje kreditne aktivnosti iako
su za to imale sredstva. U prilog ovoj tvrdnji ide podatak da su banke u toku 2009. godine
kod Centralne banke BiH drZale viak (iznad obaveznih rezervi) u prosje¢nom iznosu od 1,2
milijarde KM, a on je dodatno porastao u 2010. godini.

lzvor: IR BRS

*Podaci se odnose na sve bankarske kredite koji su plasirani na podrudju RS

Javni sektor najbolja musterija

Jedino su Vlada i Vladine institucije ostvarile visok rast zaduzivanja u prosloj go-
dini. S obzirom na to da je ekonomska kriza uzrokovala pad javnih prihoda, Vlada je kroz
kredite pokusala obezbijediti dio sredstava za finansiranje planiranih rashoda, $to su banke
rado docekale smatrajuci javni sektor najpouzdanijim duznikom. S druge strane, gradani
RS su u 2009. godini smanijili svoja dugovanja prema bankama za cijelih 7%. Ovaj podatak
veoma dobro ilustruje snazan pad potraznje kredita od strane stanovnistva, koje je usljed
porasta svoje finansijske nesigurnosti odgodilo vece

potrosacke i investicione planove.

koji su uticali da domace banke
izaberu ovako opreznu kreditnu
politiku jesu ozbiljni gubici koje
su dozivjele njihove banke-majke
na trzistima Centralne i Jugoza-
padne Evrope, kao i porast uces¢a
nekvalitetnih kredita (krediti koji se
ne izmiruju na vrijeme i klasifiko-
vani su u vise kategorije rizika) u uk-
upnim kreditima privredi na gotovo
10% u RS. Uvodenje restriktivne
politike domacih banaka svakako
je pogorsalo negativne posljedice
ekonomske krize po domacu
privredu, Ciji je rast u prethodnom
periodu u dobroj mjeri bio rezultat
intenzivnog kreditiranja kojim su
finansirane domaca potro3nja i in-
vesticije. Ipak, za razliku od Feder-
acije BiH, kreditni plasmani privredi
RS su, osim u prva tri mjeseca 2009.
godine, uspjeli zadrzati barem
minimalne pozitivne vrijednosti.

Kreditni plasmani privredi (mjesecne promjene)
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Ova razlika izmedu dva entiteta se
moZe dijelom objasniti nesto lo3ijim
poslovnim ambijentom u Feder-
aciji BiH usljed njene nepovoljnije
fiskalne pozicije, kao i znacajnim
kreditnim injekcijama Investiciono-
razvojne banke RS u prethodnoj

— FBiH |

godini. U prva tri mjeseca 2010. go-
dine zabiljeZen je minimalan porast
kreditnih aktivnosti u oba entiteta,
$to nam, uz duzan oprez, sugeride
da dolazi do blagog i postepenog
otkocenja finansijskog trZista.
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Bankarski sektor prezivio “crni oktobar”

Depoziti u bankama RS u martu 2010. godine opali su za cijelih
17% u odnosu na njihov najvisi iznos iz 2008. godine. Pad depozita
poceo je s “bankarskom nervozom” iz oktobra 2008. godine kada je pod
uticajem negativnih dogadaja na svjetskom finansijskom trZistu u roku
od jednog mjeseca povuceno vise od 800 miliona KM sa tekucih i Stednih
racuna u BiH. Ovaj dogadaj je predstavljao do sada najozbiljniji ispit za ot-
pornost finanskijskog sektora RS, ali je pojava eventualnih sistemskih kra-
hova uspjesno izbjegnuta. Opadanje nivoa depozita u narednom periodu
vecim dijelom jeste posljedica pogorsanja likvidnosti Vladinih institucija
usljed razvoja ekonomske krize. Ohrabrujudi su znaci iz pocetka 2010. go-
dine o zaustavljanju ovog negativnog trenda.

Gradani nastavili da Stede

Gradani BiH su, ipak, vratili povjerenje u bankarski sistem. Depoziti
stanovniStva su se u potpunosti oporavili uvecavsi se za 15% u odnosu na
vrijednost iz perioda “bankarske nervoze” iz oktobra 2008. godine, ¢ime
su Cak blago premasili i svoju vrijednost iz pretkriznog perioda. Povecano
ucesce depozita stanovnistva moze se objasniti vecom orijentacijom bana-
ka na domace izvore finansiranja usljed otezanog pristupa inostranom
kapitalu kao i porastom interesa gradana za Stednju zbog odgadanja dijela
licne potrosnje i investicija. Iz ovoga je ocito da deficit u ukupnim depoz-
itima dolazi iz drugih izvora, a to su prvenstveno depoziti Vlade i Vladinih
nije. Tako je u martu 2010. godine njihova vrijednost bila za 35% manja
u odnosu na pocetak 2008. godine. Znacajno uceSce depozita finansijskih
institucija u ukupnim depozitima (20% kod banaka u RS) sugerie posto-
janje znacajne finansijske ovisnosti domacih banaka o svojim bankama-
majkama.

Kamatne stope
porasle

Kamatne stope u RS zabiljezile

su blagi porast u 2009. godini.
Prosjecna (efektivna) kamatna sto-

Kratkorocne kamatne stope banaka RS

pa na kredite banaka u RSiznosila je
10,06% u 2009. godini. Interesant-
no je primijetiti da je kod kredita
privredi doslo do produbljivanja
razlike izmedu kamatnih stopa na
kratkorocne i dugorocne kredite,
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Sto reflektuje povecanu potraznju
preduzeéa za kratkorocnim izvo-
rima finansiranja u cilju odrzavanja
likvidnosti. S druge strane, pasivne
kamatne stope (kamatne stope na
depozite) zabiljeZile su znacajniji

pad spustivsi se sa 4,05% u 2008.
godini na 3,29% u 2010. godini. Na
ovaj nacin doslo je do povecanja ka-
matne marze banaka raunate kao
razlika izmedu aktivnih i pasivnih
kamatnih stopa.

Dugorocne kamatne stope banaka RS
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Izazovi za ekonomiju

Domaca ekonomija je u pre-
thodnom periodu imala kara-
kter potrosackog modela rasta.
Potrosnja, snazno podrzana kredit-
nim zaduZivanjima i transferima iz
inostranstva, predstavljala je glavni
motor rasta domaceg BDP-a. Zbog
toga su visoke stope ekonomskog
rasta koje je RS biljezila u pre-
thodnom periodu bile iznad njenih
realnih potencijala. Ako bismo i
zanemarili uticaj globalne krize,
moZe se re¢i da su dosadasnje stope
rasta neodrzive bez ubrzanja u
sprovodenjusveobuhvatnih reform-
skih procesa, posebno u domenu
pojednostavljivanja  administra-
tivnih uslugaii daljeg unapredivanja
preduzetnickog poslovanja u zem-
lji. Izborna 2010. godina najavljuje
nove zastoje u sprovodenju neo-

Investicije odgodene

Ocekivano, svjetska ekonom-
ska kriza se negativno reflek-
tovala i na obim investicija u
RS. Znadajno usporavanje rasta
dugorocnih kredita privredi RS, koji
je u 2009. godini iznosio skrom-
nih 7,7% u poredenju s rastom iz
2008. kad je iznosio 37,6%, te pad
dugorocnih kredita stanovnistvu
u visini od 6,7% upucuju na
znacajniju kontrakciju investicionih
aktivnosti privrede i stanovnistva,

phodnih strukturnih reformi.

Statisticke institucije u BiH ne
vrse kvartalni obracun BDP-a, $to
predstavlja uobicajenu praksu u
gotovo svim evropskim zemljama.
U iS¢ekivanju zvanicnih rezultata
ukupne ekonomske aktivnosti u
RS i BiH u 2009. godini, koji ce
biti objavljeni polovinom 2010.
godine, mozemo se osloniti samo
na raspoloZive procjene domacih
autoriteta i medunarodnih insti-
tucija. Prema procjenama Vlade
RS, iznesenim u Ekonomskoj
politici RS za 2010. godinu, BDP
RS u 2009. zadrZace nivo iz 2008.
godine, dok se u 2010. ocekuje re-
alni rast od 1,4%. Medutim, prema
procienama MMF-a iz aprila ove
godine, ekonomija BiH je u 2009.
godini ostvarila realni pad BDP-a
od 3,4 %, Sto predstavlja znacajno
pogorsanje u odnosu na prognoze
iz oktobra 2009. godine (realni pad

te njihovo prolongiranje za “bolja
vremena”.

Struktura javnih investicija u RS,
u investicionom ciklusu 2009-
2011. godina, odraZava generalnu
razvojnu politiku Vlade RS po ko-
joj fizitka infrastruktura jo$ nije
prilagodena aktuelnim potrebama
te ju je neophodno dalje razvijati i
unapredivati. U tom smislu gotovo
50% javnih investicija odnosi se na
saobracaj i transportnu infrastruk-
turu, odnosno na oblast industrije,
energetike i rudarstva oko 11%.

REALNI SEKTOR ANALIZA

Ekonomski rast - realnost ili...

Povratak ekonomskog rasta zavisice od oporavka nasih
trgovinskih partnera. Buduci da se ekonomija RS moze
svrstati u grupu “malih otvorenih ekonomija” ona je visoko

7.5

senzibilna na globalna kretanja

Realni rast BDP-a RS
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Ekonomija RS se moZe svrstati u
grupu “malih otvorenih ekonomija’,
te je zbog toga visoko senzibilna na
globalna kretanja. Posljednje tur-
bulencije u EU inicirane stanjem
grcke ekonomije i opravdani strah
da bi i neke druge zemlje mogle

2006 2007 2008

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS
zapasti u slicne poteSkoce znacajno
su  destabilizovale  perspektive
Sireg, regionalnog rasta. U tom
smislu i ekonomski rezultati RS ce
biti pod snaznim uticajem global-
nog scenarija ekonomskih zbivanja
i trendova.

Godisnji rast dugorocnih kredita privredi i stanovnistvu u RS (%)

40 37.6

Privreda

W 2008

6.7
Stanovnistvo

= 2009

Izvor: Agencija za bankarstvo RS
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Vrijednost stranih ulaganja
uRS je u2009. godini iznosi-
la 104,5 miliona KM Sto je
za 37,1% manje u odnosu
na njihovu vrijednost u
2008. godini. Slican trend je
prisutan i u Sirem regionu, te
je vrijednost stranih ulaganja
u Srbiju pala za 43%, Bugarsku
za 56,6%, Rumuniju za 48,4%.
Direktna strana ulaganja u RS
tokom 2009. godine karakterise
nepovoljna sektorska strukturas
obzirom na to da je viSe od 50%
realizovano u trgovini.

lzvor: Vlada RS, Ekonomska
politika RS za 2070.

Sektorska struktura javnih investicija, investicioni ciklus 2009-2011.

W saobracaj i transportna infrastruktura zdravstvo obrazovanje industrija, energetika i rudarstvo
poljoprivreda, $umarstvo i vodoprivreda zaitita Zivotne sredine ostalo
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Nije sve crno - imamo
Rafineriju nafte

Visoke stope rasta industrijske
proizvodnje iz 2009. (+19%)
i pocetkom 2010. godine
(+7,3%) direktna su posljedi-
ca aktiviranja proizvodnje u
Rafineriji nafte. S druge strane,
industrijska proizvodnja u FBiH, na-
kon pada od 11,6% u 2009. godini,
biljeZi skroman rast u visini od 2,6%

BB www.swot.ba

RS

uperiodujanuar-april 2010. godine.
U 2009. godini naftni sektor RS je
ostvario povecanje fizitkog obima
proizvodnje za vise od 1.200%, te se
afirmisao kao ukupni pokretac rasta
industrijske proizvodnje u RS.

Medutim, svi  ostali bitniji
preradivacki sektori RS su zabiljeZili
dvocifrene stope pada proizvod-
nje u 2009. godini, s izuzetkom
sektora prehrane, koji se zadrZao
na otprilike istom nivou. Stavie,
u vecini ovih sektora stopa pada je

Izvor: Republicki zavod
za statistiku RS

bila cak veca od istih u Federaciji. U
stepenu pada prednjadili su met-
alni i drvopreradivacki sektor, kao
izvozno orijentisani sektori koji su
bili najdirektnije izloZeni naglom
smanjenju inostrane potraznje
za sirovinama i poluproizvodima.
Najveca kontrakcja proizvodnje
desila se pocetkom 2009. godine,
nakon ¢ega dolazi do postepenog
oporavka. llustrativan je podatak
da je u januaru 2009. godine obim
proizvodnje osnovnih metala u RS

pao na svega 15% obima proiz-
vodnje iz istog mjeseca prethodne
godine. Sam podatak da je samo
jedan proizvodacki kapacitet kao
$to je Rafinerija nafte u stanju da
u tolikoj mjeri promijeni vrijednost
indeksa industrije dovoljno govori
0 ukupnoj velicini privrede RS, Sto
ujedno moze predstavljati Sansu i
opasnost za dalji razvoj.

Trend povecanja proizvodnje u
ovom sektoru prisutan je od treceg
kvartala prosle godine i korespondi-
ra sa oporavkom najznacajnijih
spoljnotrgovinskih  partnera RS
i rastom inostrane traznje za
domacim proizvodima. Tokom pe-
rioda januar-april 2010. godine,
rast industrijske proizvodnje u RS
osnazen je sektorom vadenja ruda
i kamena, koji biljezi medugodisnju
ekspanziju u visini od 39,6%.

S daljim oporavkom svjetske
privrede, finalne i reproduktivne
potrosnje moZzemo racunati i na
rast inostrane traznje za domacdim
proizvodima (prvenstveno proiz-
vodima metalne industrije) Sto ce
se pozitivno reflektovati na obim
industrijske proizvodnje u RS.



Gradevinski sektor bez oporavka

Gradevinarstvo je sektor ekonomije RS koji je narocito snazno
pogoden negativnim efektima svjetske ekonomske krize i nje-
gov oporavak je jos neizvjesan. Vrijednost izvrsenih gradevinskih
radova u prvom kvartalu 2010. godine manja je za 31,2%, odnosno
broj izvrSenih efektivnih casova na gradevinskim radovima je manji za
12% u odnosu na isti period prosle godine. Istovremeno, usporavanje
gradevinske aktivnosti negativno se reflektovalo i na broj angaZovanih
radnika u ovom sektoru koji je smanjen za 14,9% (g/g). S prosjenom
platom od 533 KM, gradevinarstvo je najlosije placen sektor u RS.

Pad traznje za stambenim i poslovnim jedinicama snazno je podstaknut
oteZanim pristupom izvorima finansiranja, opadanjem kupovne moci
stanovnistva i velikom neizvjesnoScu u pogledu daljeg razvoja ekonom-

skih (ne)prilika (fenomen: “Cekaj da vidim $ta e biti”).

Smanjen
trgovinski
deficit - prisilno
otreZnjenje

Sve ocigledniji signali global-
nog oporavka pozitivno su
se reflektovali na ukupnu
spoljnotrgovinskuaktivnostRS
koja je u prvom kvartalu 2010.
godine ostvarila medugodisnji
rast od 12,2%. Istovremeno, izvoz
je povecan za 27,1%, dok je uvoz
zabiljeZio skromniji rast u visini od
4,7%. Stopa pokrivenosti uvoza
izvozom iznosila je 60,9%, dok je
intenzivniji rast domaceg izvoza u
poredenju s rastom uvoza rezulti-
rao smanjenjem spoljnotrgovin-
skog deficita RS za 17,8%.

Na nivou BiH, izvoz je povecan za
23,9%, a vrijednost uvoza je sman-
jena za 1,7% u odnosu na prvi
kvartal 2009. godine.

Pod uticajem globalne ekonom-
ske krize i narasle neizvjesnosti
u pogledu njenog trajanja i oz-
bilinosti posljedica koje ¢e os-
taviti iza sebe, domadi potroaci
su priviemeno odlozili nabavku
trajnih i luksuznih dobara koja
su, najvecim dijelom uvoznog
porijekla. Na taj nacin doslo je do
zaustavljanja visegodisnjeg trenda
robusnog rasta uvoza. Medutim,
s oporavkom domace ekonomije
nastupice oporavak i domade

potrosnje, posebno u segmentu
trajnih i luksuznih dobara, te pos-
toji realna opasnost da uvoz pon-
ovo dostigne svoje maksimume iz
ranijih godina.

U prva tri mjeseca tekuce godine u
strukturi izvoza iz RS dominirala je
nafta i njene preradevine s 30,6%
i sirovine s 14,9%. Pocetak rada
Rafinerije nafte Brod uticao je na
redefinisanje strukture domaceg
izvoza u kojoj su, u prethodnom
periodu,  dominirale sirovine
kao svojevrsni domadi izvozni
brend. Uvoz hrane u RS u prvom
tromjesecju 2010. godine maniji je
za9,1%uodnosu naisti period pre-
thodne godine. Medutim, i pored
ovih pozitivnih trendova i ¢injenice
da je poljoprivreda prepoznata kao
komparativna prednost RS, oko
14% domaceg uvoza otpada na
ovu kategoriju proizvoda.

Domacu  spoljnotrgovinsku ~ ak-
tivnost  karakterise visok ste-
pen geografske koncentracije,
s obzirom na to da preko 50%
izvoza iz RS otpada na izvoz u Sr-
biju, Hrvatsku i Italiju. Istovreme-
no, najznacajniji uvozni partneri
RS jesu Srbija, Rusija i Hrvatska s
natpolovicnim uces¢em u strukturi
ukupnog uvoza.

Zahvaljujudi jos nepovoljnijoj sek-
torskoj strukturi, domacdi izvoz os-
taje visoko senzibilan na globalna
kretanja i nivo industrijske proiz-
vodnje u zemljama Sireg regiona.

REALNI SEKTOR ANALIZA

Signal za ekonomiju

Kontrakcija sektora gradevinarstva upucuje na
znacajno usporavanje investicionih aktivnosti u
domacoj ekonomiji inicirano negativnim efek-
tima globalne ekonomske krize i njihovim preli-
Jjevanjem u domaci finansijski i realni sektor.
Oporavak gradevinske aktivnosti predstavljace
pouzdani signal da se ekonomija nalazi na do-
brom putu potpunog oporavka.
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ANALIZA TRZISTE RADA | CIJENE

Kriza generisala rast
nezaposlenosti

Najveci broj prijavljenih na biro zabiljezen u februaru 2010. godine.
Poslodavci su veoma cesto posezali za otkazima kao instrumentom
za poboljsanje sopstvene finansijske kondicije

Spoljni udar
na trziste rada

Globalna ekonomska kriza
generisala je snazan pritisak
na rast nezaposlenosti u RS.
Pad domace, licne i investicione
potrosnje, praen smanjenjem
izvozne traznje rezultovao je kon-
trakcijom poslovne aktivnosti cime
su stvoreni znacajni viskovi radne
snage, posebno u privatnom sek-
toru. U tom smislu, poslodavci su
veoma Cesto posezali za otkazima
kao instrumentom za poboljSanje
sopstvene finansijske kondicije.

Nezaposlenost u RS kulminirala je

Javni sektor
diktira plate

0d pocetka 2010. godine vri-
jednost prosjecne neto plate u
RS biljezi kontinuirano sman-
jenje. Naime, u prvom kvartalu
prosjecna neto plata u RS iznosila
je 774 KM, $to je za 1,9% manje u
odnosu na isti period prosle godine.
Istovremeno, na nivou BiH vrijed-
nost prosjecne plate je porasla za
0,2% i dostigla je iznos od 790 KM.
Finansijsko  posredovanje, s
prosiecnom platom od 1.219
KM, zadrzalo je vodecu poziciju
u konkurenciji najbolje placenih
sektora u prvom tromjesecju 2010.
godine. Slijede ga drzavna up-
rava i odbrana, obavezno socijalno

10 BB www.swot.ba

u februaru 2010. godine, kada je
broj nezaposlenih lica premasio
cifru od 150.000. Nakon toga
prisutan je trend umjerenog pada
nezaposlenosti, te se na kraju apri-
la broj nezaposlenih u RS zaustavio
na 147.724 lica $to je za 9,6% vise
u odnosu na njihov broj iz januara
2009. godine.

Prosjecan broj zaposlenih u 2009.
godini iznosio je 253.665 lica ili
2,1% manje u odnosu na njihov
broj u 2008. Istovremeno, u FBiH
ova kontrakcija je mnogo manja i
iznosi samo 0,1%.

Domace trziste rada joS dugo
(e patiti od posljedica globalne
ekonomske krize koje su se, izmedu

osiguranje, s prosjecnom platom od
1.057 KM i zdravstvo i socijalni rad
sa prosjekom od 1.018 KM.

Pad vrijednosti prosjecne neto plate
u RS najvecim dijelom potice od
kontrakcije plata u javnom sektoru.
Naime, od 1. januara 2010. godine
na snagu je stupila zakonska od-
luka o smanjenju plata zaposlenim
u upravnim organima RS u rasponu
od 10-25%, jer se Vlada RS, potpi-
sivanjem aranzmana sa MMF-om
obavezala na ogranicavanje pri-
manja budZetskih korisnika i na
taj nalin ostvarivanje znacajnih
budzetskih usteda. | pored toga,
prosjecna plata u javnoj upravi za
36,6% premasuje prosjek RS.

Javni sektor RS, zahvaljujuci svojoj
predimenzioniranosti i stablnim
(budZetskim) izvorima finansiranja,

Broj nezaposlenih lica u RS
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ostalog, manifestovale kroz rast tesko

nezaposlenosti, a rjeSavanje ovog

problema predstavljace
nasljede za naredni period.

Prosjecna plata u RS i Bit (KM)
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afirmisao se kao dominantni gener-

ator trendova na domacem trZistu
rada s obzirom na to da promjene u

nivoima zarada zaposlenih u ovom
sektoru daju odlucujuci pecat vri-
jednosti prosjecne plate u RS.



Odnos zaposlenih i penzionera
Ukupni broj nezaposlenih lica i pen-
Zionera u RS gotovo je duplo veci od
broja radnika. Veliki socijalni trans-
feri generisu snazan pritisak na rast
neproduktivne javne potrosnje, te os-
tavljaju malo prostora za preusmjera-
vanje javnih sredstava za finansiranje
investicione potrosnje.

TRZISTE RADA I CIJENE  ANALIZA

Penzioni sistem u problemima

URS jei dalje prisutan trend rasta broja penzionera. Na kraju aprila 2010. godine njihov
broj je iznosio 221.965 $to je za 1,1% u viSe u odnosu na kraj prosle godine. U prosjeku, na
jednog penzionera dolazi 1,14 radnika $to, gotovo izvjesno, ugroZava dugoroénu odrZivost i
perspektive aktuelnog sistema penzionog osiguranja. Kljuc za postizanje odrZivosti sistema
treba traziti kroz konkretne reformske zahvate u samom procesu njegovog finansiranja, ali i
vodenju dosljedne politike penzionisanja.

U aprilu prosjecna penzija je iznosila 319 KM te se zadrZala na priblizno istom nivou kao i
u 2009. godini (320 KM). Medutim, njena vrijednost i dalje zaostaje za vrijednoS¢u projecne
penzije u FBiH, koja je prema posljednjim raspoloZivim podacima za februar 2010. godine
iznosila 343 KM.

Inflacija u RS - indeks potrosackih cijena

Inflacija u blagom

usponu 104.0
0d pocetka 2010. godine prisu- 103.0
tan je trend ubrzavanja infla-

tornih kretanja u RS. Samo u 102.0
prva Cetri mjeseca medugodisnja

inflacija je iznosila 2,5%, dok smo 101.0
2009. godinu zavrsili sa deflacijom 100.0
od 0,4%. Uvodenje dodatnih akciza ’
na duvan i duvanske proizvode do- 99.0
prinijelo je znaajnom rastu cijena

ove kategorije proizvoda, koji je u 98.0
periodu januar-april 2010. godine

iznosio 50,7%. lstovremeno, rast 97.0
cijena nafte na svjetskim berzama

uticao je na nivo cijena u katego- 96.0
riji prevoza koje su porasle za 8,3% 95.0

na godisnjem nivou. Za razliku od
2008. godine kada je znadajni im- I Il
puls ubrzavanju inflacije poticao
od povecanja cijena prehrambenih
proizvoda, u 2010. godini to nije
slucaj. Naime, cijene hrane u periodu
januar-april ove godien manje su za
3,5% u odnosu na isti period pre-
thodne godine. Strah od produblji-
vanja deflacije koji je obiljeZio 2009.

godinu definitivno je iza nas. U na-
rednom periodu, stepen rasta cijena
u RS bice pod znacajnim uticajem di-
namike oporavka domace potrosnje
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primarno na trzistu sirove nafte,
znacajno (e uticati na opsti nivo -
jena u domacoj ekonomiji.

s obzirom na to da je samo promet
u trgovinama na malo tokom 2009.
godine pao za 10,2% na godisnjem
nivou. Takode, i globalna kretanja,
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ANALIZA FEDERACIJA BIH

Kreditiu

Federaciji BiH:

snazan pad, blag
oporavak

Kreditni plasmani u Federaciji BiH zabiljezili su snazan pad u
2009. godini. Vrijednost kredita plasiranih stanovniStvu smanjena je
za 5,6% u 2009. godini u odnosu na prethodnu godinu, $to ukazuje ne
pad potrosackih i investicionih aktivnosti domacinstava s jedne strane, te
zaostravanje kreditne politike bankarskog sektora s druge strane. Plasman
kredita preduzecima takode je zabiljeZio pad od 3,5% Sto reflektuje nesto
slabiju institucionalnu podrsku kreditnim plasmanima u ovom entitetu. In-
teresantno je spomenuti da je u prethodnom periodu kreditna ekspanzija
u Federacji BiH dostigla nesto veci nivo nego u RS, pa je prosjecan gradanin
u 2009. godini bio zaduzen oko 1.850 KM (u odnosu na oko 1.400 KM u
RS). Relativna vrijednost ukupnih kreditnih plasmana privredi je takode
bila veca i iznosila je 30% BDP-a u 2008. godini (u odnosu na 25% BDP-a u
RS). U februaru i martu 2010. godine krediti privredi zabiljezili su mjesecne
stope rasta od oko 1%, $to predstavlja promjenu negativnog trenda iz
prethodne godine, dok se u sektoru stanovniStva u prvom kvaratlu 2010.
godine joS moZe govoriti samo o usporavanju pada. | u Federacji BiH je,
ipak, doslo do oporavka povjerenja u bankarski sektor $to se manifestuje
porastom depozita stanovnistva od 8% u 2009. godini.

Bez potrosnje nema ni

Prvi signali oporavka vidljivi u
kreditiranju preduzeca, dok se
u sektoru stanovnistva u prvom
kvartalu 2010. godine jos moze
govoriti samo o usporavanju
pada

Rast kredita u FBiH* (godisnja promjena u %)
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Rast industrijske proizvodnje u FBiH (godisnja promjena u %)

proizvodnje 15

Industrijska proizvodnja u Fed- +11,6%

eraciji BiH ostvarila je negativan 10 5% +7,9%
rast od -11,6% u prethodnoj go- '

dini. Porast industrijske proizvodnje 5

od 2,2% u prva Cetiri mjeseca ove

godine posljedica je djelimicnog

oporavka proizvodnih aktivnosti, ali

i veoma niske osnovice za usporedbu 2006 2007 2008
iz pocetka prethodne godine kada je >

industrijska proizvodnja u mnogim

sektorima u Federaciji doZivjela na- -10

jdublji pad. Pad potrosackih cijena -11.6%
od 0,4% u prva Cetiri mjeseca ove -15

godine, zaustavljanje rasta plata (u
martu +0,5% na godisnjem nivou),
pad broja zaposlenih (u martu -0,8%
na godiSnjem nivou), pad uvoza
(-0,9% u prva Cetiri mjeseca ove go-

Uzimajudi u obzir visoku zavisnost
bh. ekonomije od kretanja domace
potrosnje, u toku ove godine tesko se
moze ocekivati znacajniji ekonomski

dine) i pad kreditnih plasmana (-6%
2009. godine) ukazuju da je domaca
potrodnja joS na niskim granama.
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oporavak. MMF je projektovao rast
BDP-a BiH na nivou od 0,5% u 2010.

lzvor: IRB RS

godini. lako je rast izvoza od 28,3%
u prva Cetiri mjeseca ove godine
ohrabrujudi, trebaimatinaumu daje
njegova vrijednost jos niza u odnosu
na pretkrizni period (-5,6% u odnosu
na isti period 2008. godine).

*Podaci se odnose na sve bankarske kredite plasirane na podrucju FBi

Najteze reforme

za kraj

Federacija BiH nije uspjela
sprovesti preostale reforme
iz Pisma namjere MMF-u u
predvidenom roku do kraja
maja, cime bi bili stvoreni us-
lovi da Odbor izvrinih direktora
MMF-a na svom zasjedanju 22.
juna razmatra i odobri cetvrtu
tranSu stand-by aranZmana za
BiH u vrijednosti od 38 miliona
KM. Preostale reforme koje nisu us-
vojene u toku maja jesu donosenje
zakona o platama zaposlenih u org-
anima vlasti FBiH, usvajanje strate-
gije reforme penzionog sistema i
sprovodenje reforme beneficiranih
penzija. Sprovodenje ovih socijalno
osjetljivih reformi dodatno komp-
likuje priblizavanje oktobarskih iz-
bora i obaveza kantona da usaglase
svoje zakone o platama.



