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iscekivanju ekonomskog oporavka

| u trecem kvartalu 2012. godine vrijednost ostvarenog BDP-a u RS je bila manja u odnosu na prethodnu
godinu. Negativni podaci o industrijskoj proizvodnji u decembru 2012. godine nagovjestavaju da je i
posljednji kvartal zavrsio u negativnoj teritoriji. Ovaj novi talas ekonomskog usporavanja se odrazio na pad
raznih pokazatelja ekonomske aktivnosti, kao Sto su gradevinski radovi, maloprodaja i izvoz. Prvi put nakon
2009. godine ukupan spoljnotrgovinski promet RS zabiljeZio je smanjenje, a penzioneri su svojom brojnoscu
nadmasili broj radnika. Porast nezaposlenosti i slabljenje domace potraznje donijeli su smirivanje

inflatornih kretanja

Prosla godina u recesiji

Stope realnog rasta BDP RS (% g/q)
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Ve¢ treci kvartal uzastopno
domadi ekonomski rast bilje7i
negativni predznak. U prvom kvar-
talu 2012. godine BDP RS smanjen
je za 0,9%, u drugom kvartalu za
0,6%, a u trecem za 0,9%.

Produbljivanje pada ukupne
ekonomske  aktivnosti  tokom
treceg kvartala u najvecoj mjeri
potice od snazne kontrakcije ener-
getskog sektora od 14,2%, pove-
zane sa smanjenjem proizvodnje
elektricne energije tokom ljetnih

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

mjeseci. Sa druge strane, rastom
od 7,5% finansijski sektor je jo3
jednom pokazao svoju rezistent-
nost na nepovoljna kretanja u re-

Proizvodnja elektricne energije
Proizvodnja elektricne energije u julu
smanjend je za 24,1%, a u avqustu za

alnom sektoru.

Prodla godina protekla je u
znaku globalnog ekonomskog
usporavanja. Tako je rast svjetske
ekonomije sa 3,9% u 2011. go-
dini usporio na 3,2% u 2012. go-
dini. U istom periodu, evrozona je
zabiljezila pad od 0,4%, dok je na
nivou EU on iznosio 0,2%. Sli¢na

Ocekivani ekonomski rast

Prema procienama MMF-a za 2013. godinu,
svjetska ekonomija Ce rasti po stopi od 3,5%, EU
0d 0,2%, BiH i Hrvatske od po 1%, a Srbije po

stopi od 2%

26,3%

nepovoljna kretanja prisutna su
i u zemljama okruZenja: prema
preliminarnim statistickim procje-
nama za 2012. godinu, srpska i
hrvatska ekonomija su ostvarile
identican pad od 1,9% u trecem
kvartalu.

MMEF iznosi dosta optimisticna
predvidanja, prema kojima (e
oporavak globalne, ali i domace
ekonomije uslijediti ve¢ tokom
ove godine. Medutim, prijetnja
oCekivanom oporavku potice od
jo$ neizvjesnog raspleta duznicke
krize u evrozoni, koju dodatno
"podgrijavaju”  predvidanja o
njenom ekonomskom padu od
0,2% i u 2013. godini.

Oporavak industrije u velikoj zavisnosti od spoljnih faktora

U 2012. godini fizicki
obim industrijske proizvod-
nje u RS smanjen je za 4,2%.
Oblast vadenja ruda i kamena
zabiljezila je pad od 3,9%,
preradivacka industrija  od
4,8%, a proizvodnja elektricne
energije od 3,7%.

Smanjenje domace potrosnje,
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Pad izvoznih sektora

U 2012. godini proizvodnja tekstila u RS smanjena je za 51%, odjece 17,3%,
obuce i koze za 11,3%. Drvopreradivacki sektor je u istom periodu zabiljeZio

rastod 1,1%

s jedne strane, te usporavanje
industrijske aktivnosti u Sirem

regionalnom i globalnom kon-
tekstu, u najvecoj mijeri su

opredijelili ukupne industrijske
rezultate tokom prosle godine.



Rast industrijskih oblasti RS (%)
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Tako je proizvodnja netrajnih
proizvoda za Siroku potrosnju
(u prvom redu domacu) sman-
jena za 3,3%, dok je proizvod-
nja intermedijarnih proizvoda
(pretezno namijenjenih izvozu)
zabiljezila smanjenje od (ak
7,9%.

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS

Srbija i Hrvatska, koje su uz
EU najznacajniji spoljnotrgov-
inski partneri RS, takode su
zabiljezile negativni indus-
trijski rast od 2,9% i 5,5%
respektivno. Industrijska kon-
trakcija u ove dvije zemlje
takode u najvecoj mjeri potice
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od pada izvozno orijentisanih
sektora rudarstva, tekstilne i
industrije obuce te stagnacije
drvopreradivackog sektora.
Trenutna struktura indus-
trijske proizvodnje RS ¢ini je
visoko osjetljivom na globalne
trendove, Sto je karakteristicno
i za ostale ekonomije u regionu.
Zahvaljuju¢i ovom zavisnom

odnosu, pozitivna i nega-
tivna kretanja iz okruzenja se
neposredno reflektuju na in-
dustrijske rezultate. Tome treba
dodati i generalno nizak nivo
industrijske proizvodnje u RS
i probleme sa kojima se ona
suocava u oblasti medunarodne
konkurentnosti.

Nisko ucesce industrije u domacoj ekonomiji
U strukturi BDP RS u trecem kvartalu 2012,
qodine ucesce preradivacke industrije iznosilo
je 11,5%, elektroenergetskog sektora 4,3%, a
sektora vadenja ruda i kamena 3,2%

Neatraktivan poslovni ambijent u odnosu na region

Neto priliv stranih direktnih investicija u BiH (miliona KM)

U prvih Sest mjeseci
2012. godine direktne
strane investicije (SDI) u
BiH premasile su vrijednost
ulaganja iz 2011. godine
za 2%. Prema dostupnim
podacima Centralne banke
BiH neto priliv SDI u BiH
iznosio je 578 miliona KM.
Tokom prvog polugodista 240
miliona KM uloZeno je u proiz-
vodnju baznih metala, 186
miliona u trgovinu, 23 miliona
u finansijsko posredovanje, 14
miliona u prehrambenu indus-
triju, 13 miliona u hemijsku
industriju te 10 miliona KM u
ostale industrijske djelatnosti.

Rast stranih investicija u
domacim uslovima nije odraz

Uslovi za poslovanje

stvarnog poboljSanja po-
slovnogambijentaiuglavnom
potice od kupovine (preosta-
lih) atraktivnih postrojenja
od strane preduzeca iz in-
ostranstva. Prema podacima
Ministarstva spoljne trgovine
i ekonomskih odnosa BiH, od
pocetka 2012. godine najvedi
strani investitor bio je "Bira¢
Evropa" a.d. Litvanija, koji je
ulozio vise od 316 miliona
KM u kupovinu dva preduzeca
iz metalopreradivackog sek-
tora.

Krajem  2012.  godine
neatraktivnost domace eko-
nomije dobila je joS jednu
medunarodnu potvrdu. Tako
je na listi zemalja najpogod-

Na "Forbsovoj" listi zemalja najpogodnijih za
poslovanje Slovenija zauzima 23. mjesto,
Makedonija 37, Crna Gora 45, a Hrvatska 47.
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nijih za poslovanje americkog
Casopisa "Forbs" u konkuren-
cji 141 zemlje BiH zauz-
ela 85. poziciju. 0d zemalja u
okruzenju samo je Srbija losije
rangirana od BiH i nalazi se na
90. mjestu. Ranije je Svjetski
ekonomski forum na svojoj lis-
ti 144 najkonkurentnijih eko-
nomija bosanskohercegovacku
pozicionirao na 88. mjesto.
lako je za godinu napredovala
za 12 mjesta, domaca eko-
nomija je i dalje jedna od na-
jnekonkurentnijih u regionu.

lzvor: Centralna banka BiH

0d nje su bolje rangirane Slo-
venija (56. mjesto), Crna Gora
(72. mjesto), Makedonija (80.
mjesto) i Hrvatska (81. mjes-
to). U istom periodu samo su
se Srbija i Albanija nalazile
iza BiH, na 95. odnosno 89.
faktori za uspjesno poslovanje
u domacim uslovima potcrtani
su neadekvatni pristup finan-
sijskim  sredstvima, poresko
opterecenje, neefikasna javna
uprava te Siroko rasprostran-
jena korupcija.
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Neizvjesni bolji dani za gradevinare

Novi talas ekonomskog uspo-
ravanja dodatno je produbio pad
ukupne gradevinske aktivnosti u
RS. Izvrseni gradevinski radovi to-
kom 2012. godine izgubili su 7,9%
vrijednosti iz 2011. godine, dok je
broj angaZovanih radnika smanjen
za 2,5%.

Rezultati gradevinskog sektora

odredeni su ukupnim privrednim
trendovima i nivoom Zivotnog
standarda stanovnistva, ali i obi-
mom i dinamikom realizacije javnih
radova. Tako je, kao neposredna po-
sljedica pada standarda i kupovne
modi stanovnistva, u 2011. godini
zavrseno 34% manje stambenih
zgrada u poredenju sa 2008. godi-

Udar na gradevinare
U periodu 2008 - 2012. godina vrijednost
izvrsenih gradevinskih radova u RS na

godisnjem nivou smanjena je za 23,6%, uz

opasku da je u 2011. zabiljeZen rast

vrijednosti od 2,8%

Vrijednost izvrsenih radova (000 KM)

900,000

800,000
700,000

600,000

500,000
400,000

300,000

200,000
100,000

1111

2008. 2009.

® visokogradnja ™ niskogradnja

2010. 2011.

nom, odnosno gotovo 60% manje
industrijskih objekata. Sa druge
strane, intenziviranje radova na
transportnoj infrastrukturi (415%)
ublazilo je ukupnu kontrakciju
gradevinske aktivnosti odrzavajuci
koliko-toliko domacu operativu u
Zivotu.

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS

Nepovoljna ekonomska kretanja
u vrlo kratkom roku prenose se u
gradevinski sektor. Kako prethodno
ne vaZi i za periode ekonomskog
oporavka, domaci gradevinari e
jos izvjestan period Cekati znacajniji
porast potraznje od strane privat-
nog sektora i stanovnistva.

Preokret trenda: Pao i izvoz i uvoz

Prvi put nakon 2009. go-
dine domaci spoljnotrgov-
inski promet je zabiljezio
smanjenje. U 2012. godini,
pod uticajem globalnog eko-
nomskog usporavanja, izvoz
iz RS smanjen je za 7,3%, dok
je uvoz bio manji za 2%. Tako
se stopa pokrivenosti uvoza
izvozom spustila na 52,9% u
2012. sa 55,9% u 2011. go-
dini.

Izvoz sirovina opao je za 6,1%,
a izvoz mineralnih goriva izqu-
bio je gotovo 1/4 vrijednosti.
Radi se o dvije najznacajnije iz-
vozne grupe proizvoda na koje

lIzvoz hrane

otpada 38,5% ukupnog izvoza.
Sa druge strane, uvoz hrane,
koja je ujedno jedna od najvecih
uvoznih stavki, porastao je za
2%.

lzvozna  aktivnost  nasih
najvaznijih  spoljnotrgovinskih
partnera pokazala je izvjesnu
rezistentnost na nepovoljna
ekonomska kretanja. lzvoz iz Sr-
bije rastao je po medugodisnjoj
stopi od 4,7%, dok je iz Hrvatske
bio veci za 1,4%. U oba sludaja
dobri izvozni rezultati prehram-
bene industrije (+9,2% u Sr-
biji; +13,7% u Hrvatskoj) medu
najzasluznijim su za povecanje

Spolinotrgovinska aktivnost RS (000 KM)
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ukupnog izvoza.

Rast  svjetske  trgovinske

U 2012. godini izvoz hrane iz RS bio je veci za 10,8%. U ukupnom
izvozu hrana je ucestvovala sa 7,8%, Sto je znacajno manje u
poredenju sa Srbijom (18,6%) i Hrvatskom (10%)

8 BB www.swot.ba

Izvor: Republicki zavod za statistiku RS

razmjene sa 5,9% u 2011. go-
dini usporio je na 2,8% u 2012.
godini. U kontekstu globalnog
oporavka, MMF ocekuje da ce to-
kom 2013. godine ova razmjena
porasti za 3,8%, a u 2014. go-
dini za dodatnih 5,5%. Globalno
ekonomsko dinamiziranje pred-
stavlja kljunu pretpostavku za
oporavak domaceg izvoza.
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Zaposljavanje u javnom sektoru zaustavilo rast nezaposlenosti?

Na kraju 2012. godine u RS je
bilo registrovano 153.458 neza-
poslenih lica, $to je gotovo od-
govaralo stanju sa kraja 2011.
godine. Jesen je vrlo brzo "isto-
pila" pozitivne efekte otvaranja
sezonskih i privremenih poslova
tokom ljetnih mjeseci, tako da se u
posljednjem kvartalu broj nezapo-

Nezaposlenost

slenih povecao za oko 1%.
Zaposlenost u realnom sektoru
RS smanjena je za 1,2%, dok je ja-
vni sektor, i pored svih mjera Vlade
usmjerenih na Stednju i raciona-
lizaciju administracije, uvecan
za dodatnih 475 radnika. Na ovaj
nacin, djelimicno je kompenzovan
rast nezaposlenosti u realnom

Stopa nezaposlenosti u EU u 2012. godini dostigla je

nivo od 10,7%, odnosno u evrozoni od 11,7%. De-

cembarska stopa nezaposlenosti u Hrvatskoj iznosila

Jje 21,1%. U proteklom petogodisnjem periodu stopa

nezaposlenosti u Srbiji se gotovo udvostrucila te je u

2012. godini iznosila 25,5%

Broj nezaposlenih lica u RS u 2012. godini
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sektoru, Sto je rezultovalo stag-
nacijom ukupne nezaposlenosti
na kraju 2012. godine.
Usporavanje ekonomske ak-
tivnosti dodatno je intenziviralo
problem nezaposlenosti u glo-
balnim razmjerama. Broj nezapo-
slenih lica u svijetu na kraju 2012.
godine popeo se na 197 miliona,

lzvor: Zavod za zaposljavanje RS
$to je za Cetiri miliona viSe u
odnosu na njihov broj na kraju
2011.  godine. Medunarodna
organizacija rada ocekuje nas-
tavak ovog nepovoljnog trenda
i u2013.i2014. godini kada ce
se broj nezaposlenih povecati za
dodatnih 5,1 i tri miliona lica re-
spektivno.

Kupovna mo¢ zaposlenih oslabila

Sindikalna potroSacka korpa u decembru 2012.

M prehrana

= higijena

B stanovanje

= prevoz

W odrzavanje

" obrazovanje

M odjeca i obuca

Znacajno ogranicenje za
domacu potrosSnju, a time
i ukupnu ekonomsku ak-
tivnost, potice od smanjenja
kupovne mo¢i stanovnistva.
U 2012. godini prosjecna neto
plata u RS iznosila je 818 KM
i realno je manja za 1%. U is-

tom periodu troskovi Zivota,
mjereni vrijednosc¢u sindikalne
potrosacke korpe, porasli su za
2,3%.

Precijenjenost i predimen-
zioniranost potro$no orijenti-
sanih sektora u najvecoj mjeri
odreduju prosjek plate na

lzvor: Savez sindikata RS

nivu RS. Prosjecna neto plata
u javnom sektoru (908 KM) u
prosloj godini je za vise od 1/4
premasila prosjek realnog sek-
tora (723 KM).

0d 1. januara 2013. godine
primjenjuje se odluka Vlade
0 smanjenju plata budzetskih

Socijalna pomo¢
Tokom 2011. godine
URS su 350.544 lica

ili ¥4 ukupnog
procijenjenog broja
stanovnika (1.429.668)
primala neki od oblika

socijalne pomoci

korisnika za dodatnih 10%.
Osim statistickog efekta na
prosjenu zaradu, ova mjera
¢e rezultovati smanjenjem
Zivotnog standarda, kupovne
moc¢i stanovniStva i prihoda
vanbudZetskih fondova.

www.swotha BB ¢
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Broj penzionera premasio broj radnika

Penzioneri su svojom
brojnos¢u "konacno" nad-
masili radnicku populaciju
u RS (238.178 lica). Tokom
prosle godine broj korisnika
prava na penziju povecao
se za dodatnih 5.433 i na
kraju 2012. godine iznosio
je 238.576 korisnika.

Sa prosjetnom penzijom
od 311 KM ili 38% prosjecne
neto plate, penzioneri pred-
stavljaju jednu od socijalno

""" kategorija
stanovnistva. Tome treba
dodati i cCinjenicu da, zbog

efekata prijevremenog penzi-
onisanja velikog broja osigura-
nika i visoke stope nezaposle-
nosti, nemali broj penzionera
izdrzava i ostale ¢lanove svoje
porodice, u prvom redu neza-
poslene supruznike, djecu pa
¢ak i unucad.

U uslovima permanent-
nog rasta troSkova Zivota,
prosjecna penzija, koja je os-
tala nepromijenjena unazad
nekoliko godina, ne pokriva
niti 1/5 sindikalne potrosacke
korpe u RS. Medutim, novi
talas krize koji se postepeno

Broj penzionera u RS u 2012. godini
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Izvor: Fond PIO RS

Siri na gotovo sve ekonom- ske i socijalne segmente do-

Prosjecna sindikalna potrosacka korpa

U 2012. godini prosjecna vrijednost sindikalne potrosacke korpe
u RS iznosila je 1.814 KM. U istom periodu, prosjecna penzija nije
bila dovoljna za pokrice niti ¥ troskova hrane (680 KM)

datno ¢e pogordati poloZaj
penzionera. U takvim okol-
nostima odrzavanje dostig-
nutog nivoa  standarda
predstavljace veliki izazov,
a posebno ako se ima u vidu
ocekivanirast nezaposlenosti
i moguce smanjenje izvornih
prihoda Fonda PI0.

Umjerena inflacija

Indeks potrosackih cijena u RS u 2012. godini

Kraj godine donio je smirivanje
ukupnih inflatornih kretanja u RS.
U takvim okolnostima prosjecna
godisnja inflacija u 2012. godini
iznosila je 2,1%. Prehrambeni
proizvodi bili su skuplji za 1,7%,
duvan za 14,1%, dok smo odjecu
i obucu nabavljali po cijenama
nizim za 3,9%. TroSkovi prevoza
porasli su za 5,4%.

U uslovima izostanka znadaj-
nijih cjenovnih Sokova na trzistima

Cijena nafte

energenata, prosjecne cijene od
strane proizvodaa u RS rasle
su po stopi od 0,5%, u najvecoj
mjeri zahvaljujudi rastu cijena iz
oblasti vadenja ruda i kamena
(+3,3%). Proizvodacke cijene u
preradivackom sektoru industrije
porasle su za svega 0,1%.

Nakon rasta od 2,1% u okto-
bru, uslijedila je stagnacija vri-
jednosti maloprodaje u novem-
bru, a zatim i njen pad od 3,4%

Cijene nafte porasle su u 2012. godini za
1% (u americkim dolarima). Prema
procjenama MMEF-a, u 2013. godini
uslijedice njihov pad od 5,9% te
dodatnih 2,9% u 2074. godini

10 BT www.swot.ba
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u decembru 2012. godine. Kako
je decembar mjesec u kojem se
tradicionalno vise trosi, ovaj pad
je najbolja potvrda da je novi
talas krize oslabio kupovnu mo¢
i ojacao opredijeljenost gradana
RS prema $rednji.

Prema procjenama MMF-a
za 2013. godinu, inflacija u BiH
trebalo bi da dostigne prosjecni

lzvor: Republicki zavod za statistiku RS
godidnji nivo od 2,1%. Svaki dalji
rast cijena, a posebno proizvoda
za Siroku potrodnju, predstavljace
dodatni izazov za domacu
potronju, kojoj ce, zahvaljujuci
postojecem potroSno-zavisnom
modelu domace ekonomije, pri-
pasti kljutna uloga u procesu
kratkorocnog ekonomskog opor-
avka.
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Finansijski sektor jos profitabilan,
portfolio oslabio

U prvih 11 mjeseci 2012. godine doslo je do blagog porasta kreditne aktivnosti u BiH. Rast depozita
stanovnistva signalizira vracanje povjerenja u stabilnost bankarskog sistema, ali i povecanu sklonost gradana
prema Stednji usljed neizvjesne ekonomske situacije. Pogorsanje kvaliteta kreditnog portfolija jos nije ugrozilo
profitabilnost domacih banaka. Ukupni promet na Banjaluckoj berzi u 2012. godini izgubio je gotovo 40%
vrijednosti iz prethodne godine. Na primarnom trZistu su potpuno dominirali emitenti iz javnog sektora

Dalji rast kreditne izlozenosti

Stanje ukupnih kredita u BiH, 2012. godina
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Kreditni rast domacih banaka
nastavljen je i u 2012. godini.
Ukupni krediti u bankarskom
sistemu BiH na kraju novembra,
uz medugodisnju stopu rasta od
4,6%, dostigli su nivo od 15,9

Depoziti povecani

Struktura depozita, stanje 30.11.2012.

I'u2012. godini nastavljen je pozi-
tivan trend rasta ukupnih depozita u
bankarskom sistemu BiH. Tako je, sa
stanjem od 30.11.2012. godine, u
bankama bilo deponovano 13,2 mili-
jarde KM ili 1,7% viSe u odnosu na
isti period prethodne godine. Istin-
ski pozitivni trend rasta povjerenja u
stabilnost domacih banaka odslikava
povecanje depozita stanovnistva
od visokih 8,7%. Sa druge strane,
ukupna ekonomska kontrakcija i
hronicna nelikvidnost imali su ishod
u smanjenju depozita privrede za

Izvor: Direkcija za ekonomsko planiranje BiH

milijardi KM. Najveci doprinos
ovom rastu obezbijedili su kredit-
ni plasmani sektoru stanovnistva
(+4,6%) i opstoj vladi (cak
+55,7%). U istom periodu, pri-
rast kredita odobrenih u privredu

4,7%, dok snazan pad depozita
opste vlade od 21,4% na najbolji
nacin odslikava probleme sa javnim
finansijama na svim nivoima izvrine
vlasti u BiH. Ostali depoziti porasli su
za 13,3%. Rast ukupnih depozitaima
pozitivni uticaj na likvidnost i sta-
bilnost bankarskog sistema u cjelini
te uti na smanjenje zavisnosti
domacih banaka od dostupnosti
kapitala na medunarodnim finansi-
jskim trZitima i spremnosti maticnih
banaka da izvrse njihovu dokapital-
izadiju.

Kamatna stopa

Sa stanjem 30.9.2012. godine prosjecna
nominalna kamatna stopa na kredite
banaka u RS iznosila je 7,48% i manja
je za 0,34 procentna poena u odnosu na
prosjek iz 2011. godine. U Federaciji BiH

ona je iznosila 6,88%

iznosio je skromnih 1%.
Sektorska struktura novoodo-
brenih kredita na najbolji nacin
reprezentuje  ukupno  stanje
domace ekonomije. Objektivno
odrazava nivo investicione ak-
tivnosti privrede koja je gotovo
u potpunosti zamrla, s jedne
strane, i nastojanja izvr3nih vlasti

da kroz nova zaduZenja "zakrpe"
budZetske rupe, sa druge strane.
Odrzavanje kreditne aktivnosti
banaka je klju¢na pretpostavka
za oporavak domace potroinje
i ukupnog ekonomskog rasta s
obzirom na to da se potrosnja
znacajnim dijelom finansira up-
ravo iz kreditnih zaduzenja.

® privreda

B stanovnistvo

onsta vlada W ostali

Izvor: Direkcija za ekonomsko planiranje BiH
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Stopa adekvatnosti kapitala

Prosjecna stopa adekvatnosti kapitala
banaka u RS iznosila je 16,1% sa stanjem
30.9.2012. godine, Sto je za dva procentna
poena manje u odnosu na kraj prethodne
godine. U istom periodu, na nivou
bankarskog sistema Federacije BiH, ova
stopa je stagnirala na nivou od 17% s

Problemi sa kojima se
suocava privreda i stanovnistvo
sve viSe uticu i na kvalitet
kreditnog portfolija banaka.
U prva tri kvartala 2012. godine
nekvalitetni krediti (krediti
klasifikovani u kategorije rizika
C, Di E) u bankarskom sistemu
RS zabiljezili su rast od 14,5%
i Cinili su 12,03% ukupnih
kredita. Nekvalitetni krediti
pravnim licima rasli su po stopi
0d 20%, a fizickim od 7%. U is-
tom periodu nekvalitetni kred-
iti banaka u Federaciji BiH po-
rasli su za 10,49% i to pravnih
lica za 19%, dok su ovi krediti
sektoru stanovniStva imali pad
od 2%. PogorSavanje indika-
tora kvaliteta kredita govori u

prilog teskog stanja i hronicne
nelikvidnosti u domacoj eko-
nomiji. U svakom slucaju, dalje
produbljivanje ovog nepovo-
linog trenda moglo bi ugroz-
iti stabilnost banaka i pored
¢injenice da su one jo$ dobro
kapitalizovane.

I u uslovima pogorsanja
kreditne pozicije duznika, koja
ugrozava njihovu sposobnost
servisiranja dospjelih obaveza,
domace banke poslovale su
profitabilno. Tako je u prvih
devet mjeseci 2012. godine
ostvarena neto dobit u ukup-
nom iznosu od 163,4 miliona
KM od cega na banke u RS ot-
pada 52,4 miliona, a na banke
u Federaciji BiH 111 miliona

kraja 2011. godine

KM. Na insistiranje Agencije za
bankarstvo RS ostvarenu neto
dobit banke joS ne usmjer-

avaju u isplatu dividendi nego
iskljuivo u jacanje sopstvene
kapitalne osnove.

Emisije duga odrZzavaju domace trZiste kapitala

Promet na Banjaluckoj berzi u 2012. godini
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Ukupan promet na Banja-
luckoj berzi u 2012. godini
iznosio je 260,9 miliona KM
Sto je gotovo 40% manje
u poredenju sa njegovom
vrijednoscu iz 2011. godine.
Znacajniji  skok trgovine
vezuje se za javne ponude
trezorskih zapisa (mart, jul,
avgust i oktobar) na koje

otpada 36,4% ukupnog
proslogodisnjeg  prometa.
Skromna trgovina akcijama

(primarna i sekundarna) od
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Izvor: Banjalucka berza

svega 56,3 miliona KM odraz
je stvarnog stanja privrede,
odnosno nepostojanja kvalitet-
nog trziSnog materijala koji bi
svojim vlasnicima obezbijedio
znacajniji dividendni prinos i/
ili kapitalnu dobit. Prethod-
nom svakako treba dodati i
nisku akumulativnu mo¢ sek-
tora privrede i stanovniStva,
ali i nerazvijenu svijest o po-
tencijalima ovog vida 3tednje.
Pad likvidnosti nije rezultovao
znacdajnijim smanjenjem vri-

jednosti trzisne kapitalizacije
(-0,2%)

Trend rasta primarnog seg-
menta duZnickih hartija od vri-
jednosti, na kojem apsolutno
dominiraju emitenti Vlade RS
i jedinice lokalne samouprave,
ne predstavlja poZeljni pravac
razvoja domaceqg trzista kapi-
tala. Plitka baza investitora,
koju uglavnom ¢ine finansijske
institucije, ne pogoduje obim-
nijoj sekundarnoj trgovini koja
bi ove hartije svakako ucinila

Zaduzenje

likvidnijim.  lzvrSne  vlasti
stvorile su izvjesnu naviku da
putem emisije duga finansi-
raju svoje budzetske deficite.
Medutim, u srednjoro¢nom
periodu moglo bi do¢i do
pada interesa investitora za
ovim emisijama povezanog
sa nelikvidno$¢u plasmana.
Nastojanje da se nelikvidnost
kompenzuje visokim prino-

sima, dugoro¢no ugroZava
kreditnu sposobnost javnih
emitenata.

U periodu 2011 - 2012. godina izvrsne
vlasti u RS (republicke i lokalne), putem
trZista kapitala, zaduZile su se za ukupno
336,7 miliona KM. U istom periodu u struk-
turi ostvarenog prometa na Banjaluckoj
berzi ove emisije ucestvovale su sa 49%



FINANSIJSKI SEKTOR ANALIZA

BIRS - oporavak neizvjestan

Tokom 2012. godine vrijed-  porzansiiindeks RS - BIRS
nost BIRS (berzanskog indeksa

RS) kretala se u intervalu od |880.00
745 do 835 poena. Narodito |860.00
snazan otpor rastu trzista ¢, \

ispolien je tokom drugog L0 \

polugodiita. U tom periodu \__.\‘/\
. . . . 800.00 "
BIRS je izgubio 7,8% vrijednos-

ti, zaronivsi u decembru na svoj M NG \

proslogodi$nji minimum (745 }760.00

poena). 740.00 >
Ukupni  ekonomski  trendovi 720.00

ne ostavljaju previse prostora za
- o 700.00

optimizam u pogledu postizanja

odrzivog rasta trzista kapitala koji  |©80-00 ' ' ' ' ' ' : ' ' ' ' '

bi podrzao oporavak BIRS. Naprotiv, ,}QQ \,19\% \%Q\q’ \,\9\% WQQ \,\9\'\' \,\9\% Q,Q\q' \,\9\% ,»Q\q' \,\90 \,»Q\q'

daleko je izvjesnije dalje pogorsanje \,9\ q)'\?’ n,\"’>° &Q <.,\">\ b\'\?’ «\\”>\ oo\“>\ q\({:b Q\“’\ \\“>Q qﬁb\

> N N N
stanja sa negativnom refleksijom i
na ukupna trzisna kretanja. lzvor: Banjalucka berza
Makroekonomski pokazatelji RS
Makroekonomski indikatori 2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012.
Realni sektor
Nominalni BDP, u milionima KM 8,489.3( 8,223.0| 8,307.0 8,669.0( 8.710,0*
BDP, nominalna stopa rasta u %, (g/g) 15.5 -3.1 1.0 6,0* 0,5%
BDP, realna stopa rasta u %, (g/9) 6.2 -3.0 0.8 2,0* -0,7*
Broj stanovnika, u milionima (procjena) 1.43 1.43 1.43 1.43 1,42*%
BDP, po stanovniku, u KM 5,906 5,730 5,797 6.167* 6.072*
Stopa rasta industrijske proizvodnje u %, (g/g) 16.8 19.0 5.0 4.7 -4.2
Prosjecan broj nezaposlenih 135,102 | 139,536 | 145,343 150,344| 153,225
Prosjecan broj zaposlenih 259,205 | 258,634 | 244,453 | 238,956 238,178
Anketna stopa nezaposlenosti (ARS - ILO), u % 20.5 214 23.6 24.5 25,6
Prosjecna neto plata, u KM 755 788 784 809 818
Prosjecne penzije, u KM 309 335 321 320 312
Inflacija, u % 7.2 -0.4 2.5 3.9 2.1
Finansijski sektor, stanje na dan 30.09.2012.
Ukupni neto krediti, u milionima KM 3,467.5| 3,504.2| 3,607.4| 3,868.9 4,223.3
Ukupni neto krediti, stopa rasta u %, (g/g) 32.0 1.0 3.0 7.0 9.7
Ukupni depoziti, u milionima KM 4,702.5| 4,160.8| 3,778.0( 4,009.2 4,814.5
Ukupni depoziti, stopa rasta u %, (g/9) 3.0 -12.0 -9.0 6.0 6.4
Spoljni sektor

Ukupna robna razmjena sa inostranstvom (u milionima KM) 6,064.1 | 5,240.0 6,230.9 7,146.1 6,861.9
Ukupna robna razmjena sa inostranstvom stopa rasta u %, (g/g) 20.8 -13.6 18.9 14.7 -3.9
Izvoz, u milionima KM 1,921.8| 1,672.9| 2,177.8 2,561.9 2,374.3
Rast izvoza, u % 15.0 -13.0 30.2 17.6 -7.3
Uvoz, u milionima KM 4,142.3| 3,567.1 4,053.1 4,584.2 4,487.5
Uvoz roba, stopa rasta u %, (9/g) 23.7 -13.9 13.6 13.1 -2.0
Pokrivenost uvoza izvozom u % 46.4 46.9 53.7 55.9 52.9
Saldo robne razmjene, u milionima KM -2,2204| -1,894.2| -1,875.3| -2,022.3( -2,113.2

*Procjene. Izvor: Ekonomska politika Republike Srpske za 2013. godinu
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