k
CENTRALNA BANKA *** IEHTPAJTHA BAHKA

BOSNE I HERCEGOVINE *** BOCHE U1 XEPUETOBUHE

Lk

Bilten - Bulletin
Bilten - bunren

2021




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

1ZDAVAC

Centralna banka Bosne i Hercegovine
Marsala Tita 25, 71000 Sarajevo

Tel. (387 33) 278 100
Faks (387 33) 278 299
www.cbbh.ba

e-mail: contact@cbbh.ba

Za sve informacije kontaktirati:
Ured vodeceg ekonomiste

Urednistvo:

- dr. Belma Colakovi¢, glavni i odgovorni urednik
- dr. Enver Backovi¢

- dr. Dejan Kovacevic

- Vesna Papi¢

-mr. Ervin Zoli¢

Rok za statisticke podatke koji su ukljuceni u
ovaj broj bio je: 13. august 2021. godine

PUBLISHER

Central Bank of Bosnia and Herzegovina
Marsala Tita 25, 71000 Sarajevo

Tel. (387 33) 278 100

Fax (387 33) 278 299
www.cbbh.ba

e-mail: contact@cbbh.ba

For any information, please contact:
Office of Chief Economist

Editorial Board:

- Belma Colakovi¢, Ph.D. Editor-in-Chief
- Enver Backovi¢, Ph.D.

- Dejan Kovacevic Ph.D.

-Vesna Papic

- Ervin Zoli¢, M.Sc.

The deadline for statistical data included in this issue
was: August 13 2021




CBBiH Bilten 2 2021.

LUBbuX bunten 2 2021.

1ZDAVAC

Centralna banka Bosne i Hercegovine
Marsala Tita 25, 71000 Sarajevo

Tel. (387 33) 278 100
Faks (387 33) 278 299
www.cbbh.ba

e-mail: contact@cbbh.ba

Za sve informacije kontaktirati:
Ured vodeceg ekonomiste

Urednistvo:

- dr. Belma Colakovi¢, glavni i odgovorni urednik
- dr. Enver Backovi¢

- dr. Dejan Kovacevic

- Vesna Papi¢

-mr. Ervin Zoli¢

Rok za statisticke podatke koji su ukljuceni u
ovaj broj bio je: 13. kolovoz 2021. godine

N3O0ABAY

LleHTpanHa 6aHka bocHe 1 XepuerosuHe
Mapwana Tuta 25, 71000 CapajeBo

Ten. (387 33) 278 100
®dakc (387 33) 278 299
www.cbbh.ba

e-mail: contact@cbbh.ba

3a cBe MHbOPMaLje KOHTAKTMPATK:
KaHuenapuja Bogeher ekoHoMucTe

YpegHuWTBO:

- op benma YonakoBuh, rmaBHM 1 04roOBOPHUN Ype[HUK
- op EHBep baukosuh

- op AejaH Koeauesunh

- BecHa MNanuh

- Mp EpBuH 3onuh

Pok 3a cTaTUCTUKe NoaaTKe Koju Cy YKIbyueHM
y oBaj 6poj 6uo je: 13. aBryct 2021. roguHe




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

SADRZA)J
6 SPISAK GRAFIKONA
10 SKRACENICE
14 IZVRSNI SAZETAK
18 GLAVNI EKONOMSKI INDIKATORI
20 1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE
30 2. REALNI SEKTOR
30 2.1 Bruto drustveni proizvod
32 2.2 Industrijska proizvodnja
36 2.3 Cijene
38 24 Plate i zaposlenost
46 3. FINANSIJSKI SEKTOR
46 3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja
54 3.2 Obavezna rezerva

56 33 Aktivnosti komercijalnih banaka
70 34 Berze

74 4, VANJSKI SEKTOR

74 4.1 Platni bilans

78 42 Finansijski racun

80 43 Vanjska trgovina

84 44 Nominalni i realni efektivni kurs KM
86 5. VLADINE FINANSIJE

86 5.1 Vladine finansije
92 5.2 Poreski prihodi

96 6. STATISTICKE TABELE

222 7. DODATAK

CONTENTS

LIST OF GRAPHS

ACRONYMS

SUMMARY

MAIN ECONOMIC INDICATORS

1. INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT
2. REAL SECTOR

2.1 Gross domestic product

2.2 Industrial production

23 Prices

24 Wages and employment

3. FINANCIAL SECTOR

3.1 Foreign exchange reserves and monetary trends
32 Required reserve

33 Commercial banks’ activities

34 Stock exchanges

4. EXTERNAL SECTOR

4.1 Balance of payments

4.2 Financial account

43 Foreign trade

44 Nominal and effective exchange rates of KM
5. GOVERNMENT FINANCE

5.1 Government finance

52 Tax revenues

6. STATISTICAL TABLES

7. APPENDIX




CBBiH Bilten 2 2021.

KAZALO

2.1
2.2
23
24

3.1
3.2
33
34

4.1
42
43
44

5.1
52

SPISAK GRAFIKONA

KRATICE

IZVRSNI SAZETAK

GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJI

MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

REALNI SEKTOR

Bruto drustveni proizvod
Industrijska proizvodnja
Cijene

Place i zaposlenost

FINANCIJSKI SEKTOR

Devizne rezerve i monetarna kretanja
Obvezna rezerva

Aktivnosti komercijalnih banaka
Burze

VANJSKI SEKTOR

Platna bilanca

Financijski racun

Vanjska trgovina

Nominalni i realni efektivni tecaj KM

VLADINE FINANCIJE
Vladine financije
Porezni prihodi

STATISTICKE TABLICE

DODATAK

CAZPKA)J

2.1
2.2
2.3
24

3.1
3.2
33
34

4.1
42
43
44

5.1
5.2

CNNCAK TPAONKOHA

CKPAREHWLIE

M3BPLLUHW CAXETAK

MABHW EKOHOMCKW MHANKATOPW

MEBYHAPOJHO EKOHOMCKO OKPYEHE

PEAJTH/ CEKTOP

bpyTo OpywTBEHN NPOM3BOA,
NHpycTpurjcka npon3soatba
Unjene

Mnate n 3anocneHocT

OUHAHCWICKW CEKTOP

[leBr3He pe3epBe N MOHETapHa KpeTaha
Ob6aBe3Ha pe3epBa

AKTVMBHOCTY KOMepLuujanHux 6aHaka
bepse

CMOJbHW CEKTOP

MnaTtHW 6unaHc

OUHaHCKjcKM payyH

CnosbHa TprosrHa

HomuHanHu n peanHn ebektusHu Kypc KM

BNAOVHE ONHAHCWIE
BnaguHe duHaHcmje
Mopecku nprxoamn

CTATUCTWYKE TABEJIE

NOJATAK

LUBbuX bunten 2 2021.

11
15
19

21

31
31
33
37
39

47
47
55
57
71

75
75
79
81
85

87
87
93
97

223




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

SPISAK GRAFIKONA LIST OF GRAPHS
Grafikon 1.1: Godi§nje et et feelog BEI e Dedelienily Graph 1.1: | Annual Changes in Real GDP in selected countries
zemljama
i¢nj j je¢ni ¢ackih cij Annual change in average consumer prices in selected
Grafikon 1.2: GOdIShja' promjena prosjecnih potrosackih cijena u Graph 1.2: . 9 9 P
odabranim zemljama countries
Grafikon 1.3: Konsolidovani bilans eurosistema, aktiva Graph 1.3: | Consolidated balance sheet of the Eurosystem, assets
Grafikon 1.4: | Aktiva Federalnih rezervi, odabrane stavke Graph 1.4: | Federal Reserve assets, selected items
Grafikon 1.5: Indeksi trzista dionica u SAD i EU Graph 1.5: | US and EU stock market indices
Grafikon 2.1: | Godi$nja promjena aktivnosti po djelatnostima Graph 2.1: | Annual change in activities by activities
i i$nj 5 The contribution of the annual GDP growth rate to the
Grafikon 2.2: Doprinos god|§nje stope rasta BDP-a prema Graph 2.2: ! g
rashodnom pristupu expenditure approach
iénj j i i i j Annual change in industrial production in selected
Grafikon 2.3: GOdIShja' promjena industrijske proizvodnje u Graph 2.3: . 9 p
odabranim zemljama countries
i i¢njoj i i ii Contribution to the annual growth rate of industry b
Grafikon 2.4: !)oprln?s god|anOJ stopi rasta industrije prema Graph24: | st 9 y by
industrijskim grupama industrial groups
i€nj ie dj ii ii Annual trends in industry activity in the first half of the
Grafikon 2.5: Godlsnjej(retanje djelatnosti industrije u prvom Graph 2.5; y y
polugodistu year
i iénii j sacki Contribution to annual rates of change in consumer
Grafikon 2.6: Df)prlnos godisnjim stopama promjene potrosackih Graph 2.6: : 9 p
cijena rices
i i&nii i ¢acki Contribution to annual rates of change in consumer prices
Grafikon 2.7: Df)prmos godlsnjlmwstopama promjene potrosackih Graph2.7: | ; 9 p
cijena u europodrudju in the euro area
. Kretanje deflatora i prosjecnih potrosackih cijena, .| Movement of deflators and average consumer prices,
Grafikon 2.8: | bre@e s Graph 28: | 5015=100
. Broj nezaposlenih lica i godisnje promjene na trzistu | Number of unemployed persons and annual changes in
Clziilben 220 rada Graph 2.9: the labor market
Grafikon 2.10: | Budzetski deficit penzionih fondova Graph 2.10: | Budget balance of pension funds
Grafikon 2.11: Kvarta_lna promjena broja zaposlenih na kumulativnoj Graph 2.11: Quarterly Fhangg in the number of employed persons on
osnovi a cumulative basis
Grafikon 2.12: Kyartalnl d'oprlnos promjeni broja zaposlenih prema Graph 2.12: Quarterly contribution to.thg change in the number of
djelatnostima employed persons by activities
Grafikon 2.13: | Kretanje prosjecnih plata na kvartalnom nivou Graph 2.13: | Movement of average wages on a quarterly basis
Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH Graph 3.1: | Foreign Exchange Reserves CBBH
Grafikon 3.2: Kvartalne promjene u komponentama rezervnog Graph 3.2: Quarterly changes in reserve money
novca components
Grafikon 3.3: Godisnje stope rasta monetarnih agregata Graph 3.3: | Annual growth rates of monetary aggregates
Grafikon 3.4: Monetarna multiplikacija Graph 3.4: | Monetary multiplication
Grafikon 3.5: Kvartalne promjene M2 i protivstavki novéane mase Graph 3.5: | Quarterly changes in M2 and money supply counter items
Grafikon 3.6: Stanje racuna rezervi i implicitna stopa Graph 3.6: | Reserve account balance and implicit rate
Grafikon 3.7: Promjena valutne strukture osnovice za obracun CrannEr Change'm the currency structure for the required reserve
obavezne rezerve calculation
Grafikon 3.8: Stopa kreditnog rasta u bh. bankama Graph 3.8: | Credit growth rate in BiH banks
Grafikon 3.9: Doprmo.s kvartalnoj stopi rasta kredita stanovnistva po GG Contribution to the quarterly growth rate of household
namjeni loans by purpose
Grafikon 3.10: | Kvartalna stopa promjene depozita Graph 3.10: | Quarterly deposit change rate
Grafikon 3.11: | Godisnji doprinos rastu depozita stanovnistva Graph 3.11: | Annual contribution to the growth of household deposits
Grafikon 3.12: | Neto strana aktiva Graph 3.12: | Net foreign assets
Grafikon 3.13: | Strana pasiva Graph 3.13: | Foreign liabilities
Grafikon 3.14: .l\lgﬁ.nangjsk.a preduzeca - promjenljiva kz{matna sto.pa i Graph 3.14: ng—ﬁnana_al corporations - variable interest rate and
inicijalni period fiksne kamatne stope do jedne godine initial fixed interest rate period up to one year
.| Kamatne stope na novoorocene depozite .
Grafikon 3.15: stanovniétva Graph 3.15: | Interest rates on new term household deposits
Stopa prinosa do dospijeca na primarnom trzistu ) . )
Grafikon 3.16: | dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa Federacije Bosne Graph 3.16: Yield to mgtunty on the pnmary marke.t of twelve—mon.th
. . treasury bills of the Federation of Bosnia and Herzegovina
i Hercegovine
Grafikon 4.1: | Tekudi racun i njegove komponente Graph 4.1: | Current account and its components
Grafikon 4.2: Racun usluga, godisnje stope rasta Graph 4.2: | Service account, annual growth rates
Grafikon 4.3: Sekundarni dohodak Graph 4.3: | Secondary income
Grafikon 4.4: Finansijski racun Graph 4.4: | Financial account




CBBiH Bilten 2 2021.

LIBBbuX bunten 2 2021.

SPISAK GRAFIKONA

CMNCAK TPAONKOHA

Godisnje promjene realnog BDP-a u odabranim

lpadukoH 1.1:

lopnwibe npomjeHe peanHor BAMM-a y ogabpaHum
3em/bama

lpadukoH 1.2:

loguwba NpomjeHa NPocjeyHmX NOTPOLLIAYKNX LirjeHa Y
ofabpaHumM 3emsbama

lpadukoH 1.3:

KoHconupgoBaHy 6unaHc eBpocMcTema, akTuea

lpadukoH 1.4:

AkTuBa OepepanHux pesepsy, ogabpaHe cTaBke

lpadukoH 1.5:

NHpaeken TpxknwTa akumja 'y CA n EY

[padukoH 2.1:

lopuwrba npomjeHa akTMBHOCTY MO AjenaTHOCTMMA

[paduKoH 2.2:

[onpuHoc roguwmbse ctone pacta blM-a npema
pacxofHOM NpUCTyny

lpadukoH 2.3:

loguwba NpomjeHa MHAYCTPUjCKe NPOU3BOAHE Y
ofabpaHumM 3emsbama

[padukoH 2.4:

[lonpunHOC rogmLkb0j CTONKU pacTa MHAYCTpuje npema
VHAYCTPUWjCKMM rpynama

lpadukoH 2.5:

lopuwbe KpeTatbe fjenaTHoCTV NHAYCTPUje y MPBOM
NnonyrogunwTy

[onprHoc rognwwbym cTonama I'IpOMjeHe noTpoLayKnx

Grafikon 1.1: .
zemljama

Grafikon 1.2: GOdIShja' promjena prosjecnih potrosackih cijena u
odabranim zemljama

Grafikon 1.3: Konsolidirani bilanca eurosustava, aktiva

Grafikon 1.4: Aktiva Federalnih rezervi, odabrane stavke

Grafikon 1.5: Indeksi trzista dionica u SAD i EU

Grafikon 2.1: Godisnja promjena aktivnosti po djelatnostima

Grafikon 2.2: Doprinos god|§nje stope rasta BDP-a prema
rashodnom pristupu

Grafikon 2.3: GOdIShja' promjena industrijske proizvodnje u
odabranim zemljama

Grafikon 2.4: Poprln?s godlsmo; stopi rasta industrije prema
industrijskim grupama

Grafikon 2.5: Godlsnjej(retanje djelatnosti industrije u prvom
polugodistu

Grafikon 2.6: Df)prlnos godisnjim stopama promjene potrosackih
cijena

Grafikon 2.7: Df)prmos godlsnjlmwstopama promjene potrosackih
cijena u europodrucju

) . Kretanje deflatora i prosjecnih potrosackih cijena,
Grafikon 2.8: 2015=100
Grafikon 2.9: Broj nezaposlenih osoba i godiSnje promjene na trzistu

rada

lpadukoH 2.6: (Mieka
ot Ak .£I,o.r|p|/|Hoc FOAVLLELUM CTOMaMa MPOMjeHe NOTPOLIaUKiX
LyjeHa y eBponoapyyjy
.| KpeTatbe flepnatopa 1 NpocjeuHnx NoTpoLayuKmx
([T 2 umjeHa, 2015=100
Mont e 25 Bpoj HezanocneHux nuua n rognikbe NpomjeHe Ha

TPXMLWTY paga

Grafikon 2.10:

Proracunski deficit mirovinskih fondova

lpadukoH 2.10:

ByleTckv aeduumt neHsnoHmx GoHaoBa

Grafikon 2.11:

Tromjesecna promjena broja zaposlenih na
kumulativnoj osnovi

lpadukoH 2.11:

KBapTanHa npomjeHa 6poja 3anociieHnx Ha
KyMynaTUBHOj OCHOBY

Grafikon 2.12:

Tromjesecni doprinos promjeni broja zaposlenih prema
djelatnostima

lpaduKoH 2.12:

KBapTanHu gonpriHoc npomjeHn 6poja 3anocneHrx
npema ajenatHocTMma

Grafikon 2.13:

Kretanje prosjecnih plac¢a na tromjesecnoj razini

lpadukoH 2.13:

KpeTatbe npocjeyHnx nnarta Ha KBapTaJHOM HUBOY

Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH lpadukoH 3.1: | leBu3He pesepse LIBBuX
Tromjesecne promjene u komponentama rezervno j

Grafikon 3.2: j promj p g ezt 50 KeapTtanHe npomjeHe y KOMNOHeHTaMa pe3epBHOr
novca HoBLIA

Grafikon 3.3: Godisnje stope rasta monetarnih agregata [padukoH 3.3: | lopunwutbe cTone pacTa MOHETapHKX arperara

Grafikon 3.4: Monetarna multiplikacija [padukoH 3.4: | MoHeTapHa MynTUnavKaLyja

Grafikon 3.5: Tromjesecne promjene M2 i protustavki novéane mase lpadukoH 3.5: | KBapTtanHe npomjeHe M2 1 NpOTMBCTaBKM HOBYaHE Mace

Grafikon 3.6: Stanje racuna rezervi i implicitna stopa [padukoH 3.6: | Crarbe pauyHa pe3epBu U UMNANLMTHA CTOMNa
Promjena valutne strukture osnovice za obracun j

Grafikon 3.7: j TR T MpomjeHa BanyTHe CTPYKType OCHOBULE 33 06payyH
obvezne rezerve ob6aBe3He pesepBe

Grafikon 3.8: Stopa kreditnog rasta u bh. bankama lpadvkoH 3.8: | CTona KpeanTHOr pacTta y 6x. 6aHKama

Grafikon 3.9: Doprings tfomjeseénoj stopi rasta kredita stanovnistva Tpagukon 3.9: JlonpyHOC KBapTasHoj CTONM pacTa KpeanTa
po namjeni @ 2

Grafikon 3.10:

Tromjesecna stopa promjene depozita

CTaHOBHWULWITBA Mo HaneHVI

Grafikon 3.11:

Godisnji doprinos rastu depozita stanovnistva

lpadukoH 3.10:

KeapTanHa ctona npomjeHe genosmra

Grafikon 3.12:

Neto strana aktiva

lpadukoH 3.11:

loanwHn gonprHoc pacTy Aeno3nTta CTaHOBHULLUTBA

Grafikon 3.13:

Strana pasiva

lpadukoH 3.12:

HeTo cTpaHa akTuBa

lpadukoH 3.13:

CrpaHa nacuBa

Grafikon 3.14:

Nefinancijska poduzeca - promjenljiva kamatna stopa
i inicijalni razdoblje fiksne kamatne stope do jedne
godine

lpadukoH 3.14:

HedurHaHcujcka npepyseha - npomjeHbrBa KamaTtHa
cToMna ¥ MHMLWjanHK Neproa GpUKCHe KamaTHe cTorne [0
jepHe roguHe

Grafikon 3.15:

Kamatne stope na novoorocene depozite
stanovnistva

lpadukoH 3.15:

KamaTHe cTone Ha HOBOOpPOYEeHe aenosunte
CTaHOBHULWITBA

Grafikon 3.16:

Stopa prinosa do dospijec¢a na primarnom trzistu
dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa Federacije Bosne
i Hercegovine

lpadukoH 3.16:

Crona npviHoca o gocnuvjeha Ha NPUMapHOM TPXKMLUTY
fBaHaecTomjeceyHux Tpe3opckux 3anvca Gepepaunje
bocHe n Xepuerosuxe

Grafikon 4.1: Tekuci racun i njegove komponente lpadukoH 4.1: | Tekyhn pauyH 1 HeroBe KOMMNOHEHTe
Grafikon 4.2: Racun usluga, godisnje stope rasta [padukoH 4.2: | PauyH ycnyra, roguilke cTone pacra
Grafikon 4.3: Sekundarni dohodak lpadukoH 4.3: | CeKyHpapHM AOXOAAK

Grafikon 4.4: Financijski racun [padukoH 4.4: | OrHaHCKjCKM payyH




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

Godisnje stope rasta izvoza za prvih Sest mjeseci 2021.

Annual export growth rates for the first six months of

il oma st godine, prema glavnim grupama proizvoda CEfEnas: 2021, by main product groups
Grafikon 4.6: God.lsnje stope rasta uvoza za prvih s.est mjeseci 2021. Gl e Annual |mp9rt growth rates for the first six months of
godine, prema glavnim grupama proizvoda 2021, by main product groups
Grafikon 4.7: Godisnje promjene u deviznom kursu, jun 2021. godine Graph 4.7: | Annual changes in the exchange rate, June 2021
Grafikon 5.1: | Tekudi i primarni fiskalni bilans generalne vlade BiH Graph 5.1: Current and primary fiscal balance of the BiH general
government
BudzZetski prihodi i rashodi opste vlade u % BDP-a General government budget revenues and expenditures
Grafikon 5.2: (kumulativni podaci) i godiSnje stope rasta prihoda i Graph 5.2: | in % of GDP (cumulative data) and annual growth rates
rashoda of revenues and expenditures
Grafikon 5.3: Glavne stavke rashoda, godisnje promjene Graph 5.3: | Main expenditure items, annual changes
Grafikon 5.4: Udio u ukupnim rashodima, u % Graph 5.4: | Share in total expenditures, in %
Grafikon 5.5: | Porezi i doprinosi za socijalno, godi$nje stope rasta Graph 5.5: | Taxes and contributions for social, annual growth rates
Grafikon 5.6: | Godisnja stopa rasta neto indirektnih poreza Graph 5.6: Contributes to the movement of leading groups of
indirect taxes
Grafikon 5.7: | DOPrinosi kretanju vodecih grupa indirektnih Contributions to the Trends of Main Indirect
poreza Graph 5.7:

Tax Groups




CBBiH Bilten 2 2021.

LUBbuX bunten 2 2021.

Godisnje stope rasta izvoza za prvih Sest mjeseci 2021.

loguwe cTone pacTa 13BO3a 3a NPBUX LWeCT Mjecel.m

Grafikon 4.5: . . . lpaduKkoH 4.5:
godine, prema glavnim grupama proizvoda 2021. rognHe, NpemMa rmaBHUM rpyrnama npov3Boga
Grafikon 4.6: God}snje stope rasta uvoza za prvih s.est mjeseci 2021. SR loguLtbe cToMe pacTa yBo3a 3a NPBUX WECT Mjecewn
godine, prema glavnim grupama proizvoda 2021. roguHe, NpemMa rnaBHUM rpyrnama npovsBoga
Grafikon 4.7: Godisnje promjene u deviznom tecaju, lipanj PoRTaAT: loguLtbe NpomjeHe y IeBUHOM Kypcy, jyH
2021. godine 2021. roguHe
Grafikon 5.1: Tekuca! primarna fiskalna bilanca generalne Teata s Tekyhu 1 nprmMapHy ¢prckanHn bunaHc reHepanHe
vlade BiH Bnage buX
Proracunski prihodi i rashodi opce vlade u % BDP-a Bylietckn npuixoan n pacxoau onwTe Bnage y % bAM-a
Grafikon 5.2: (kumulativni podaci) i godiSnje stope rasta prihoda i lpaduKoH 5.2: | (KymynaTMBHV NOAaLV) U roAULLHE CTOMe pacTa
rashoda npuxopa n pacxoga
Grafikon 5.3: Glavne stavke rashoda, godisnje promjene lpadukoH 5.3: | [naBHe cTaBKe pacxofa, roguLlbe NpoMjeHe
Grafikon 5.4: Udio u ukupnim rashodima, u % lpaduikoH 5.4: | Yuewhe y yKynHum pacxopuma, y %
Grafikon 5.5: Porezi i doprinosi za socijalno, godisnje stope rasta lpadukoH 5.5: | lNopesn 1 fonprHOCK 3a CoLmjaiHO, FoAULLIHE CTOMe pacTa
Grafikon 5.6: Godi$nja stopa rasta neto neizravnih poreza [padukoH 5.6: | logniukba cTona pacta HETO MHANPEKTHYX NMopesa
) Doprinosi kretanju vodecih grupa neizravnih [onpuHocy KpeTaky Bogehux rpyna UHANPEKTHUX
Grafikon 5.7: lpaduKkoH 5.7:

poreza

ropesa




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

SKRACENICE

Bruto domacdi proizvod

Bruto dodana vrijednost

Sjeverna Makedonija

Agencija za statsistiku BiH

Indeks investicionih fondova (na SASE)
Bosna i Hercegovina

Berzanski indeks Republike Srpske
Banjaluc¢ka berza

Bazni poen

Centralna banka Bosne i Hercegovine
Centralnoevropski sporazum o slobodnoj trgovini
Klasifikacija li¢cne potrosnje prema namjeni
Indeks cijena potrosaca

(Indeks) Dow Jones Industrial Average
Direktne strane investicije

Evropska banka za obnovu i razvoj
Evropska centralna banka

Evropska monetarna unija

Elektroprivreda Bosne i Hercegovine

Indeks preduzeca Elektroprivrede RS (na BLSE)

Indikator raspolozZenja trzista

Euro

Evropska unija

Statisticki ured Evropske unije

Federacija Bosne i Hercegovine

Federalni sistem rezervi SAD

Indeks investicionih fondova Republike Srpske
(na BLSE)

Franko

Indeks cijena hrane (Organizacija za hranu i
poljoprivredu Ujedinjenih nacija)

Glavna jednica
Gigavatsat

Hrvatska kuna

BDP/ GDP
BDV/GVA
MKD
BHAS
BIFX
BiH/BH
BIRS
BLSE
b.p./ bp
CBBiH/CBBH
CEFTA
coicop
CPI
DJIA
DSI/FDI
EBRD
ECB
EMU
EPBiH
ERS10

ESI
EUR
EU
EUROSTAT
FBiH/FBH
FED
FIRS

FOB
FPI

GJ/MU
GWh
HRK

ACRONYMS

Gross Domestic Product

Gross Value Added

North Macedonia

Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina
SASE Investment Funds Index

Bosnia and Herzegovina

Republika Srpska Stock Exchange Index

Banja Luka Stock Exchange

Basis points

Central Bank of Bosnia and Herzegovina

Central European Free Trade Agreement
Classification of Individual Consumption by Purpose
Consumer Price Index

Dow Jones Industrial Average

Foreign Direct Investment

European Bank for Reconstruction and Development
European Central Bank

European Monetary Union

Elektroprivreda BiH

Stock Exchange Index of Elektroprivreda Republike
Srpske

Economic Sentiment Indicator

Euro

European Union

European Union Statistics Office
Federation of Bosnia and Herzegovina

US Federal Reserve System

Republika Srpska Investment Funds Index
(on BLSE)

“free on board” price

Food Price Index (UN FAO)

Main Unit
Gigawatt hours

Croatian kuna




CBBiH Bilten 2 2021.

LUBbuX bunten 2 2021.

KRATICE

Bruto domacdi proizvod

Bruto dodana vrijednost

Sjeverna Makedonija

Agencija za statsistiku BiH

Indeks investicijskih fondova (na SASE)

Bosna i Hercegovina

Burzanski indeks Republike Srpske
Banjalucka burza

Bazni bod

Centralna banka Bosne i Hercegovine
Srednjeeuropski sporazum o slobodnoj trgovini
Klasifikacija osobne potrosnje prema namjeni
Indeks cijena potrosaca

(Indeks) Dow Jones Industrial Average
Izravne strane investicije

Europska banka za obnovu i razvoj

Europska sredisnja banka

Europska monetarna unija

Elektroprivreda Bosne i Hercegovine

Indeks poduzeca Elektroprivrede RS (na BLSE)
Pokazatelj raspolozenja trzista

Euro

Europska unija

Statisticki ured Europske unije

Federacija Bosne i Hercegovine

Federalni sustav rezervi SAD

Indeks investicijskih fondova Republike Srpske
(na BLSE)

Franko

Indeks cijena hrane (Organizacija za hranu i
poljoprivredu Ujedinjenih nacija)

Glavna jednica

Gigavatsat

Hrvatska kuna

BDP/BAN
BDV/BAB
MKD /MK
BHAS/ BXAC
BIFX
BiH/BuX
BIRS
BLSE
b.b./ 6.n.
CBBiH/LIBBX
CEFTA
coicop
CPI
DJIA
DSI/ACH
EBRD
ECB/ ELIB
EMU/ EMY
EPBiH/ EMBuX
ERS10
ESI
EUR
EU/EY
EUROSTAT/
EYPOCTAT
FBiH/®BuX
FED
FIRS

FOB
FPI

GJ/T)
GWh
HRK

CKPAREHWLE

BpyTo gomahu nponssoa

bpyTo gopaHa BpujegHocCT

CjeBepHa MakepoHuja

AreHuuja 3a cTaTcUCTUKy bruX

NHpekc nHeectuumnoHnx ¢oHposa (Ha SASE)
bocHa n XepuerosuHa

Bbep3aHckn nHpekc Penybnuke Cpncke
Barbanyuka 6ep3a

ba3Hu noeH

LleHTpanHa 6aHka bocHe 1 XepLerosuHe
LleHTpanHoeBpomncKu cnopasym o cobofHOj TPrOBUHY
Knacudukaymja nuyHe noTpoLHe npema HamjeHu
MHpekc umjeHa notpoluaya

(MHpekc) Dow Jones Industrial Average

[npeKkTHe cTpaHe nHBecTuLlmje

EBporncka 6aHKa 32 06HOBY 1 Pa3Boj

EBponcka LeHTpanHa 6aHka

EBponcka moHeTapHa yHuja

EnexkTponpuBpena bocHe n XepuerosuHe

WHpekc npeny3seha Enektponpuspege PC (Ha BLSE)
WNHOvKaTop pacnonoxera TPXKMLLITa

EBpo

EBponcka yHuja

CratucTtnuka KaHuenapwmja EBponcke yHuje

Pepepaumja bocHe n XepuerosuHe

®epepanHn cuctem pesepsu CAL

NHaekc nHeectmymoHnx ¢poHposa Penybnuke Cpricke
(Ha BLSE)

®OpaHko

MHpekc unjeHa xpaHe (OpraHusaumja 3a XxpaHy u
nosbonpuepeay YjeanureHnx Haumja)

[maBHa jegHuua
[MraBatuac

XpBaTcKa KyHa




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

Konvertibilna marka

Nov¢ana masa u uzem smislu
Novéana masa u Sirem smislu
Mikrokreditne organizacije
Medunarodni monetarni fond
Megavatsat

Neto domaca aktiva

Nominalni efektivni kurs
Nekvalitetni krediti

Neto strana aktiva

Organizacija zemalja izvoznica nafte
Obavezna rezerva

Porez na dodatu vrijednost
Indikator ekonomskog stanja proizvodnog sektora
Procentni poen

Program kupovine aktive

Realni efektivni kurs

Povrat na prosjecan dionicki kapital
Republika Srpska

Srpski dinar

Bruto poravnanje u realnom vremenu
Berzanski indeks S&P 500
Sarajevska berza

Indeks Sarajevske berze 10

Indeks Sarajevske berze 30
Standard kupovne moci

Stand by aranzman

Specijalna prava vucenja
Medunarodna bankarska mreza
Trezorski zapisi

Uprava za indirektno oporezivanje

Americki dolar

KM / BAM
M1
M2

MKO/MCO
MMF/IMF
MWh
NDA
NEER
NPL
NSA/NFA
OPEC
OR/RR
PDV/VAT
PMI
p-p-/ PP
APP
REER
ROAE
RS
RSD
RTGS
S&P 500
SASE
SASX 10
SASX 30
SKM/PPP - PPS
SBA
SDR
SWIFT
TZ/T-bills
UIO/ITA
UsD

Convertible Mark

Narrow Money

Broad Money

Micro - Credit Organization
International Monetary Fund
Megawatt Hours

Net Domestic Assets

Nominal Effective Exchange Rate
Non-Performing Loan

Net Foreign Assets

Organization of Petroleum Exporting Countries
Required Reserve

Value Added Tax

Purchasing Managers’ Index (MarkIT Economics)
Percentage point

Asset Purchase Programme

Real Effective Exchange Rate
Teturn On Average Equity
Republika Srpska

Serbian dinar

Real Time gross settlement

S&P 500 Stock Exchange Index
Sarajevo Stock Exchange
Sarajevo Stock Exchange Index 10
Sarajevo Stock Exchange Index 30
Purchasing power parity/standard
Stand-by Arrangement

Special Drawing Rights
International Banking Network
Treasury Bills

Idirect Taxation Authority

U.S. dollar




CBBiH Bilten 2 2021.

LUBbuX bunten 2 2021.

Konvertibilna marka

Nov¢ana masa u uzem smislu
Nov¢ana masa u Sirem smislu
Mikrokreditne organizacije
Medunarodni monetarni fond
Megavatsat

Neto domaca aktiva

Nominalni efektivni tecaj
Nekvalitetni krediti

Neto strana aktiva

Organizacija zemalja izvoznica nafte
Obvezna rezerva

Porez na dodatu vrijednost
Pokazatelj ekonomskog stanja proizvodnog sektora
Postotni bod

Program kupovine aktive

Realni efektivni tecaj

Povrat na prosjecan dionicki kapital
Republika Srpska

Srbijanski dinar

Bruto poravnanje u realnom vremenu
Burzanski indeks S&P 500
Sarajevska burza

Indeks Sarajevske burze 10

Indeks Sarajevske burze 30
Standard kupovne moci

Stand by aranzman

Specijalna prava vucenja
Medunarodna bankarska mreza
Trezorski zapisi

Uprava za neizravno oporezivanje

Americki dolar

KM /BAM
M1
M2

MKO
MMF/MMO®
MWh
NDA/HAA
NEER
NPL
NSA/HCA
OPEC
OR/OP

PDV/NAB
PMI

p.b./ n.n.
APP

REER
ROAE
RS/PC
RSD
RTGS
S&P 500
SASE

SASX 10

SASX 30

SKM/CKM

SBA/ CBA
SDR

SWIFT
TZ/T3
uUlo/ yno
uUsD

KoHBepTnbUIHa mapka

HoBuaHa maca y y»kem cmucny

HosuaHa maca y wupem cmucny
MwKpoKkpeguTHe opraHunsauuje
MehyHapogHu moHeTapHU GOoHS
MerasaTuac

Heto pomaha akTrBa

HomurHanHu ebeKTnBHN Kypc
HekBanuteTHn Kpeantu

Heto cTpaHa akTrBa

OpraHu3aluja 3emMarba M3BO3HMLa HadTe
Ob6aBe3Ha pe3epBa

MNopes Ha gopaTty BpujegHoOCT
NHOnKaTop eKOHOMCKOT CTaka MPOM3BOAHOT CeKTopa
MpoueHTHN noeH

lNporpam KynoBuHe akTuBe

PeanHun ebekTnBHM KypC

lNoBpaT Ha NpocjeyaH akUMjCK1 KanuTan
Peny6nuka Cpncka

CpbujaHcKkn guHap

BpyTo NopaBHare y peasiHOM BpemeHy
bep3aHckm nHgekc S&P 500
CapajeBcka 6ep3a

NHpekc CapajeBcke 6ep3se 10

NHpekc CapajeBcke 6ep3e 30
CraHzapg KyrnosHe mohu

CreHp6aj apaHKmaH

CneuwujanHa npasa ByYeHa
MehyHapopaHa 6aHKapcka Mpexa
Tpe3opcku 3anucu

YnpaBa 3a MHANPEKTHO onope3nBame

Amepuuku gonap




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

I1ZVRSNI SAZETAK

U prvom kvartalu 2021. godine, zabiljezen je visok
nivo ekonomske aktivnosti. Uprkos snaznim efektima
tre¢eg vala pandemije, domaca potroSnja i strana
potraznja su se, prema zvani¢nim statistickim podacima,
pokazale toliko snaznim da je stopa realnog BDP-a bila
neocekivano visoka. Vanjskotrgovinska razmjena je bila
visoka i u mjesecima drugog kvartala, a obim industrijske
proizvodnje je nastavio snazno rasti. Posljedi¢no,
ocekujemo vanredno visoke godisnje stope rasta realnog
BDP-a u drugom kvartalu, u znacajnoj mjeri zbog baznog
efekta. Na kraju drugog kvartala, zabiljezen je rekordno
nizak broj nezaposlenih osoba, uz sve prisutniji nominalni
rast plata.

U drugom kvartalu je prekinut snazni deflatorni
pritisak, prisutan od pocetka pandemije. Na rast
potrosackih cijena je uticao bazni efekat, usljed
niskih cijena nafte i sirovina na svjetskom trzistu
godinu dana ranije, ali i nesrazmjer usljed snaznijeg
oporavka potraznje od lanaca ponude na globalnom,
ali i bh. nivou. U skladu s projekcijama ekonomskog
rasta, CBBiH ocekuje dalje jacanje inflatornih pritisaka
u 2021. godini. Inflatorni pritisci mogu biti dodatno
osnazeni snaznim cjenovnim 3okovima, prvenstveno
na trzistima energenata, metala, ali i medunarodnog
transporta roba.

Aktiva eurosistema je nastavila rasti i u drugom kvartalu
2021. godine, rezultirajuci porastom monetarnih agregata
u eurozoni. Upravno vije¢e ECB-a je u maju 2021.
godine odlucilo zadrzati klju¢ne kamatne stope ECB-a
nepromijenjenima. ECB je najavila nastavak provodenja
neto kupovinevrijednosnih papira pandemijskog programa
hitne kupovine u ukupnom iznosu od 1.850 milijardi EUR
bar do kraja marta 2022. godine. Stopa obavezne rezerve
i politika naknade CBBiH na viSak iznad obavezne rezerve,
koja je vezana za depozitnu stopu ECB-a, nije mijenjana.
Od juna 2021. godine CBBiH je uvela naknadu na sredstva
obavezne rezerve po osnovu osnovice u stranim valutama
i u domacoj valuti s valutnom klauzulom, u visini od
depozitne stope ECB-a, umanjene za 10 baznih poena.

Devizne rezerve CBBiH su nastavile rasti, uz znacajan
doprinos  emisije  entitetskih  euroobveznica na
medunarodnom  trziStu. Gotovo pola od ukupnog
kvartalnog rasta depozita se odnosilo na rast depozita
sektora vlade, a koji su, u najvecoj mijeri, posljedica
emisije euroobveznica. | depoziti stanovnistva i privatnih
nefinansijskih preduzeca su nastavili rasti. Kako i dalje
primarno rastu prenosivi depoziti u domacoj valuti,
monetarna multiplikacija u monetarnom agregatu M1 se
i dalje ubrzava. Depoziti komercijalnih banaka kod CBBiH
su nastavili rasti i u drugom kvartalu. Percepciju visoke
likvidnosti bankarskog sektora pojacava i rast neto strane

SUMMARY

A high level of economic activity was recorded in the
first quarter of 2021. Despite strong effects of the third
wave of the pandemic, domestic spending and foreign
demand, according to official statistics, appeared so
strong bringing the real GDP rate to an unexpectedly
high level. Foreign trade remained high in the months
of the second quarter, while a considerable growth of
industrial output continued. Consequently, exceptionally
high annual growth rates of real GDP are expected in the
second quarter, mainly due to the base effect. At the end
of the second quarter, the number of the unemployed
reached its record lowest level, with the increasing
nominal wage growth.

In the second quarter, a strong deflationary pressure ended,
having been present since the beginning of the pandemic.
The consumer price increase was influenced by the base
effect, due to low prices of oil and raw materials in the global
market a year before, but also by the disproportion brought
about by a stronger recovery of demand than the supply
chainattheglobalbutalsoatBH level. According toeconomic
growth projections, the CBBH expects further increase
of inflationary pressures in 2021. Inflationary pressures
could be additionally strengthened by considerable price
shocks, mainly in the markets of energy sources, metals and
international transport of goods.

The Euro system assets continued to grow in the second quarter
of 2021, resulting in the increase of monetary aggregates in the
euro area. The ECB Governing Council in May 2021 decided to
keep the ECB reference rates unchanged. The ECB announced
it would continue to conduct net asset purchases under the
pandemic emergency purchase programmme in the total
amount of EUR 1,850 billion until the end of March 2022 at least.
The required reserve rate and the CBBH remuneration policy for
holdings exceeding required reserves, which is related to the
ECB deposit facility rate, was not changed. Since June 2021, the
CBBH introduced a remuneration on required reserve holdings
with the foreign currency base and the local currency base with
foreign currency indexation, in the amount of the ECB deposit
facility rate, reduced by 10 basis points.

The CBBH foreign exchange reserves continued to grow, with
a considerable contribution of the Entity euro bond issue in
the international market. Almost half of the total quarterly
deposit growth was related to the government sector deposit
growth, resulting mainly from the euro bond issue. Both
deposits of households and those of private non-financial
companies continued to grow. Since the predominating
growth was still that of transferable deposits in the local
currency, monetary multiplication in monetary aggregate M1
continued to accelerate. Commercial banks’ deposits with the
CBBH continued to grow in the second quarter. The perception
of the banking sector high liquidity is strengthened by the




CBBiH Bilten 2 2021.

LIBBbuX bunten 2 2021.

I1ZVRSNI SAZETAK

U prvom tromjese¢ju 2021. godine, zabiljeZzena je visoka
razina ekonomske aktivnosti. Usprkos snaznim ucincima
treceg vala pandemije, domaca potrosnja i strana potraznja
su se, prema zvani¢nim statistickim podacima, pokazale
toliko snaznim da je stopa realnog BDP-a bila neo¢ekivano
visoka. Vanjskotrgovinska razmjena je bila visoka i u
mjesecima drugog tromjesec¢ja, a obujam industrijske
proizvodnje je nastavio snazno rasti. Posljedi¢no, o¢ekujemo
izvanredno visoke godi$nje stope rasta realnog BDP-a u
drugom tromjesecju, u znacajnoj mjeri zbog baznog ucinka.
Na kraju drugog tromjesecja, zabiljezen je rekordno nizak
broj nezaposlenih osoba, uz sve prisutniji nominalni rast
placa.

U drugom tromjesecju je prekinut snazni deflatorni
pritisak, prisutan od pocetka pandemije. Na rast
potrosackih cijena je utjecao bazni ucinak, usljed
niskih cijena nafte i sirovina na svjetskom trzistu
godinu dana ranije, ali i nesrazmjer usljed snaznijeg
oporavka potraznje od lanaca ponude na globalnoj,
ali i bh. razini. U skladu s projekcijama ekonomskog
rasta, CBBiH ocekuje dalje jacanje inflatornih pritisaka
u 2021. godini. Inflatorni pritisci mogu biti dodatno
osnazeni snaznim cjenovnim 3okovima, prvenstveno
na trzistima energenata, metala, ali i medunarodnog
transporta roba.

Aktiva eurosustava je nastavila rasti i u drugom tromjesecju
2021. godine, rezultiraju¢i porastom monetarnih agregata
u eurozoni. Upravno vije¢e ECB-a je u svibnju 2021.
godine odlucilo zadrzati klju¢ne kamatne stope ECB-a
nepromijenjenima. ECB je najavila nastavak provodenja
neto kupovine vrijednosnih papira pandemijskog programa
hitne kupovine u ukupnom iznosu od 1.850 milijardi EUR
bar do kraja ozujka 2022. godine. Stopa obvezne rezerve
i politika naknade CBBiH na visak iznad obvezne rezerve,
koja je vezana za depozitnu stopu ECB-a, nije mijenjana.
Od lipnja 2021. godine CBBiH je uvela naknadu na sredstva
obvezne rezerve po osnovi osnovice u stranim valutama i u
domacoj valuti s valutnom klauzulom, u visini od depozitne
stope ECB-a, umanjene za 10 baznih bodova.

Devizne rezerve CBBiH su nastavile rasti, uz znacajan

doprinos  emisije  entitetskih  euroobveznica na
medunarodnom  trzitu. Gotovo pola od ukupnog
tromjese¢noga rasta depozita se odnosilo na rast

depozita sektora vlade, a koji su, u najve¢oj mjeri,
posljedica emisije euroobveznica. | depoziti stanovnistva
i privatnih nefinancijskih poduzeca su nastavili rasti. Kako
i dalje primarno rastu prenosivi depoziti u domacoj valuti,
monetarna multiplikacija u monetarnom agregatu M1 se i
dalje ubrzava. Depoziti komercijalnih banaka kod CBBiH
su nastavili rasti i u drugom tromjesecju. Percepciju visoke
likvidnosti bankarskog sektora pojacava i rast neto strane

M3BPLUHU CAXKETAK

Y npBom KBapTany 2021. roguHe, 3abUbexeH je BUCOK HUBO
€KOHOMCKe aKTUBHOCTU. YNPKOC CHaXXHUM edeKTuma Tpeher
Tanaca naHgemuje, fomaha NoTpoOLLHa 1 CTPaHa NoTpaXha
Cy ce, npemMa 3BaHWYHMM CTaTUCTMYKMM MOJauUMa,
noKasaJse TOJIMKO CHaXKHUM fa je ctona peanHor bM-a 6una
HeoueKunBaHoO B1coka. CnosbHOTProBMHCKa pa3mjeHa je buna
BUCOKa 1y MjeceLima Apyror KBapTana, a 06uM nHOyCcTpujcke
NPOV3BOAHE je HacTaBMO CHaXHO pactu. oc/beanyHo,
OYeKyjeMo BaHpeHO BMUCOKe rofuLLHbe CTOMNe pacTa peanHor
BAM-a y apyrom KBapTany, y 3HauajHOj mjepu 360r 6a3Hor
edekTa. Ha Kpajy gpyror KBapTana, 3abubexeH je pekopaHo
HM3ak ©Opoj HesanocneHWx nuua, y3 CBe MPUCYTHUU
HOMVHAHM pacT nnarta.

Y ppyrom KBapTany je MNPeKUHYT CHa)HW AednaTtopHu
nputucak, MNpucyTaH of nouyeTka naHjemuje. Ha pact
MOTPOLIAYKUX LMjeHa je yTuuao 6asHu edekaTt, ycben
HUCKMX LujeHa HadTe 1 CMPOBMHA Ha CBJETCKOM TPXULLTY
roguHy faHa paHuje, anv u Hecpasmjep ycrbe CHaKHujer
OrnopaBKa NoTpaXhe Of NlaHala NoHyae Ha rnobanHom, anu
1 6X. HUBOY. Y CKNagy C npojekurjama eKOHOMCKOr pacTa,
LIBBbuX ouekyje parbe jayarbe MHNATOPHUX MpUTUCaKA Y
2021. roguHn. HdnaTopHu nputricum Mory 6uTtn AoAaTHO
OCHa>KEHN CHaXXHUM LjeHOBHUM LLUOKOBUMA, MPBEHCTBEHO
Ha TPXWUWTMMa eHepreHaTta, meTana, anv u mehyHapogHor
TpaHcnopTa poba.

AKTVBa eBpocCMCTeMa je HacTaBWa PacT Uy APYrom KBapTaiy
2021. rogviHe, pe3yntupajyhiiv NopacTom MOHETAPHYIX arperaTa y
eBpOo30H. YnpasHu opbop ELIB-ajey majy 2021. rogrHe ogyuro
3agpXatn KibyuHe KamatHe ctone EL|b-a HenpomujerseHuma.
ELIB je HajaBMna HacTaBak NpoBohera HETO KyMoBMHe XapTuja
of BpWjeoHOCTV MaHAEMMJCKOr Mporpama XUTHE KyrnoBUHE Yy
YKynHom r3Hocy og 1.850 munujapan EUR 6ap go kpaja mapta
2022. ropviHe. Ctona obaBe3He pe3epBe 1 MONWTUKA HakHaae
LIBBrX Ha Buwak n3Hag obaBesHe pesepBse, Koja je Be3aHa 3a
Aeno3utHy ctony ELB-a, Huje mujerbana. Of jyHa 2021. rognHe
LIBBrX je yBena HakHagy Ha cpefcTBa 0baBe3He pesepse Mo
OCHOBY OCHOBMLIE y CTPaHVIM BanyTama 1 y fgomahoj BanyTtu ¢
BaNyTHOM Knay3ysioM, Y BUCVMHW of feno3utHe ctone ELIB-a,
yMarbeHe 3a 10 6a3HMX noeHa.

[eBunsHe pesepse LIBbnX cy HactaBune pacty, y3 3HauajaH
JOMPVHOC  emMucuje  eHTUTETCKUX  eBpoobBe3HUUa  Ha
MehyHapogHOM TpXKULWTY. [0TOBO Nosia of, YKynHOT KBapTasHor
pacTa Aeno3uTa ce O4HOCWIIO Ha PacT Aeno3uTa cekTopa Brage, a
Koju cy, y Hajsehoj Mjepu, noc/beayLia emncuje eBpoobae3HuLa.
N peno3nTtn CTaHOBHUWTBA M MPUMBATHWUX HePUHAHCUJCKIX
npepy3seha cy HactaBunm pacti. Kako n parbe nprMapHO
pacTy npeHocuBW [eno3utn y fomahoj BanyTu, MOHeTapHa
MynTUNAMKaLmMjay MOHeTapHoM arperaty M1 ce n game yop3asa.
[Heno3utn KomepuujanHux 6aHaka kog LIBBuX cy HactaBmnm
pacTtu 1 'y gpyrom Ksaptany. lNepuenuujy BUCOKe IMKBUAHOCTA
6aHKapcKor CeKkTopa MojayaBa M PacT HETO CTpaHe aKTuBe
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aktive banaka.Kreditnaaktivnostbanakaseidaljeoporavlja,
a posebno je bio primjetan porast novoodobrednih
nenamjenskih potrosackih kredita stanovnistvu.

U prvom kvartalu je deficit na teku¢em racunu znatno suzen
i u apsolutnim iznosima, i izrazen u procentima BDP-a.
Najvedi uticaj na smanjenje deficita u prvom kvartalu imali
su smanjenje deficita na racunu roba te stabilizacija priliva
po osnovu personalnih transfera na pretpandemijskom
nivou. Deficit na teku¢em racunu u prvom kvartalu je
najvecim dijelom finansiran prilivom sredstava po osnovu
direktnih stranih ulaganja, a manjim dijelom zajmovima
sektora vlade kod medunarodnih kreditora i trgovinskim
kreditima i avansima.

U drugom kvartalu je vanjskotrgovinska robna razmjena
dodatno intenzivirana te su zabiljezeni pretpandemijski
obimirazmjene.Uzocekivanirast prilivapo osnovu usluga,
posebno imajudi u vidu nisku bazu iz drugog kvartala
2020. godine, i bar nesmanjene prilive po osnovu doznaka
u drugom kvartalu, ne o¢ekuje se znacajno sirenje deficita
na tekué¢em racunu, uprkos rastu ekonomske aktivnosti.
Vanjskotrgovinski deficit u prvom polugodistu je porastao
skromno na godi$njem nivou. Jo$ uvijek se ne raspolaze
informacijama o tome koji dio emisije euroobveznica se
tretira kao vanjski javni dug, ali je manje od treéine emisije
u vlasnistvu domacih banaka. Uz rast rezervne aktive i
rast strane aktive banaka u drugom kvartalu, te oCekivane
trendove u komponentama tekuéeg racuna, ne postoje
naznake da je u drugom kvartalu zabiljezen snazniji priliv
direktnih stranih investicija. Tome je svakako doprinijelo
i nefunkcionisanje entitetske komisije za vrijednosne

papire.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

growth of banks’ net foreign assets. Banks' lending continued
to recover, with the growth of new non-purpose consumer
loans for households being particularly visible.

In the first quarter, the current account deficit significantly
narrowed both in absolute amounts and in per cents of
GDP. The strongest impact on the deficit decrease in the
first quarter came from decreased deficit in the account of
goods, and stabilisation of the inflow of personal transfers
at the pre-pandemic level. Current account deficit in the
first quarter was mainly financed by the inflow of funds
on the basis of foreign direct investment, and to a lower
extent, by government sector loans from international
creditors and trade loans and advance payments.

In the second quarter, foreign trade of commodities further
increased, so the pre-pandemic levels of trade were recorded.
With the expected increased inflow from services, especially
taking into account the low base from the second quarter
of 2020, and at least unreduced inflows from remittances in
the second quarter, a considerable current account deficit
widening is not expected, despite the economic activity
growth. Foreign trade deficit in the first half of the year
increased modestly at the annual level. The information
on the part of the euro bond issue treated as foreign
public debt is still not available, but less than one third of
the issue is owned by domestic banks. With the growth of
reserve assets and the growth of banks’ foreign assets in the
second quarter, and the expected trends in current account
components, there are no indications of a stronger inflow of
foreign direct investments in the second quarter. This was
certainly impacted also by the non-functioning of the Entity
Securities Commission.

Editor in Chief
Belma Colakovi¢, Ph.D.
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aktive banaka. Kreditna aktivnost banaka se i dalje oporavlja,
a posebno je bio primjetan porast novoodobrednih
nenamjenskih potro$ackih kredita stanovnistvu.

U prvom tromjesecju je deficit na teku¢em rac¢unu znatno
suzen i u apsolutnim iznosima, i izrazen u postocima
BDP-a. Najvedi utjecaj na smanjenje deficita u prvom
tromjesec¢ju imali su smanjenje deficita na racunu roba
te stabilizacija priljeva po osnovi personalnih transfera
na pretpandemijskoj razini. Deficit na teku¢em racunu u
prvom tromjesecju je najvec¢im dijelom financiran priljevom
sredstava po osnovi izravnih stranih ulaganja, a manjim
dijelom zajmovima sektora vlade kod medunarodnih
kreditora i trgovinskim kreditima i avansima.

Udrugomtromjesedju je vanjskotrgovinskarobnarazmjena
dodatno intenzivirana te su zabiljezeni pretpandemijski
obujmi razmjene. Uz ocekivani rast priljeva po osnovi
usluga, posebno imajuc¢i u vidu nisku bazu iz drugog
tromjesecja 2020. godine, i bar nesmanjene priljeve po
osnovi doznaka u drugom tromjesecju, ne ocekuje se
znacajno sirenje deficita na teku¢em rac¢unu, usprkos rastu
ekonomske aktivnosti. Vanjskotrgovinski deficit u prvom
polugodistu je porastao skromno na godisnjoj razini.
Jos uvijek se ne raspolaze informacijama o tome koji dio
emisije euroobveznica se tretira kao vanjski javni dug, ali je
manje od tre¢ine emisije u vlasnistvu domacih banaka. Uz
rast rezervne aktive i rast strane aktive banaka u drugom
tromjesecju, te ocekivane trendove u komponentama
tekuceg racuna, ne postoje naznake da je u drugom
tromjesecju zabiljezen snazniji priljev izravnih stranih
investicija. Tome je svakako doprinijelo i nefunkcioniranje
entitetske komisije za vrijednosne papire.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

6aHaka. KpeauTtHa akTMBHOCT 6aHaka ce 1 [ja’be OMopaB/ba,
a nocebHO je 6MO NpVMjeTaH MoOpacT HOBOOAOOPELHMX
HEHaMjEeHCKIX MOTPOLLIAYKUX KpeawuTa CTaHOBHULLTBY.

Y npBom KBapTany je Aeduumt Ha Tekyhem pauyHy 3HaTHO
CY’KeH 1 Y ancosyTHUM U3HOCUMA, U U3PaXkeH Y MPoLeHTMa
bAM-a. Hajgehn yTnuaj Ha cmarerbe aeduumTa y npBom
KBapTajy UManu cy cMarberbe feduuuta Ha pauyHy poba Te
ctabunusayuja NpunmnBa No OCHOBY MepPCOoHanHKX TpaHcdepa
Ha npeTnaHaeMmnjckom H1BOY. edpuunT Ha Tekyhem pauyHy y
NpBOM KBapTasny je Hajsehm gujenom ¢prHaHCUpaH NPUANBOM
cpefcTaBa Mo OCHOBY AMPEKTHUX CTPaHWX ynarakba, a Markbum
Avjenom 3ajMoBMMa cekTopa Bnafile Kof mehyHapoaHux
KpeamTopa 1 TProBMHCKUM KpeanTMa 1 aBaHCKMa.

Y Opyrom KBapTany je CrMo/bHOTProBMHCKA PO6Ha pasmjeHa
[OAATHO MHTEH3MBUPaHa Te Cy 3aburbeXkeHn NpeTnaHaeMUjCK
obuMKM pasmjeHe. Y3 oueKrBaHM pacT MpUAMBa MO OCHOBY
ycnyra, nocebHo nmajyhiny Bugy HUCKy 6a3y 113 Apyror KBapTana
2020. ropunHe, 1 6ap HecMarbeHe NPUIKBE MO OCHOBY AO3HaKa
y APYrom KBapTasy, He ouekyje ce 3HauajHo wmperse feduumta
Ha Tekyhem pauyHy, YNpKOC pacTy eKOHOMCKE aKTVBHOCTW.
CnosbHOTProBUHCKM  AepmUMT y MNPBOM  MOMYroAuwwTy  je
nopactao CKpPOMHO Ha FOAMWHbEM HMBOY. Jow yBujek ce
He pacnonaxe vHpopmMaumjama O TOMe KOju MO emucuje
eBpoo6Be3HMLa Ce TPeTMpPa Kao CMOSbHU jaBHU Ayr, anu je
Marbe off TpehrHe emncuje y BnacHLWTBY Aomahnx GaHaka. Y3
pacT pe3epBHe aKTVBE M PacT CTpaHe akTnBe 6aHaka y Apyrom
KBapTasly, Te oueKkunBaHe TPEHAOBE Y KOMMOHeHTama Tekyher
pauyHa, He MOCToje Ha3HaKe [ia je y ipyroM KBapTasy 3abumbexeH
CHaXHVjU MPUIMB OUPEKTHWX CTPaHUX WHBeCTUUMja. Tome
je cBakako ponpuHuWjeno n HedyHKUMOHMCaHe eHTUTETCKe
KOMUCHje 3a XapTuje of BpyjeaHOCTU.

[MaBHW 1 OArOBOPHY ypeaHUK
ap benma Yonakosuh
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Glavni ekonomski indikatori

Main Economic Indicators

2016.

2017. 2018. 2019. 2020.

Nominalni BDP BiH, (u milionima KM) tekuce cijene”
Nominal GDP of BH, (KM million) Current Prices”
Stopa realnog rasta BDP-a ( u %)"

Real Growth Rate of GDP (in %)"

29.904

32

31.376 33.444 35.296 34.240

32 3,7 2,8 =32

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH?
Consumer Prices Growth Rate in BH?
Prosjecna godisnja stopa rasta CPI
Average Annual Growth Rate of CPI

Godisnja stopa rasta CPl za decembar
Annual Growth Rate of CPI for December

u procentima/in percentage
1,2 1,4 0,6 1,6

0,7 1,6 0,3 -1,0

Budzet opste vlade?

General Government budget®
Prihodi

Revenue
Rashodi®
Expenditure®
Saldo

Overall balance

42,7

41,5

u procentima BDP-a/as a percentage of GDP

43,1 43,1 42,5

40,5 40,8 40,6

2,6 23 19 -5,3

Novac i kredit

Money and Credit

Novac u Sirem smislu (M2)

Broad Money (M2)

Krediti nevladinim sektorima
Loans to Non-government Sector

67,5

54,3

u procentima BDP-a/as a percentage of GDP

70,5 72,3 74,6 82,5

55,6 55,7 56,0

Platni bilans

Balance of Payments

Bruto devizne rezerve

Gross Foreign Reserves

U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U mjesecima uvoza robe i usluga

In Months of Imports of Goods and Services

9.531
5.391

7,2

10.557 11.623 12.597 13.868

6.083 7.012 7.210 8.079

7,1 73 7,8 10,0

Saldo tekuceg racuna
Current Account Balance
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a

As a percentage of GDP

-1.424

-805

-1.520 -1.118 -1.087 -1.090

-876 -675 -622 -635

Saldo robne razmjene®
Trade Balance®

U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a

As a percentage of GDP

-7.089
-4.010

-23,7

-7.417 -7.521 -7.965 -6.329

-4.274 -4.538 -4.559 -3.687

-23,6 -22,5 -22,6 -18,6

Vanjski dug sektora vlade

External Debt of Government Sector
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a

As a percentage of GDP

8.872

4.782

29,7

8.147 8.198 8.140 8.724

4.996 4.801 4.657 5.478

26,0 24,5 23,1 24,7

Servisiranje vanjskog duga®

External Debt Servicing ©

U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima izvoza robe i usluga

As a Percentage of Exports of Goods and Services

723

409

6,8

983 955 794 741
567 557 449 452

7,8 7,0 5,6 64

Napomena:

1) Izvor: Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod po proizvodniji, rashodima i prihodima 2019. godine,
februar 2021. godine, te saopstenje: Bruto domacdi proizvod za BiH 2020. godinu, proizvodni pristup, juli 2021.
godine.

2) lIzvor: Agencija za statistiku BiH

3) lzvor: Centralna banka BiH

4) Rashodi ukljucuju i neto nabavku stalnih sredstava

5) Saldo izvoza i uvoza robe na platnobilansnoj osnovi ukljucuje prilagodenja obuhvata i vrijednosti koja se rade
u svrhu izvjestavanja o platnom bilansu, u skladu s metodologijom MMF-a (Priru¢nik za platni bilans, Sesto
izdanje)

6) Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

Note:

1) Source: Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Gross Domestic Product by Production, Income and
Expenditure approach 2019, February 2021 and first release: Gross Domestic Produc for BH in 2020t, production
approach, July, 2021

2) Source: Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina

3) Source: Central Bank of BH

4) Expenditures also include net acquisition of fixed assets

5) Balance of exports and imports of goods on balance of payments basis includes adjustments of coverage and
value done for the purpose of balance of payments reporting, in accordance with the IMF methodology (Balance of
Payments Manual, sixth edition)

6) Source: BH Ministry of Finance and Treasury
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Glavni ekonomski pokazatelji

2016.

[naBHM eKOHOMCKM NHONKaTopwn

2017. 2018. 2019. 2020.

Nominalni BDP BiH u milijunima KM), tekuce cijene”
HomuHanuu BAMN buX y munvnonuma KM), Tekyhe yujene”
Realni BDP (stopa rasta u %)"

Peanuu BN (cTtona pacra 'y %)"

29.904

3,2

31.376 33.444 35.296 34.240

3,2 3,7 2,8 =242

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH?
Crona pacTa NOTPOLIAYKmMX LmnjeHa y buXx?
Prosjecna godisnja stopa rasta CPI
MpocjeyHa roguwma ctona pacrta CPI

Godisnja stopa rasta CPI za prosinac
lopuwiba cTona pacta CPl 3a geuembap

u postocima/y npoueHTMMa
1,2 14 0,6 -1,6

0,7 1,6 0,3 -1,0

Proracun opce vlade®
Byuer onwrte Bnape®
Prihodi

Mpuxoan

Rashodi?

Pacxogn®

Saldo

Canpgo

42,7

41,5

u postocima BDP-a/y npoueHtuma Bil-a
43,1 43,1 42,5 42,1
40,5 40,8 40,6 47,4

2,6 23 7S 5,3

Novac i kredit

Hosau n kpegut

Novac u Sirem smislu (M2)

Hosau y wupem cmucny (M2)
Krediti nevladinim sektorima
Kpeantn HeBnaguHMm cekToprma

67,5

54,3

u postocima BDP-a/y npoueHtuma B/ilM-a
70,5 72,3 74,6 82,5

55,6 55,1 55,7 56,0

Platni bilans

MnatHu 6unaHc

Bruto devizne rezerve

BpyTo feBu3He pe3epBe

U milijunima KM

Y munuonmma KM

U milijunima USD

Y munuonuma USD

U mjesecima uvoza robe i usluga
Y mjeceuma yBo3a pobe 1 ycniyra

9.531

5.391

7,2

10.557 11.623 12.597 13.868

6.083 7.012 7.210 8.079

71 7,3 7.8 10,0

Bilanca tekuceg racuna
Canpo Tekyher pauyHa
U milijunima KM

Y munuoHnma KM

U milijunima USD

Y mununonunma USD

U postocima BDP-a

Y npoueHtuma bAMN-a

-1.424

-805

-1.520 -1.118 -1.087 -1.090

-876 -675 -622 -635

Bilanca robne razmjene®
Canpo po6He pa3mjeHe®
U milijunima KM

Y munnoHnma KM

U milijunima USD

Y munuonuma USD

U postocima BDP-a

Y npoueHtma bAlM-a

-7.089

-4.010

-23,7

-7.417 -7.521 -7.965 -6.329

-4.274 -4.538 -4.559 -3.687

-23,6 -22,5 -22,6 -18,6

Vanjski dug sektora vlade
CnosbHU Ayr ceKTopa Bnaae
U milijunima KM

Y munvnoHnma KM

U milijunima USD

Y mununonnma USD

U postocima BDP-a

Y npoueHtuma bAMN-a

8.872

4.782

29,7

8.147 8.198 8.140 8.724

4.996 4.801 4.657 5.478

26,0 24,5 23,1 24,7

Servisiranje vanjskog duga®
CepBuicupatrbe crnosbHor ayra®

U milijunima KM

Y munuonmma KM

U milijunima USD

Y munnonuma USD

U postocima izvoza robe i usluga

Y npoueHTMMa 13Bo3a pobe 1 ycnyra

723
409

6,8

983 955 794 741
567 557 449 452

7,8 7,0 5,6 64

Napomena:

1) lzvor:Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod prema proizvodnom, rashodnom i dohodovnom
pristupu 2019. godina, veljaca 2021.godine, te priopcenje: Bruto domaci proizvod za BiH 2020., proizvodni
pristup, srpanj 2021. godine.

2) Izvor: Agencija za statistiku BiH

3) lzvor: Centralna banka BiH

4) Rashodi ukljuCuju i neto nabavu stalnih sredstava

5) Saldo izvoza i uvoza robe na platnobilanénoj osnovi ukljucuje prilagodenja obuhvata i vrijednosti koja se rade
u svrhu izvjestavanja o platnoj bilanci, u skladu s metodologijom MMF-a (Priruénik za platnu bilancu, Sesto
izdanje)

6) Izvor: Ministarstvo financija i trezora BiH

Hanomena:

1) W3Bop:AreHuvja 3a ctatuctuky BuX, Bpyto aomahu npouasoa npema npov3BogHOM, PACXOAHOM U IOXOAOBHOM
npuctyny 2019. roauHa, Berbada 2021.roauHe, Te npuonhetse: BpyTto gomahu nponssoz 3a BuX 2020., nponasoaHn
npucTyn, cpnaks 2021. roguHe.

) W3sop: AreHuwja 3a cTatucTiky BuX

) Ma3Bop: LieHTpanHa GaHka BuX

) Pacxoam ykrbyuyjy 1 HeTo HaBaBky CTanHux cpeacTtasa

5) Canpo 13B03a 1 yBo3a pobe Ha NnaTtHoBIUNaHCHOj OCHOBU yKIbyuyje npunarofera obyxBsara 1 BpujeHOCTH Koja

Ce pafie y CBPXY M3BjelLITaBaka O NNaTHOM Gunakcy, y cknagy ¢ metoonorjom MM®-a (MpupyuHmk 3a nnatHin
61nakxc, WeCTo nafare)

6) WMaBop: MuHncTapcTBo thuHaHcuja 1 Tpesopa BuX

2
3
4
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

U izvjestajnom periodu biljezi se oporavak
ekonomske aktivnosti u EU na kvartalnom nivou,
uprkos nastavku i pooStravanju restriktivnih mjera
kao rezultat tre¢eg vala pandemije koronavirusa.
Privredna aktivnost je joS uvijek slabija u odnosu na
isti period prethodne godine, s tim da se u narednom
periodu ocekuje snazan rast ponajviSe kao rezultat
niskebazeiz prethodne godine.Stopanezaposlenosti
zabiljezila je pad kao rezultat postepenog oporavka
privrede, te slijedom znadajne drzavne pomoc¢i
usmjerene ka oc¢uvanju radnih mjesta.

Upravno vijece ECB-a je u maju 2021. odludilo i dalje
nastaviti sa ekspanzivnom monetarnom politikom
kako bi se odrzali povoljni uslovi finansiranja za
sve sektore, a koji su potrebni za odrziv ekonomski
oporavak i cjenovnu stabilnost. Bilansna suma
eurosistema i FED-a, iako u manjem obimu, povecala
seiudrugom kvartalu 2021. godine. Ovakva dinamika
je u skladu sa ocekivanjima postepenog vracanja
monetarne politike vodeéih centralnih banaka na
onu iz perioda prije pandemije. Kupovina imovine
eurosistema ostala je dominantni izvor stvaranja
novca. Vecdina vodecih svjetskih trzisSta dionica raste,
a rastu i indeksi trziSta dionica u zemljama koje su
glavna bh. izvozna trzista, Sto upucuje na ocekivani
rasttraznje za nasimizvozom zbog procesa privrednog
oporavka ovih zemalja.

Usljed intenziviranja procesa imunizacije, kao i oporavka
industrijske proizvodnje Sirom svijeta i intenziviranja
robne razmjene, u drugom kvartalu dolazi do znacajnog
rasta ekonomske aktivnosti (grafikon 1.1). Visoke
godisnje stope rasta ekonomske aktivnosti prvenstveno
su posljedica niskih vrijednosti iz baznog perioda, ali i
rezultat odloZene potraznje iz prethodne godine. Usljed
povecanja broja zarazenih novim delta sojem virusa,
sigurno da ¢e se dio potrosaca suzdrzati od planirane
potrosnje. Dalji razvoj pandemije koronavirusa i
njen uticaj na ekonomska kretanja jo$ je neizvjestan.
Ocekivanja su da ¢e se ekonomski zamah prenijeti i
na treci kvartal, ali ostaje da se vidi u kojoj mjeri su
prekidi u lancima distribucije robe na globalnom nivou
uticali na ekonomsku aktivnost. Naime, krajem marta je
transport robe prema Evropi bio otezan usljed blokade
Sueckog kanala, a krajem juna je zbog virusa COVID-19
bila potpuno zatvorena kineska luka Jantian, cetvrta
najprometnija kontejnerska luka na svijetu, preko koje
se vrsi distribucija 90% proizvoda kineske elektronske
industrije.

1. INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT

Thereporting period registered economicrecoveryin
the EU on a quarterly basis, despite the continuation
and tightening of restrictive measures as a result
of the third wave of the coronavirus pandemic.
Economic activity is still weaker compared to the
same period last year, with strong growth expected
in the coming period, mostly as a result of the low
base from the previous year. The unemployment rate
is declining as a result of the gradual recovery of
the economy, and as a result of significant state aid
aimed at preserving jobs.

In May 2021, the Governing Council of the ECB decided
to continue its expansionary monetary policy in order to
maintain favourable financing conditions for all sectors,
which are necessary for a sustainable economic recovery
and price stability. The balance sheet total of the Eurosystem
and the FED, although to a lesser extent, increased in the
second quarter of 2021. This dynamics is in line with the
expectations of a gradual return of the monetary policy of
the leading central banks to that of the period before the
pandemic. The purchase of Eurosystem assets remained
the dominant source of money generation. Most of the
world’s leading stock markets are growing, and stock
market indices are growing in countries that are the main
BiH export markets, which indicates the expected growth
in demand for our exports due to the process of economic
recovery of these countries.

Due to the intensification of the immunization process, as
well as the recovery of industrial production worldwide and
the intensification of trade in goods, there was a significant
increase in economic activity in the second quarter (Chart
1.1). High annual growth rates of economic activity are
primarily the result of low values from the base period,
but also the result of delayed demand from the previous
year. Due to the increase in the number of people infected
with the new delta strain of the virus, it is certain that some
consumers will refrain from planned consumption. The
further development of the coronavirus pandemic and
its impact on economic trends is still uncertain. Economic
momentum is expected to carry over to the third quarter,
but it remains to be seen to what extent disruptions in
global distribution chains have affected economic activity.
Namely, at the end of March, the transport of goods to
Europe was difficult due to the blockade of the Suez Canal,
and at the end of June the Chinese port of Jantian, the
fourth busiest container port in the world, through which
90% of Chinese electronics products are distributed, was
completely closed due to the COVID-19 virus.




CBBiH Bilten 2 2021.

LIBBbuX bunten 2 2021.

1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

U izvjeStajnom razdoblju biljezi se oporavak
ekonomske aktivnosti u EU na tromjesecnoj razini,
usprkos nastavku i poostravanju restriktivnih mjera
kao rezultat tre¢eg vala pandemije koronavirusa.
Gospodarska aktivnost je joS uvijek slabija u odnosu na
istorazdoblje prethodne godine, stim daseunarednom
razdoblju ocekuje snazan rast ponajviSe kao rezultat
niske baze iz prethodne godine. Stopa nezaposlenosti
zabiljezila je pad kao rezultat postupnog oporavka
gospodarstva, te slijedom znacajne drzavne pomodi
usmjerene ka oc¢uvanju radnih mjesta.

Upravno vijeée ECB-a je u svibnju 2021. odludilo
i dalje nastaviti sa ekspanzivhom monetarnom
politikom kako bi se odrzali povoljni uvjeti
financiranja za sve sektore, a koji su potrebni za
odrziv ekonomski oporavak i cjenovnu stabilnost.
Bilanéna suma eurosustava i FED-a, iako u manjem
obujmu, povecala se i u drugom tromjesecju 2021.
godine. Ovakva dinamika je u skladu sa ocekivanjima
postupnog vrac¢anja monetarne politike vodecih
srediSnjih banaka na onu iz razdoblja prije pandemije.
Kupovina imovine eurosustava ostala je dominantni
izvor stvaranja novca. Veédina vodeéih svjetskih
trzista dionica raste, a rastu i indeksi trzista dionica
u zemljama koje su glavna bh. izvozna trzista, Sto
upucuje na ocekivani rast traznje za nasim izvozom
zbog procesa gospodarskog oporavka ovih zemalja.

Usljed intenziviranja procesa imunizacije, kao i oporavka
industrijske proizvodnje Sirom svijeta i intenziviranja robne
razmjene, u drugom tromjesecju dolazi do znacajnog rasta
ekonomske aktivnosti (grafikon 1.1). Visoke godisnje stope
rasta ekonomske aktivnosti prvenstveno su posljedica
niskih vrijednosti iz baznog razdoblja, ali i rezultat odloZene
potraznje iz prethodne godine. Usljed povecanja broja
zarazenih novim delta sojem virusa, sigurno da ce se dio
potrosaca suzdrzati od planirane potrosnje. Dalji razvoj
pandemije koronavirusa i njen utjecaj na ekonomska
kretanja jos je neizvjestan. Ocekivanja su da ¢e se ekonomski
zamah prenijeti i na tre¢e tromjesecje, ali ostaje da se vidi
u kojoj mjeri su prekidi u lancima distribucije robe na
globalnoj razini utjecali na ekonomsku aktivnost. Naime,
krajem oZujka je transport robe prema Europi bio otezan
usljed blokade Sueckog kanala, a krajem lipnja je zbog virusa
COVID-19 bila potpuno zatvorena kineska luka Jantian,
Cetvrta najprometnija kontejnerska luka na svijetu, preko
koje se vrsi distribucija 90% proizvoda kineske elektronske
industrije.

1. MERYHAPOAHO EKOHOMCKO OKPYXEHE

Y unsBjewrTajHom nepuogy Owbexm ce onopaBak
€KOHOMCKe aKTuBHOCcTM y EY Ha KBaptanHom HuBOY,
YNpPKOC HaCTaBKY 1 NOOLITPaBakby PeCTPUKTUBHUX Mjepa
Kao pesynTat Tpeher Tanaca naHgemuje KopoHaBupyca.
MpviBpegHa akTUBHOCT je jowl yBujeK cnabuja y ogHOCY Ha
WCTV Nepurog NpeTxoaHe roanHe, C TUM fja Ce Y HapegHOM
nepuogly oueKyje CHa)KaH pacT NoHajBuiLLe Kao pe3yntar
Hu1cKe 6a3e n3 npeTxogHe roguHe. Ctona He3anocneHoCcT
3a6ubexuna je nag Kao pesynTar nocTeneHor onopaBkKa
npuBpege, Te ciAuMjefom 3HauyajHe ApaBHe nomohn
ycMjepeHe Ka ouyBatby pagHUX MjecTta.

YnpaBHu og6op ELIB-a je y majy 2021. ognyumo u gare
HaCTaBUTM Ca €KCMaH3VMBHOM MOHETapHOM MOINTUKOM
KaKo 61 ce oapanv NoBoJbHU ycnoBu prHaHCMparba 3a
CBe CEKTOpe, a Koju Cy NOTPe6HM 3a ofp»KNB €KOHOMCKM
onopaBaK M LjeHOBHY cTabunHoct. BunaHcHa cyma
eBpocucrema u FED-a, nako y mawem o6umy, nosehana
ce ny gpyrom Kksaprany 2021. roguHe. OBakBa AuHaMMKa
je y ckmagy ca ouekuBambMuma mnocteneHor Bpahama
MOHeTapHe nonutuke Bogehux ueHTpanHux 6aHaka Ha
OHy U3 nepuoja npuje naHgemuje. KynoBnHa nimoBuHe
eBpocucTeMa ocTajia je AOMWHAHTHM M3BOP CTBaparba
HoBUa. BehuHa Bopgehux cBjeTckux TpXuwTa akuuja
pacTe, a pacTy U MHAEKCU TPXKULUTa akuuvja y 3eM/bama
Koje cy rmaBHa 6X. M3BO3Ha TpXuwTta, wto ynyhyje
Ha OuYeKMBaHU PacT Tpa)kie 3a HaluM M3BO30M 360r
npoueca NpuBpegHOr onopaBka OBUX 3eMaJba.

Ycrbe, WHTeH3MBUparba Mpoueca MMyHM3auuje, Kao W
onopaBKa MVHAYCTPUjcKe MPOU3BOAHE LWMPOM CBMUjeTa U
WHTeH3MBMpPara PobHe pa3mjeHe, y ApYrom KBapTasny fonasu
O 3HayajHOr pacTa eKOHOMCKE aKTMBHOCTU (rpadrKoH
1.1). Bucoke roguiutbe cTorne pacta eKOHOMCKe aKTUBHOCTY
MPBEHCTBEHO CY MNOC/beaunLIa HACKMX BPUjeAHOCTH 13 6a3Hor
nepvopa, anv 1 pesynTaT OANoXeHe NoTpaxHe 13 MpeTxoaHe
rognHe. Yoaben nosehama 6poja 3apakeHWX HOBMM fenTa
cojem BUpYyca, curypHo fa he ce guo notpotuaya cysgpatu
Of, nnaHuMpaHe noTpouwre. [arbym pa3Boj NaHdemuje
KOpPOHaBMpYyca U HeH YTULAj Ha €KOHOMCKa KpeTakba joLu
je Hem3BjectaH. OuekmBara cy Aa he ce eKOHOMCKM 3amax
npeHunjeT! 1 Ha Tpehu KBapTan, anun ocTaje Ja ce BUAWU Y
KOjoj mjepu Cy npekuan y naHuvMma AucTpubyumje pobe Ha
rno6anHoOM HMBOY YTULLANIN HA EKOHOMCKY aKTUBHOCT. Hanme,
Kpajem MapTa je TpaHcnopT pobe npema EBponu 61o otexkaH
ycobe 6nokage CyelKor KaHana, a KpajeMm jyHa je 36or Bupyca
KOBW[-19 6una noTnyHo 3aTBOpPeHa KMHecKa JiyKa JaHTuaH,
yeTBpTa HajIpPOMETHMja KOHTejHEepCKa NnyKka Ha CBUjeTy,
npeKo Koje ce BpLUM ANCTprbyLmja 90% npomnssofa KMHecKe
eneKTPOHCKe NHAYCTpUje.
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Grafikon 1.1: Godisnje promjene realnog BDP-a u odabranim
zemljama

Graph 1.1: Annual Changes of Real GDP in the Selected
Countries
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Izvor: EUROSTAT
Napomena: Podaci za drugi kvartal 2021. godine za EU i EA predstavljaju brze procjene sezonski
i kalendarski prilagodenih podataka.

Source: EUROSTAT
Note: Data for the second quarter of 2021 for the EU and the EA represent quick assessments of
seasonally and calendar adjusted data.

Nakondeflatornih pritisaka u prethodnojgodiniiumjerenog
rasta u prvom kvartalu, u drugom kvartalu tekuce godine
dolazi do znacajnog rasta potrosackih cijena (grafikon 1.2).
Godisnja stopa rasta potrosackih cijena u EU je premasila
ciljanu stopu inflacije u maju i junu. U eurozoni rast cijena
usporio je na 1,9% u junu, s 2% u maju. Posmatrano prema
klasifikaciji individualne potrosnje, elektri¢na energija, plin
i druga goriva su u junu zabiljezili godisnji rast cijena od
7,3%. Rast potrosackih cijena u SAD je jo$ izrazeniji. Kao
posljedica prvenstveno niske baze iz prethodne godine,
kao i ekspanzivne monetarne politike FED-a, ubrzanog
tempa imunizacije i rasta ekonomske aktivnosti, rast
prosjecnih potrosackih cijena u junu u SAD je iznosio 6,4%.
Znacajan inflatorni pritisak na nivo potrosackih cijena ¢ini i
rast transportnih cijena, prvenstveno brodskog transporta,
gdje je samo u 2021. godini doslo do dvostrukog
poskupljenja. Potrosacki optimizam i odlozena potraznja
sa jedne strane, kao i znacajan rast cijena nafte, prirodnog
plina i elektricne energije, s druge strane, zasigurno ce
imati veliki uticaj na nivo prosje¢nih potrosackih cijena i u
narednim mjesecima.

Grafikon 1.2: Godisnja promjena prosjecnih potrosackih cijena u
odabranim zemljama

After deflationary pressures in the previous yearand moderate
growth in the first quarter, consumer prices rose significantly
in the second quarter of the current year (Graph 1.2). The
annual growth rate of consumer prices in the EU exceeded the
inflation target in May and June. In the euro area, price growth
slowed to 1.9% in June, from 2% in May. Observed according
to the classification of individual consumption, electricity, gas
and other fuels recorded an annual price increase of 7.3% in
June. The growth of consumer prices in the US is even more
pronounced. As a result primarily of the low base from the
previous year, as well as the FED's expansionary monetary
policy, accelerated pace of immunization and growth in
economic activity, the growth of average consumer prices in
June in the US was 6.4%. Significant inflationary pressure on
the level of consumer prices is the growth of transport prices,
primarily shipping, where only in 2021 there was a double
price increase. Consumer optimism and delayed demand on
the one hand, as well as significant growth in oil, natural gas
and electricity prices, on the other hand, will certainly have a
major impact on the level of average consumer prices in the
coming months.

Graph 1.2: Annual Change of Average Consumer Prices in the
Selected Countries
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Grafikon 1.1: Godisnje promjene realnog BDP-a u odabranim
zemljama

I'padukoH 1.1: Toguwte npomjeHe peanHor bAM-a y ogabpaHum
3em/bama
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WN3Bop: EYPOCTAT
Hanomena: Mopauu 3a gpyru kBaptan 2021. roavHe 3a EY n EA npepcTaBmbajy 6p3e npoujeHe
CE30HCKY U KaneH[apcKi npunaroheHrx noparaka.

Nakon deflatornih pritisaka u prethodnoj godinii umjerenog
rasta u prvom tromjesecju, u drugom tromjesecju tekuce
godine dolazidoznacajnograsta potrosackih cijena (grafikon
1.2). Godisnja stopa rasta potrosackih cijena u EU je premasila
ciljanu stopu inflacije u svibnju i lipnju. U eurozoni rast cijena
usporiojena 1,9% u lipnju, s 2% u svibnju. Promatrano prema
klasifikaciji individualne potrosnje, elektricna energija, plin
i druga goriva su u lipnju zabiljezili godisnji rast cijena od
7,3%. Rast potrosackih cijena u SAD je jo$ izraZzeniji. Kao
posljedica prvenstveno niske baze iz prethodne godine, kao
i ekspanzivne monetarne politike FED-a, ubrzanog tempa
imunizacije i rasta ekonomske aktivnosti, rast prosjecnih
potrosackih cijena u lipnju u SAD je iznosio 6,4%. Znacajan
inflatorni pritisak na razinu potrosackih cijena ¢ini i rast
transportnih cijena, prvenstveno brodskog transporta, gdje
je samo u 2021. godini doslo do dvostrukog poskupljenja.
Potro3acki optimizam i odloZena potraznja sa jedne strane,
kao i znacajan rast cijena nafte, prirodnog plina i elektri¢ne
energije, s druge strane, zasigurno ¢e imati veliki utjecaj na
razinu prosjecnih potrosackih cijena i u narednim mjesecima.

Grafikon 1.2: Godisnja promjena prosjecnih potrosackih cijena u
odabranim zemljama

HakoH pednatopHux nputrcaka y NPeTXOAHOj FoAvHU ©
yMjepeHor pacTa y NpBOM KBapTasy, y Apyrom KeapTany Tekyhe
rognHe [onasv A0 3HayajHOr pacTa MOTPOLIAYKUX LjeHa
(rpadmkoH 1.2). TogMiukba CToMa pacta MOTPOLLAYKMX LyjeHa
y EY je npemawumna umrbaHy ctony nHbnauuvje y majy u jyny. Y
€BPO30HN PacT LujeHa ycnopuo je Ha 1,9% Y jyRy, € 2% y Majy.
MocmaTpaHo npema Knacndukaumjy IHaUBMAYyanHe NoTPOLLHE,
€NeKTPUYHA eHepruja, rac v Apyra ropviea cy y jyHy 3aburbeximnm
rogviLLks1 pacT unjeHa og 7,3%. Pact noTtpowwaykmx unjeHay CALL
je jow n3paxeHwjn. Kao nocrbeayLia NpBeHCTBEHO HICKe Hase
13 NPETXOAHE rOAMHE, KO U EKCMaH3MBHE MOHETApHE MONUTHKE
FED-a, ybp3aHor Temna WMyHM3aLUMje 1 pacta E€KOHOMCKe
AKTUBHOCTYW, PacT MPOCjeYHUX MOTPOLLAYKMX LUMjeHa y jyHy
y CALl je nsHocuo 6,4%. 3HauajaH UHPNATOPHU MPUTMCAK Ha
HMBO MOTPOLLAYKNX LiMjeHa YMHU 1 PACT TPAHCMOPTHUX LMjeHa,
NPBEHCTBEHO OPOACKOT TPAHCMNOpPTa, raje je camoy 2021. roguHn
JOLLUMO 0 ABOCTPYKOr MNOCKYMN/bersa. MNoTpoLayki ontummsam
1 OfNOXeHa NoTpaXa Ca jefHe CTpaHe, Kao U 3HayajaH pact
uvjeHa HadTe, NPMPOJHON raca 1 enekTpYYHe eHepruje, C apyre
CTpaHe, 3acurypHo hie maTu BENVKM yTrLaj Ha HUBO MPOCjeUHNX
NOTPOLLIAYKMX LMjeHa 1 y HapeaHUM MjeceLiMa.

IpadukoH 1.2: Toguiitba NPoMjeHa NPOCjeYHUX MOTPOLLAYKNX
LujeHa y ogabpaHum 3em/bama
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U drugom kvartalu 2021. godine zabiljezen je rast aktive
eurosistema od 5% u odnosu na prethodni kvartal.
Najveci doprinos ovom rastu imali su porast vrijednosnih
papira rezidenata u eurima (6,66%) i krediti kreditnim
institucijama europodrucja (5,21%). Premda se i njegov
rast usporava, najvec¢i doprinos rastu monetarnog
agregata M3 i dalje daje najuzi monetarni agregat (M1).
S tim u vezi, najveci doprinos rastu M3 dali su neto
kupovine drzavnih vrijednosnih papira eurosistema
u okviru programa kupovine imovine (APP; eng. ) i
pandemijskog programa hitne kupovine (PEPP; eng.).
Dalja podrska rastu monetarnog agregata M3 dosla je iz
kredita privatnom sektoru (grafikon 1.3).

Grafikon 1.3: Konsolidovani bilans eurosistema, aktiva

In the second quarter of 2021, the Eurosystem’s assets grew by
5% compared to the previous quarter. The largest contribution
to this growth was made by the increase in securities of
residents in euros (6.66%) and loans to credit institutions in the
euro area (5.21%). Although its growth is slowing down, the
largest contribution to the growth of the monetary aggregate
M3 is still made by the narrowest monetary aggregate (M1).
In this regard, the largest contribution to M3 growth was
made by net purchases of Eurosystem government securities
under the Asset Purchase Program (APP) and the Pandemic
Emergency Purchase Program (PEPP). Further support for the
growth of the monetary aggregate M3 came from loans to
the private sector (Graph 1.3).

Graph 1.3: Consolidated Eurosystem Balance Sheet, Assets
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Upravno vije¢e ECB-a je u maju 2021. odlucilo zadrzati
klju¢ne kamatne stope ECB-a nepromijenjenima. ECB je
najavila nastavak provodenja neto kupovine vrijednosnih
papira pandemijskog programa hitne kupovine (PEPP;
eng.) u ukupnom iznosu od 1.850 milijardi EUR bar do
kraja marta 2022. godine.! Na osnovu procjene kojom
su bili obuhvaceni uslovi finansiranja oc¢ekuje se da ce se
kupovine u sklopu PEPP-a u trecem kvartalu 2021. godine
i dalje provoditi dinamikom kao i tokom prvih mjeseci ove
godine. Osim toga, ECB nastavice reinvestirati glavnice
dospjelih vrijednosnih papira kupljenih u sklopu PEPP-a
najmanje do kraja 2023. godine. Najavljeno je da ce se
budu¢im postepenim zatvaranjem PEPP-a upravljati
na nacin da se izbjegne njegov nepovoljan uticaj na
monetarnu politiku. S tim u vezi, kupovine ce se obavljati
tako da budu u skladu s trzisnim uslovima kako bi se
sprijecilo poostravanje uslova finansiranja.

FOMC (FOMC; eng. Federal Open Market Committee)
nastavio je i u drugom kvartalu 2021. godine s prilagodljivom
monetarnom politikom. S tim u vezi, FED je zadrzao raspon
ciljane referentne kamatne stope u intervalu od 0 do 0,25%.
Uz to, FED je najavio kako ¢e do kraja 2021. godine povecavati

! https://www.ecb.europa.eu/press

In May 2021, the Governing Council of the ECB decided to
keep the key ECB interest rates unchanged. The ECB has
announced the continuation of net purchases of securities
of the Pandemic Emergency Purchase Program (PEPP; eng.)
in the total amount of EUR 1.850 billion at least until the
end of March 2022." Based on the assessment that included
the financing conditions, it is expected that purchases
under the PEPP in the third quarter of 2021 will continue
to be carried out as dynamically as during the first months
of this year. In addition, the ECB will continue to reinvest
the principals of maturing securities purchased under the
PEPP at least until the end of 2023. It was announced that
the future gradual closure of the PEPP will be managed in
a way that avoids its adverse impact on monetary policy.
In this regard, purchases will be made in accordance with
market conditions in order to prevent the tightening of
financing conditions.

FOMC (FOMC; eng. Federal Open Market Committee)
continued in the second quarter of 2021 with an adjustable
monetary policy. In this regard, the FED maintained the
range of the target reference interest rate in the range of 0 to
0.25%. In addition, the FED has announced that by the end

! https://www.ecb.europa.eu/press
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U drugom tromjesecju 2021. godine zabiljeZzen je rast
aktive eurosustava od 5% u odnosu na prethodno
tromjesecje. Najveci doprinos ovome rastu imali su
porast vrijednosnih papira rezidenata u eurima (6,66%)
i krediti kreditnim institucijama europodrucja (5,21%).
Premda se i njegov rast usporava, najveci doprinos rastu
monetarnog agregata M3 i dalje daje najuzi monetarni
agregat (M1). S tim u vezi, najveci doprinos rastu M3
dali su neto kupovine drzavnih vrijednosnih papira
eurosustava u okviru programa kupovine imovine (APP;
eng. ) i pandemijskog programa hitne kupovine (PEPP;
eng.). Dalja podrska rastu monetarnog agregata M3
dosla je iz kredita privatnom sektoru (grafikon 1.3).

Grafikon 1.3: Konsolidirana bilanca eurosustava, aktiva

Y npyrom kBapTany 2021. roaviHe 3abUbexeH je pacT akTmee
eBpocuctemMa of 5% Yy OAHOCY Ha NPeTXofHW KBapTan.
Hajsehn gonpuHoc oBOom pacTy Mmanu cy nopacT XxapTuja
ofl BpUWjeaHOCT! pe3uaeHaTa y eBpuma (6,66%) 1 Kpepntm
KpeauTHUM UHCTUTYUMjaMa eBponogpydja (5,21%). MNpempa ce
W HEeroB pacT ycrnopasa, Hajsehi JoNprHOC pacTy MOHeTapHOr
arperata M3 v pgarbe faje Hajy»k1 MoHeTapHu arperat (M1). CTum
y Be3u, Hajsehn gonprHoc pacty M3 ganu Cy HeTO KyrnoBuHe
OpKaBHMX XapTuja of BpWjefHOCTU eBpOCHCTEMA Y OKBUPY
nporpama KyrnoBsuHe MoBUHe (APP; eHr. ) n naHgemumjckor
nporpama xutHe KynosuHe (PEPP; eHr.). [larba nogpLuka pacty
MOHeTapHor arperata M3 gowna je u3 Kpeguta NpriBaTHOM
ceKkTopy (rpadukoH 1.3).

I'paduikoH 1.3: KoHconvpoBaHy GunaHc eBpocMcTema, akTmea
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Upravno vijece ECB-a je u svibnju 2021. odlucilo zadrzati
klju¢ne kamatne stope ECB-a nepromijenjenima. ECB je
najavila nastavak provodenja neto kupovine vrijednosnih
papira pandemijskog programa hitne kupovine (PEPP;
eng.) u ukupnom iznosu od 1.850 milijardi EUR bar do
kraja ozujka 2022. godine.' Na temelju procjene kojom
su bili obuhvaceni uvjeti financiranja ocekuje se da ce
se kupovine u sklopu PEPP-a u tre¢em tromjesecju 2021.
godine i dalje provoditi dinamikom kao i tijekom prvih
mjeseciove godine.Osimtoga, ECB nastavit e reinvestirati
glavnice dospjelih vrijednosnih papira kupljenih u sklopu
PEPP-a najmanje do kraja 2023. godine. Najavljeno je da
¢e se bududim postupnim zatvaranjem PEPP-a upravljati
na nac¢in da se izbjegne njegov nepovoljan utjecaj na
monetarnu politiku. S tim u vezi, kupovine ce se obavljati
tako da budu u skladu s trziSnim uvjetima kako bi se
sprijecilo poostravanje uvjeta financiranja.

FOMC (FOMC; eng.Federal Open Market Committee) nastavio
je i u drugom tromjesecju 2021. godine s prilagodljivom
monetarnom politikom. S tim u vezi, FED je zadrzao raspon
ciliane referentne kamatne stope u intervalu od 0 do
0,25%. Uz to, FED je najavio kako ¢e do kraja 2021. godine

! https://www.ecb.europa.eu/press

YnpaBHu opb6op ELIB-a je y majy 2021. ognyumo 3appxatu
K/ibyyHe KamatHe ctorne ELIB-a HenpomujemseHuma. ELID je
HajaBMna HacTaBak npoBohetba HETO KyMoBMHe XapTuja
Of BpUWjedHOCT! MaHAeMMjCKOr mporpama XUTHe KyrnoBuHe
(PEPP; eHr.) y ykynHom un3Hocy op 1.850 munujapau EUR 6ap
[0 Kpaja MapTa 2022. rognHe.! Ha ocHOBY npoLijeHe Kojom cy
6unn obyxesaheHu ycnoBu puHaHCMparba ouekyje ce fa he ce
KyrnoBuHe y cknony PEPP-a y Tpehem kBapTany 2021. roavHe u
Jarbe NpoBOANTM ANHAMUKOM Kao 1 TOKOM NPBKX MjeceLin oBe
rogvHe. Ocum Tora, ELIb HacTaBrhe penHBeCTUpPaTY FaBHULE
Jocnjenux xapTuja of BpujeQHOCTY KynsbeHux y cknony PEPP-a
HajMarbe fo Kpaja 2023. roguHe. HajaerbeHo je aa hie ce byayhum
nocreneHum 3aTBaparbem PEPP-a ynpasbati Ha HauMH Ja ce
n306jerHe Heros HEMOBOJbaH yTHLAj Ha MOHETaPHY NOANTUKY. C
TVM y Be3w, KyrnoBuHe fhie ce obaBrbaTy Tako Aa Oygy y cknagy
C TPXKULLHMM YCSTOB/MA Kako 611 ce Crpurjeumnno nooLwTpaBame
ycnoBa prHaHCUpama.

FOMC (FOMC; eHr. Federal Open Market Committee) HacTaBu1o
je n y gpyrom kBaptany 2021. roguHe C NpUNaroa/bMBoOM
MOHeTapHoM nonutnkoMm. C Tum y Be3n, FED je 3agpxao
pacnoH umbaHe pedepeHTHe KamaTHe cTore y nHTepBany og 0
10 0,25%. ¥3 10, FED je HajaBmo kako he go kpaja 2021. roguHe

! https://www.ecb.europa.eu/press




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

svoj udio u kupovini drzavnih vrijednosnih papira za
najmanje 80 milijardi dolara mjese¢no, i udio u kupovini
vrijednosnih papira osiguranih uz hipoteku za najmanje
40 milijardi dolara mjese¢no.? U drugom kvartalu 2021.
godine zabiljezen je rast aktive FED-a od 5,0% u odnosu
na prethodni kvartal. Najve¢i doprinos ovom rastu imao
je porast direktne kupovine vrijednosnih papira od 5,27%
(grafikon 1.4). Takoder na posljednjem julskom sastanku
FOMC najavljeno je osnivanje dva stalna repo programa, prvi
domadi, a drugi za strane i medunarodne monetarne vlasti.
Ovi programi posluzice kao podr3ka na trzistima novca
za efikasno provodenje monetarne politike i nesmetano
funkcionisanje trzista.

Grafikon 1.4: Aktiva Federalnih rezervi, odabrane stavke

of 2021, it will increase its share of government securities
purchases by at least $ 80 billion a month, and its share of
mortgage-backed securities by at least $ 40 billion a month.?
In the second quarter of 2021, the FED’s assets grew by 5.0%
compared to the previous quarter. The largest contribution to
this growth was the increase in direct purchase of securities
of 5.27% (Graph 1.4). Also, at the last July meeting of the
FOMC, the establishment of two permanent repo programs
was announced, the first domestic and the second for foreign
and international monetary authorities. These programs
will serve as support in the money markets for the effective
implementation of monetary policy and the smooth
functioning of the market.

Graph 1.4: Assets of the Federal Reserves, Selected Items
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U odnosu na prethodni kvartal Dow Jones i Euro Stoxx
50 su visi za 4,6% i 3,5% respektivno (grafikon 1.5), a na
godisnjem nivou njihova vrijednost je veéa za 34% i 26%.
Od ostalih vodecih svjetskih indeksa jedino je korigovana
vrjednost kineskog Nikkei 250 (g/g-1), ali samo blago,
dok je godidnji porast glavnog kineskog indeksa dionica
na nivou vodec¢ih americkih i evropskih berzanskih
indeksa (oko jedne trec¢ine). Njemacki DAX je u odnosu na
prethodni kvartal porastao za 3,5%, $to bi sa obzirom na
negativnu kvartalnu stopu rasta u prvom kvartalu 2021.
godine (-1,8%) mogao biti signal za postepeni oporavak
njemacke ekonomije. Primjetan je i rast i trzita dionica u
Austriji (ATX) i u manjoj mjeri u Italiji (FTSE MIB), zemljama
koje su kao i Njemacka zabiljezile kvartalni pad BDP-a, a sve
tri zemlje su glavna bh. izvozna trzista.

2 https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary

Compared to the previous quarter, Dow Jones and Euro Stoxx
50 are higher by 4.6% and 3.5% respectively (Graph 1.5), and
on an annual basis their value is higher by 34% and 26%. Of
the other leading world indices, only the value of the Chinese
Nikkei 250 (g/g-1) has been corrected, but only slightly, while
the annual growth of the main Chinese stock index is at the
level of leading American and European stock indices (about
one third). Compared to the previous quarter, the German
DAX increased by 3.5%, which, given the negative quarterly
growth rate in Q1 2021 (-1.8%), could be a signal for a gradual
recovery of the German economy. Growth of stock markets
in Austria (ATX) and to a lesser extent in Italy (FTSE MIB) are
also noticeable, countries which, like Germany, recorded a
quarterly decline in GDP, and all three countries are the main
BiH export markets.

2 https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary
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povecavati svoj udio u kupovini drzavnih vrijednosnih papira
za najmanje 80 milijardi dolara mjese¢no, i udio u kupovini
vrijednosnih papira osiguranih uz hipoteku za najmanje
40 milijardi dolara mjese¢no.? U drugom tromjesecju 2021.
godine zabiljeZen je rast aktive FED-a od 5,0% u odnosu na
prethodno tromjesecje. Najvedi doprinos ovom rastu imao
je porast izravne kupovine vrijednosnih papira od 5,27%
(grafikon 1.4). Takoder na posljednjem srpanjskom sastanku
FOMC najavljeno je osnivanje dva stalna repo programa, prvi
domadi, a drugi za strane i medunarodne monetarne vlasti.
Ovi programi posluzit ¢e kao podrska na trzistima novca
za ucinkovito provodenje monetarne politike i neometano
funkcioniranje trzista.

Grafikon 1.4: Aktiva Federalnih rezervi, odabrane stavke

nosehaBatu cBoje yuelwhe y KynoBMHM ApXaBHUX XapTuja of
BpYjeQHOCTM 3a Hajmarbe 80 Munujapgu gonapa MjeceyHo,
1 yyewhe y KynoBMHW XapTuja off BPUjeQHOCTV OCUTYypPaHUX
Y3 XWMNOTeKy 3a Hajmatbe 40 Munujapay gonapa mjeceuHo.? Y
Apyrom KBaptany 2021. rogviHe 3abUbeXeH je pacT akTuBe
FED-a op 5,0% y opHocy Ha npeTxogHu KBapTan. Hajsehu
JOMPUHOC OBOM PacTy MMao je MopacT AVPEKTHE KyrnoBUHe
XapTuja o BpujedHoOCTU of, 5,27% (rpadukoH 1.4). Takohe Ha
nocmbefhem jynckom cactaHky FOMC HajaB/beHO je OCHMBakbe
[Ba CTa/Ha pero nporpamMa, npBeu fomahu, a gpyru 3a cTpaHe u
mehyHapoaHe MoHeTapHe BriacT. OBM nporpamu nocnyxuhe
Kao MofpLuKa Ha TPXKULITMMa HOBLa 3a edurKacHO nposohere
MOHETapHe NONNTUKE M HECMETaHO GYHKLIMOHMCaHe TPXKULLITA.

IpaduikoH 1.4: AkTriBa DefepanHux pesepsu, ogabpaHe cTaBKe
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U odnosu na prethodno tromjese¢je Dow Jones i Euro
Stoxx 50 su visi za 4,6% i 3,5% respektivno (grafikon 1.5), a
na godisnjoj razini njihova vrijednost je veca za 34% i 26%.
Od ostalih vodedih svjetskih indeksa jedino je korigirana
vrjednost kineskog Nikkei 250 (q/g-1), ali samo blago, dok je
godisdnji porast glavnog kineskog indeksa dionica na razini
vodec¢ih americkih i europskih burzanskih indeksa (oko
jedne trecine). Njemacki DAX je u odnosu na prethodno
tromjesecje porastao za 3,5%, $to bi s obzirom na negativnu
tromjesecnu stopu rasta u prvom tromjesecju 2021. godine
(-1,8%) mogao biti signal za postupni oporavak njemacke
ekonomije. Primjetan je i rast i trziSta dionica u Austriji (ATX)
i u manjoj mjeri u Italiji (FTSE MIB), zemljama koje su kao i
Njemacka zabiljezile tromjesec¢ni pad BDP-a, a sve tri zemlje
su glavna bh. izvozna trzista.

2 https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary

Y opgHocy Ha npeTxogHu KBapTan Dow Jones n Euro Stoxx 50
cy Buwu 3a 4,6% 1 3,5% pecnektnBHO (rpadurkoH 1.5) , a Ha
rOAULLIHEM HUBOY HlX0Ba BpujeaHOCT je Beha 3a 34% un 26%.
Op octanux Bopehuix CBjeTCKUX MHAEKCa jeJUHO je KopuUroBaHa
BpjeaHocT KnHeckor Nikkei 250 (g/g-1), anv camo 6naro, 10K je
rOAVLLHLU MOPACT MMAaBHOM KMHECKOT MHAEKCa akumja Ha HABOY
BoaehMX aMepruKnX 1 eBPOMCKNX bep3aHCKUX MHAEKCa (OKo
jenHe TpehuHe). bemaukn DAX je y ogHOCY Ha NpeTxofHu
KBapTas nopactao 3a 3,5%, LWTo 61 ca 0631POM Ha HeraTBHY
KBapTasiHy CcTony pacta y npBom Keaptany 2021. roguHe
(-1,8%) morao 6uTK CUrHan 3a NOCTENEHY OMOPABAK HeMayKe
eKkoHomuje. [pumjeTaH je 1 pacT 1 TPXKULLITa akumja y Ayctpujun
(ATX) n'y mar0j mjepn y Utanmju (FTSE MIB), 3emmmama Koje cy
Kao 1 bemauka 3aburbexkune kBapTanHu nag bM-a, a cee Tpu
3emsbe Cy raBHa 6X. U3BO3Ha TPXKMLLUTA.

2 https://www.federalreserve.gov/newsevents/pressreleases/monetary
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2. REALNI SEKTOR

Nakon Sto je u prethodnim kvartalima zabiljezen
snazan pad ekonomske aktivnosti, kao rezultat
uticaja koronakrize, u prvom kvartalu se biljezi
rast ekonomske aktivnosti uprkos veoma izazovnoj
epidemioloskoj situaciji. Visokofrekventni indikatori
iz drugog kvartala ukazuju na dalje intenziviranje
aktivnosti, narocito industrijskog sektora. U drugom
kvartalu, biljezi se i oporavak usluznih djelatnosti, kao
rezultat veoma niske baze iz prethodne godine, s tim
da predstoji izazovan period pred ovim sektorom kako
bi se vratio na pretkrizni nivo. Nakon sto je industrijska
proizvodnja u prethodne dvije godine biljezila
kontinuirani pad, u prvom polugodistu se biljezi
snazan rast, koji je izrazeniji od zemalja okruzenja, te
gotovo svih ¢lanica EU. U drugom kvartalu je prekinut
deflatorni pritisak koji je bio prisutan od pocetka
pandemije, kao rezultat baznog efekta, narocito cijena
nafte i sirovina na svjetskom trzistu, ali i oporavka
potraznje. Na kraju drugog kvartala biljezi se rekordno
nizak broj nezaposlenih lica, uz sve prisutniji rast
prosjecnih plata na trzistu rada.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Prema posljednje dostupnim podacima, na kraju prvog
kvartala biljezi se rast realne ekonomske aktivnosti od
1,5% na godiSnjem nivou. Nakon sto je u prethodnim
kvartalima zabiljezen snazan pad BDP-a, kao rezultat
snaznog S$Soka izazvanog pandemijom koronavirusa,
u prvom kvartalu izvozno orijentisane djelatnosti
pozitivno doprinose ukupnom rastu ekonomske
aktivnosti. Na godisnjem nivou najizrazeniju rast biljeze
industrijske djelatnosti (grafikon 2.1), gdje se narocito
izdvaja realni rast preradivacke industrije (8,4%).
Nadalje, snazan rast aktivnosti biljezi gradevinarstvo,

Grafikon 2.1: Godisnja promjena aktivnosti po djelatnostima

2. REAL SECTOR

After a sharp decline in economic activity in previous
quarters as a result of the impact of the corona crisis,
economic activity rose in the first quarter despite a very
challenging epidemiological situation. High-frequency
indicators from the second quarter indicate further
intensification of activities, especially in the industrial
sector.The second quarter also saw arecovery in the service
industry, as a result of a very low base from the previous
year, with a challenging period ahead for the sector to
return to pre-crisis levels. After industrial production in
the previous two years recorded a continuous decline, the
first half of the year recorded strong growth, which is more
pronounced than in the surrounding countries, and almost
all EU members. In the second quarter, the deflationary
pressure that had been present since the beginning of the
pandemic was interrupted as a result of the base effect,
especially the prices of oil and raw materials on the world
market, but also the recovery of demand. At the end of
the second quarter, a record low number of unemployed
persons was recorded, with an increasing growth of
average wages in the labour market.

2.1 Gross domestic product

According to the latest available data, at the end of
the first quarter, real economic activity grew by 1.5%
annually. After a sharp decline in GDP in previous
quarters as a result of a strong shock caused by the
coronavirus pandemic, export-oriented activities made
a positive contribution to overall economic activity
growth in the first quarter. At the annual level, the most
pronounced growth was recorded in industrial activities
(Graph 2.1), where the real growth of the manufacturing
industry stood out (8.4%). Furthermore, strong growth
in activity was recorded in construction, information

Graph 2.1: Annual Change of Activities by Areas
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2. REALNI SEKTOR

Nakon sto je u prethodnim tromjesecjima zabiljezen
snazan pad ekonomske aktivnosti, kao rezultat
utjecaja koronakrize, u prvom tromjesecju se biljezi
rast ekonomske aktivnosti usprkos veoma izazovnoj
epidemioloskoj situaciji. Visokofrekventni pokazatelji
iz drugog tromjese¢ja ukazuju na dalje intenziviranje
aktivnosti, posebice industrijskog sektora. U drugom
tromjesedju, biljezi se i oporavak usluznih djelatnosti, kao
rezultat veoma niske baze iz prethodne godine, s tim da
predstoji izazovno razdoblje pred ovim sektorom kako bi
se vratio na pretkriznu razinu. Nakon sto je industrijska
proizvodnja u prethodne dvije godine biljezila
kontinuirani pad, u prvom polugodistu se biljezi snazan
rast, koji je izrazeniji od zemalja okruzenja, te gotovo svih
¢lanica EU. U drugom tromjesecju je prekinut deflatorni
pritisak koji je bio prisutan od pocetka pandemije, kao
rezultat baznog efekta, posebice cijena nafte i sirovina
na svjetskom trzistu, ali i oporavka potraznje. Na kraju
drugog tromjesec¢ja biljezi se rekordno nizak broj
nezaposlenih osoba, uz sve prisutniji rast prosjecnih
placa na trzistu rada.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Prema posljednje dostupnim podacima, na kraju prvog
tromjesecja biljezi se rast realne ekonomske aktivnosti
od 1,5% na godisnjoj razini. Nakon 3$to je u prethodnim
tromjesecjima zabiljezen snazan pad BDP-a, kao rezultat
snaznog $oka izazvanog pandemijom koronavirusa,
u prvom tromjeselju izvozno orijentirane djelatnosti
pozitivno doprinose ukupnom rastu ekonomske
aktivnosti. Na godisnjoj razini najizrazeniju rast biljeze
industrijske djelatnosti (grafikon 2.1), gdje se osobito
izdvaja realni rast preradivacke industrije (8,4%). Nadalje,
snazan rast aktivnosti biljezi gradevinarstvo, informacije

Grafikon 2.1: Godisnja promjena aktivnosti po djelatnostima

2. PEAJIHU CEKTOP

HakoH WTO je y nperxogHUM KBapTanuma 3aburbexkeH
CHaXKaH Mag, eKOHOMCKE aKTUBHOCTY, Kao pe3ynTar yTuiuaja
KOpPOHaKpui3e, y NPBOM KBapTaJty ce 61rbexu pact eKOHOMCKe
AKTUBHOCTV YNPKOC BeomMa W3a30BHOj enugeMMOJIOLLKO)
aityaumju. BucokoppeKkBeHTHM WHAVIKaTOpM W3 Apyror
KBapTaia yKasyjy Ha fa/be VHTEH3VBUpPae aKTMBHOCTU,
HapouMTO WHAYCTPUJCKOr ceKTopa. Y Apyrom Ksaprtany,
6urbeXKu ce 1 onopaBaK YCy»KHUX AjenaTHOCTY, Kao pesynTar
BeoMa HucKe 6ase U3 npeTxofHe roaviHe, C TUM fa NpeacToju
13a30BaH nepviog Npef oB1M CEKTOPOM KaKo 61 ce BpaTno Ha
NPeTKPU3HN H1BO. HaKOH LUTO je MHAYCTPpUjcKa NPon3BoAtba
y npeTxofAHe ABuje roguHe 6wbeKwia KOHTUHYVPaHU nag,
y NpBOM MONYrOAVIILTY Ce OW/bEXMN CHaXKaH pacT, Koju je
V3paKeHUjy of, 3eMarba OKPY»KetHba, Te FoTOBO CBYX WiaHWLA
EY. Y gpyrom KBaprasny je npekuHyT gednatopHn nputmcak
Koju je 610 MpucyTaH of NoyeTKa NaHAemuje, Kao pesynrar
6GasHor edekrta, HapounTo UMjeHa HapTe M CUPOBUHA
Ha CBjeTCKOM TPXKULUTY, anu 1 onopaBKa MoTpaxkie. Ha
Kpajy Apyror KBaptasa 6ubeun ce peKopAHO HU3aK 6poj
He3amnocieHnX NnLQ, y3 CBe MPUCYTHUjU PacT MPOCjeuHuX
nnarta Ha TPXKULLTY paga.

2.1 bpyTo ApYyLITBEHN NPOU3BOJ,

Mpema noc/bedre JOCTYNMHMM MofaLma, Ha Kpajy npsor
KBapTana 6urbexu ce pacT peasHe eKOHOMCKe aKTMBHOCTU
oA 1,5% Ha roguwbeM HUBOY. HakoH LWTO je y NpeTxogHum
KBapTanMma 3abubexeH cHaxkaH nag b[M-a, kao pe3syntat
CHa)KHOT LLIOKal3a3BaHOr MaHAEMUjOMKOPOHaBMpYca,yNpBOM
KBapTany W3BO3HO OpWjeHTWCaHe [AjenaTHOCTU MO3UTUBHO
JOMpPUHOCE  YKYNMHOM  pacTy eKOHOMCKEe aKTUBHOCTW.
Ha roguwmwem HMBOY Haju3paXeHuju pact Oubexe
WHAYCTPUjcKe AjenaTHocTy (rpadurKoH 2.1), raje ce HapoumuTo
n3aBaja peanHM pact npepahuBauke wuHgyctpuje (8,4%).
Haparbe, cHax<aH pacT akTMBHOCTY Grbexu rpaheBUHapCTBO,

IpadukoH 2.1: FoguilHa NPoMjeHa akTUBHOCTM MO
JjenatHocTMma
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informacije i komunikacije te finansijski sektor. Na
drugoj strani, snazan pad ekonomske aktivnosti biljezi
rudarstvo te hotelijerstvo i ugostiteljstvo, kao rezultat
djelimi¢nog ograni¢enja radnog vremena objekata koji
se bave usluznom djelatnosti.

Posmatrajuc¢i kretanje komponenti realne aktivnosti
prema rashodnom obracunu (grafikon 2.2), vidljiv je
snazan doprinos ukupnog izvoza, prvenstveno roba, sto je
uglavnom rezultat ranije navedenog povecanja ekonomske
aktivnosti preradivacke industrije. Potro$nja domacinstva,
takoder, ima pozitivan doprinos na ukupan rast, slijedom
blagog oporavka potrosnje. Na drugoj strani, nastavlja se
snazan pad bruto investicije (12,0% godisnji pad), uprkos
povecdanju javnih radova, narolito u niskogradnji od
pocetka pandemije, $to ukazuje na znacajan pad privatnih
investicija.

Grafikon 2.2: Doprinos godisnje stope rasta BDP-a prema
rashodnom pristupu

and communications, and the financial sector. On the
other hand, a sharp decline in economic activity was
recorded in mining, hotel and catering industries, as
a result of a partial limitation of the working hours of
facilities engaged in service activities.

Observing the movement of the components of real activity
according to the expenditure calculation (Graph 2.2), a strong
contribution of total exports is visible, primarily of goods, which
is mostly the result of the previously mentioned increase in
economic activity of the manufacturing industry. Household
consumption also has a positive contribution to overall growth,
following a slight recovery in consumption. On the other hand,
the sharp decline in gross investment continues (12.0% annual
decline), despite the increase in public works, especially in civil
engineering since the beginning of the pandemic, indicating a
significant decline in private investments?.

Graph 2.2: Contribution of the GDP Annual Growth Rate under
Expenditure Approach
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2.2 Industrijska proizvodnja

Nakon 3to je u prethodne dvije godine zabiljezen znacdajan
pad industrijske proizvodnje, u drugom kvartalu tekuce
godine nastavlja se snazan rast industrijske proizvodnje. Rast
industrije u ovom periodu je izrazeniji od zemalja okruzenja,
kao i gotovo vecine ¢lanica EU (grafikon 2.3). Posmatrano
prema podru¢jima djelatnosti, godisnji rast industrijske
proizvodnje je pod uticajem snaznog rasta proizvodnje
preradivacke industrije te proizvodnje elektri¢ne energije
i plina. Rast proizvodnje navedenih djelatnosti ukazuju
na vecu otpornost i brzi oporavak aktivnosti sekundarnog
privrednog sektora, u odnosu na usluzni sektor. Ukupan rast
industrijske proizvodnje na kraju prvog polugodista iznosio
je 13,2% u odnosu na isti period prethodne godine, dok je
u odnosu na prvo polugodiste 2019. godine zabiljeZen rast
od 2,9%.

3 Na pad privatnih investicija uti¢e i blokada imenovanja Komisije za
vrijednosne papire FBiH, koja je prisutna od pocetka 2020. godine.

2.2 Industrial production

After a significant decline in industrial production in the
previous two years, strong growth in industrial production
continued in the second quarter of the current year. The
growth of industry in this period is more pronounced than in
the surrounding countries, as well as almost most EU member
countries (Graph 2.3). Observed by areas of activity, the annual
growth of industrial production is influenced by the strong
growth of production in the manufacturing industry, and the
production of electricity and gas. The growth of production of
these activities indicates greater resilience and faster recovery
of activities of the secondary economic sector, compared to
the service sector. The total growth of industrial production at
the end of the first half of the year was 13.2% compared to the
same period last year, while compared to the first half of 2019,
a growth of 2.9% was recorded.

% The decline in private investments is also affected by the blockade on the
appointment of the FBiH Securities Commission, which has been present
since the beginning of 2020.
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i komunikacije te financijski sektor. Na drugoj strani,
snazan pad ekonomske aktivnosti biljezi rudarstvo te
hotelijerstvo i ugostiteljstvo, kao rezultat djelomi¢nog
ograni¢enja radnog vremena objekata koji se bave
usluznom djelatnosti.

Promatrajuc¢i kretanje komponenti realne aktivnosti
prema rashodnom obracunu (grafikon 2.2), vidljiv je
snazan doprinos ukupnog izvoza, prvenstveno roba, sto je
uglavnom rezultat ranije navedenog povecanja ekonomske
aktivnosti preradivacke industrije. Potrosnja kucanstva,
takoder, ima pozitivan doprinos na ukupan rast, slijedom
blagog oporavka potrosnje. Na drugoj strani, nastavlja se
snazan pad bruto investicije (12,0% godisnji pad), usprkos
povecdanju javnih radova, osobito u niskogradnji od
pocetka pandemije, $to ukazuje na znacajan pad privatnih
investicija.

Grafikon 2.2: Doprinos godisnje stope rasta BDP-a prema
rashodnom pristupu

nHdopmaLmje 1 KoMyHuKaumje Te dpuHaHCHjckn cekTop. Ha
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AjenvMMYHOT orpaHuYerba pafHor BpemeHa objekaTa Koju ce
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2.2 Industrijska proizvodnja

Nakon 3to je u prethodne dvije godine zabiljezen znacdajan
pad industrijske proizvodnje, u drugom tromjesecju tekuce
godine nastavlja se snazan rast industrijske proizvodnje. Rast
industrije uovom razdoblju je izraZeniji od zemalja okruzenja,
kao i gotovo vecine ¢lanica EU (grafikon 2.3). Promatrano
prema podru¢jima djelatnosti, godisnji rast industrijske
proizvodnje je pod utjecajem snaznog rasta proizvodnje
preradivacke industrije te proizvodnje elektri¢ne energije
i plina. Rast proizvodnje navedenih djelatnosti ukazuju
na vecu otpornost i brzi oporavak aktivnosti sekundarnog
gospodarskoga sektora, u odnosu na usluzni sektor. Ukupan
rast industrijske proizvodnje na kraju prvog polugodista
iznosio je 13,2% u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine, dok je u odnosu na prvo polugodiste 2019. godine
zabiljeZen rast od 2,9%.

3 Na pad privatnih investicija utjece i blokada imenovanja Komisije za
vrijednosne papire FBiH, koja je prisutna od pocetka 2020. godine.

2.2 'HpycTpujcka Npor3BoAHba

HakoH wwTo je y npeTxoaHe ABuje rogviHe 3aburbexxeH 3HauajaH
nag WHAYCTPUjCKe MPOV3BOAHE, Y APYromM KBapTany Tekyhe
rofiHe HacCTaB/ba Ce CHaXaH PacT MHAYCTPUjCKe NPON3BOAH-E.
PacT nHpycTpuje y 0BOM nepuiogy je U3paKeHuju of 3emarba
OKpYXeHba, Kao 1 rotoBo BehunHe unaHuua EY (rpadukoH 2.3).
MNocmaTpaHo npema nogpyuyjuma AjenaTtHoOCTH, roaullHbK pacTt
NHIOYCTPUjCKe MPOV3BOAHE je Mof yTULajeM CHaXXHOr pacTa
npovi3Bofme npepahrBauke WHAYCTpYje Te MNpPOou3BOAHE
eneKTpuYHe eHepruje u raca. Pact npousBogre HaBegeHux
JjenatHocT ykasyjy Ha Behy OTMOPHOCT U GpPXK onopasak
AKTVBHOCTW CEKYHOAPHOI MPUBPESHOr CEeKTOPa, Y OAHOCY Ha
YCIY»KHU CeKTop. YKymaH pacT WHAYCTPUjCKe MpOu3BOAHE
Ha Kpajy npBOr nonayroguwita n3Hocro je 13,2% y ogHocy Ha
NCTV Neprof MNPeTXofHe rogviHe, JOK je y OfHOCY Ha MpBO
nonyroguwwTte 2019. rogyiHe 3aburbexeH pact og 2,9%.

3 Ha nap npvBaTHVX MHBECTVLMja yTUYe 1 6NOKada MeHOBatba Komucuje
3a xapTuje op BpujeaHoctn ®BuX, Koja je nmpucyTHa of nouveTtka 2020.
roaviHe.
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Grafikon 2.3: Godisnja promjena industrijske proizvodnje u
odabranim zemljama

Graph 2.3: Annual Change of Industrial Production in the
Selected Countries
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Prema glavnim industrijskim granama, najizrazeniji rast
proizvodnje biljeze kapitalni proizvodi, gdje se narocito
izdvaja proizvodnja gotovih metalnih proizvoda,
intermedijarni proizvodi te energija (grafikon 2.4).
Pozitivni primjeri poslovanja u prvom polugodistu
dolaze od vecine djelatnosti industrije (grafikon 2.5).
Najznacajniji doprinos rastu godisSnje proizvodnje,
uz navedenu djelatnost gotovih metalnih proizvoda,
dolazi od djelatnosti proizvodnje elektricne energije
i plina te namjestaja. Na drugoj strani, znacajniji pad
proizvodnje biljezi djelatnost vadenje ugljena i lignita.

Grafikon 2.4: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrije prema
industrijskim grupama

According to the main industries, the most pronounced
growth in production was recorded in capital goods, with the
production of finished metal products, intermediate goods,
and energy in particular (Graph 2.4). Positive examples of
business in the first half of the year come from most industries
(Graph 2.5). The most significant contribution to the growth
of annual production, in addition to the mentioned activity
of of production of finished metal products, comes from the
activity of production of electricity and gas, and furniture.
On the other hand, a significant decline in production was
recorded in coal and lignite mining.

Graph 2.4: Contribution to the Annual Industry Growth Rate by
Industrial Groups
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Grafikon 2.3: Godisnja promjena industrijske proizvodnje u
odabranim zemljama

I'padurKkoH 2.3: ToguLia NpomjeHa NHAYCTPUjCKe NPOV3BOLHE Y
ofabpaHum 3emibama
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Prema glavnim industrijskim granama, najizraZeniji rast
proizvodnje biljeze kapitalni proizvodi, gdje se posebice
izdvaja  proizvodnja  gotovih  metalnih  proizvoda,
intermedijarni proizvodi te energija (grafikon 2.4). Pozitivni
primjeri poslovanja u prvom polugodistu dolaze od vecine
djelatnosti industrije (grafikon 2.5). Najznacajniji doprinos
rastu godisnje proizvodnje, uz navedenu djelatnost gotovih
metalnih proizvoda, dolazi od djelatnosti proizvodnje
elektricne energije i plina te namjestaja. Na drugoj strani,
znacajniji pad proizvodnje biljezi djelatnost vadenje ugljena
i lignita.

Grafikon 2.4: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrije prema
industrijskim grupama
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UHTEpMeaMjapH/ npouv3Boan Te eHepruja (rpadukoH 2.4).
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fonase of BehuHe pjenatHocTy uHaycTpuje (rpadumkoH 2.5).
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Grafikon 2.5: Godisnje kretanje djelatnosti industrije u prvom
polugodistu

Graph 2.5: Annual Trend of Industrial Activities in the First Half of
the Year
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2.3 Cijene

U drugom kvartalu prekinut je deflatorni pritisak koji je
bio prisutan od pocetka izbijanja pandemije, kao rezultat
baznog efekta, ali i rasta cijena slijedom oporavka potraznje.
Na godisnjem nivou, u drugom kvartalu inflatorni pritisak
najvise vrse odjeljci prevoza te hrane i pica (grafikon 2.6).
Na drugoj strani, deflatorni pritisak na opsti nivo cijena
nastavlja se jedino od odjeljka odjece i obuce koji na kraju
prvog polugodista biljezi smanjenje cijena od 45,0% u
odnosu na prosje¢ne cijene iz 2015. godine. Uporedujudi
kretanje prosjecnih cijena u zemlji i inostranstvu (grafikon
2.7), vidljivo je kako europodrucje biljezi brz rast inflacije,
kao rezultat rasta cijena svih odjeljaka prosje¢ne potrosacke
korpe, gdje se narocito izdvaja rast cijena prevoza te rezijskih
troskova.

Grafikon 2.6: Doprinos godisnjim stopama promjene
potrosackih cijena

2.3 Prices

In the second quarter, the deflationary pressure that had been
present since the beginning of the pandemic outbreak was
interrupted, as a result of the base effect, but also the rise in prices
following the recovery indemand. Attheannuallevel,inthe second
quarter, inflationary pressure was mostly exerted by transport,
food and beverage departments (Graph 2.6). On the other hand,
deflationary pressure on the general price level continues only
from the clothing and footwear department, which at the end
of the first half of the year recorded a decrease in prices of 45.0%
compared to average prices in 2015. Comparing the movement
of average prices in the country and abroad (Graph 2.7), it can be
seen that the euro area recorded a rapid rise in inflation, as a result
of rising prices in all sections of the average consumer basket,
where the growth of transport prices and overheads stands out.

Graph 2.6: Contribution to the Annual Rates of Change of
Consumer Prices
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Grafikon 2.5: Godisnje kretanje djelatnosti industrije u prvom
polugodistu

IpadurKkoH 2.5: TopuLre KpeTare AjenaTHOCT! NHAYCTpUje y
NPBOM MOJTYrOANLITY
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2.3 Cijene

U drugom tromjesecju prekinut je deflatorni pritisak koji je
bio prisutan od pocetka izbijanja pandemije, kao rezultat
baznog efekta, ali i rasta cijena slijedom oporavka potraznje.
Na godisnjoj razini, u drugom tromjesec¢ju inflatorni pritisak
najvise vrse odjeljci prijevoza te hrane i pi¢a (grafikon 2.6).
Na drugoj strani, deflatorni pritisak na opc¢u razinu cijena
nastavlja se jedino od odjeljka odjece i obuce koji na kraju
prvog polugodista biljezi smanjenje cijena od 45,0% u
odnosu na prosjecne cijene iz 2015. godine. Usporedujudi
kretanje prosjec¢nih cijena u zemlji i inozemstvu (grafikon
2.7), vidljivo je kako europodrucje biljezi brz rast inflacije,
kao rezultat rasta cijena svih odjeljaka prosje¢ne potrosacke
korpe, gdje se osobito izdvaja rast cijena prijevoza te rezijskih
troskova.

Grafikon 2.6: Doprinos godisnjim stopama promjene
potrosackih cijena

2.3 Unjene

Y npyrom KapTany npeknHyT je fednaTopHU NpUTHUCaK Koju je 6o
MPYCYTaH of NoYeTKa U3bujarba NaHaeMuje, Kao pesynTaT 6asHor
edeKTa, anv 1 pacTa LijeHa cvjedoM oropaBka noTpaxme. Ha
rogulLFbeM HVBOY, Y APYroM KBapTasly UHGNATOpHU MpUTUCaK
HajBULLIe BpLUe OAjerbLM MpeBo3a Te xpaHe v nuha (rpadrkoH
2.6). Ha gpyroj ctpaHu, fednaTtopHu NpyTUcak Ha OMLUTA HYBO
LmjeHa HacTaB/ba Ce jeAnHO Of ofjerbka opjehe 1 0byhe Koju Ha
Kpajy NpBOr MOyroguLLTa OUIbeXxun cMatberbe LmjeHa of 45,0%
y OfHOCY Ha npocjeuHe uujeHe mn3 2015. roguHe. Ynopebhyjyhu
KpeTarbe MNPOCeUHMX LMjeHa Yy 3eM/bM U UHOCTPaHCTBY
(rpadvikoH 2.7), BUI/BMBO je Kako eBporogpyyje bumexun 6p3
pacT nHdrnaumje, Kao pe3ynTaT pacta UMjeHa CBMX ofjerbaka
npocjeyHe MOTPOLLAYKe KOpre, Fhje ce HapounToO M3ABaja pacT
LmjeHa MpeB03a Te PeXMjCKYX TPOLLIKOBA.

I'padurKkoH 2.6: [lonpuHOC roguilb1m cTonaMa npomjeHe
NMOTPOLIAYKMX LyjeHa
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Grafikon 2.7: Doprinos godisnjim stopama promjene
potrosackih cijena u europodrucju

Graph 2.7: Contribution to Annual Rates of Consumer Price
Change in the Euro Area
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Cijene na bazi deflatora ukazuju na znatno izraZeniji rast
domacih cijena nego $to to ukazuje indeks prosjecnih
potrosackih cijena, kao najceS¢e upotrebljavan indikator
zbog svoje visoke frekventnosti (grafikon 2.8). Posmatrajudi
prema sastavnicama BDP-a po rashodnom pristupu, u
posljednjim kvartalima posebno je izrazen rast deflatora
licne potro3dnje, sto ukazuje na moguce metodoloske razlike
sa indeksom prosjecnih potrosackih cijena.

Grafikon 2.8: Kretanje deflatora i prosjecnih potrosackih cijena,
2015=100

Deflator-based prices indicate a much more pronounced
growth of domestic prices than the average consumer
price index, as the most commonly used indicator due to its
high frequency (Graph 2.8). Looking at the components of
GDP by expenditure approach, the growth of the personal
consumption deflator has been particularly pronounced in
recent quarters, which indicates possible methodological
differences with the average consumer price index.

Graph 2.8: Trends of Deflators and Average Consumer Prices,
2015=100
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2.4 Plate i zaposlenost

Trendovi kretanja indikatora na trzistu rada ukazuju
na poboljsanje situacije u odnosu na prethodni kvartal
(grafikon 2.9). Na kraju drugog kvartala, biljezi se
rekordno nizak broj nezaposlenih lica, dok na drugoj
strani broj zaposlenih lica je nizi za 11.221 lice u odnosu
na pretpandemijski nivo. Snazniji pad nezaposlenih lica
od rasta zaposlenosti moze se obrazloziti negativnim

2.4 Wages and employment

Trends in labor market indicators indicate an improvement in
the situation compared to the previous quarter (Graph 2.9).
At the end of the second quarter, a record low number of
unemployed persons was recorded, while on the other hand
the number of employed persons was lowerby 11,221 persons
compared to the pre-pandemic level. The stronger decline in
the number of unemployed than the growth in employment
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Grafikon 2.7: Doprinos godisnjim stopama promjene
potrosackih cijena u europodrucju

I'padurKoH 2.7: [lonpuHOC roanLLbMM CToNaMa NpomjeHe
NOTPOLLAYKYMX LiMjeHa y eBpOonoapyuyjy
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Cijene na bazi deflatora ukazuju na znatno izraZeniji rast
domacdih cijena ve¢ Sto to ukazuje indeks prosjecnih
potrosackih cijena, kao naj¢es¢e upotrebljavan pokazatelj
zbog svoje visoke frekventnosti (grafikon 2.8). Promatrajudi
prema sastavnicama BDP-a po rashodnom pristupu, u
posljednjim tromjesecjima posebno je izrazen rast deflatora
osobne potrosnje, sto ukazuje na moguée metodoloske
razlike sa indeksom prosjec¢nih potrosackih cijena.

Grafikon 2.8: Kretanje deflatora i prosjecnih potrosackih cijena,
2015=100

LivieHe Ha 6a3n pednatopa yKkasyjy Ha 3HATHO WK3paxKeHuju
pact foMahumx LmjeHa Hero LUTO TO yKasyje UHAEeKC NPOCjeuHmx
MOTPOLLIAYKMX LinjeHa, Kao Hajuellhe ynotpebrbaBaH NHAMKATOP
360r cBOje BUCOKe ppeKBeHTHOCTY (rpaduikoH 2.8). MocmaTpajyhin
npema cactasHuuama bfll1-a no pacxogHom npuctyny, Yy
noc/bebyM KBapTanumMa nocebHo je nspaxeH pact fednatopa
NIYHE NOTPOLLIFbE, LUITO YKasyje Ha Moryhe MeTofomoLLKe pasfivke
Ca VIHAEKCOM NPOCjeUYHNX NMOTPOLLIAUKIMX LitljeHa.
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umjeHa, 2015=100
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2.4 Place i zaposlenost 2.4 Tnare 1 3anocneHoCT

Trendovi kretanja pokazatelja na trzistu rada ukazuju na
poboljSanje situacije u odnosu na prethodno tromjesecje
(grafikon 2.9). Na kraju drugog tromjesecja, biljezi se
rekordno nizak broj nezaposlenih osoba, dok na drugoj
strani broj zaposlenih osoba je niziza 11.221 osobu u odnosu
na pretpandemijsku razinu. Snazniji pad nezaposlenih

TpeHpoBM KpeTakba MHAMKATOPA Ha TPXKMULLTY paja yKasyjy
Ha nobosbluakbe cMTyauuje y O4HOCY Ha NMPETXOAHW KBapTan
(rpadmkoH 2.9). Ha Kpajy gpyror KBapTana, owmbexu ce
peKopAHO HM3aK 6poj He3anocneHux nuua, AOK Ha APYroj
CTpaHu Opoj 3anocneHux nvua je HwKKM 3a 11.221 nuue
y OAHOCYy Ha npetnaHgeMujckm Hueo. CHaxHWju nag
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demografskim trendovima, ali i rastom broja penzionera.
U posljednjim godinama prisutan je kontinurani rast
penzionera, koji stvara dodatni pritisak na entitetske
budzete (grafikon 2.10).

Grafikon 2.9: Broj nezaposlenih osoba i godisnje promjene na
trzistu rada

can be explained by negative demographic trends, but also
by the growth in the number of retirees. In recent years, there
has been a continuous growth of retirees, which creates
additional pressure on the entity budgets (Graph 2.10).

Graph 2.9: The Number of the Unemployed and Annual Labour
Market Changes
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Grafikon 2.10: Budzetski deficit penzionih fondova Graph 2.10: Budget Deficit of Pension Funds
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Izvor: Federalni zavod za MIO/PIO, Fond Penzijskog-invalidskog osiguranja RS, Porezna uprava FBiH
Napomena: Nominalni BDP u drugom kvartalu 2021. godini odrazava procjenu CBBiH.

Godisnji pokazatelji

Kvartalni pokazatelji
Quarterly indicators

Source: Federal PDI Fund Institute, Fund of Pension and Disability Insurance RS, FBH Tax Authority
Note: Nominal GDP in the second quarter of 2021 reflects the CBBH estimate.

U odnosu na prvi kvartal primjetan je rast broja
zaposlenih lica (grafikon 2.11), prvenstveno zbog
rasta zaposlenosti u hotelijerstvu i ugostiteljstvu,
slijedom uticaja pocetka ljetne sezone (grafikon 2.12).
Ukoliko se uporede podaci s kraja drugog kvartala u
odnosu na vrijeme prije proglasenja pandemije, pad
broja zaposlenih lica se biljezi u vecini djelatnosti,
osim gradevinarstva, komunikacija te zdravstva koji
biljeze najvece povecanje broja zaposlenih lica u
pandemijskom periodu.

Compared to the first quarter, there was a noticeable increase
inthe number of employed persons (Graph 2.11), primarily due
to the growth of employment in hotel and catering industry,
due to the impact of the beginning of the summer season
(Graph 2.12). If we compare the data from the end of the
second quarter compared to the time before the pandemic,
the decline in the number of employed persons is recorded
in most activities, except construction, communications and
health, which recorded the largest increase in the number of
employed persons in the pandemic period.




CBBiH Bilten 2 2021.

LUBbuX bunten 2 2021.

osoba od rasta zaposlenosti moze se obrazloziti negativnim
demografskim trendovima, ali i rastom broja umirovljenika.
U posljednjim godinama prisutan je kontinurani rast
umirovljenika, koji stvara dodatni pritisak na entitetske
proracune (grafikon 2.10).

Grafikon 2.9: Broj nezaposlenih osoba i godisnje promjene na
trzistu rada

He3anoc/seHMX NuMua of pacTa 3anoCieHOCTU MoXe ce
00pPasnoXnT HeraTBHUM AemMorpadCckum TPeHOOoBUMA,
anu 1 pactom 6poja neHsnoHepa. Y nocsbefHrM rogmHama
NpUCyTaH je KOHTUHYpaHU PacT MeH3MOHepa, Koju CTBapa
[OOaTHU NPUTUCAK Ha eHTUTETCKe BylleTe (rpadukoH 2.10).
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Grafikon 2.10: Proracunski deficit mirovinskih fondova

I'padukoH 2.10: Byietckn pepmunT neH3noHmnx GoHaoBa
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Hanometa: HomvHannm BN y apyrom kBapTtany 2021. roguHu oapakasa npoljeHy LIBbuX.

U odnosu na prvo tromjeselje primjetan je rast broja
zaposlenih osoba (grafikon 2.11), prvenstveno zbog
rasta zaposlenosti u hotelijerstvu i ugostiteljstvu,
slijedom utjecaja pocetka ljetne sezone (grafikon 2.12).
Ukoliko se usporede podaci s kraja drugog tromjesecja
u odnosu na vrijeme prije proglasenja pandemije, pad
broja zaposlenih osoba se biljezi u vedini djelatnosti,
osim gradevinarstva, komunikacija te zdravstva koji
biljeze najvece povecanje broja zaposlenih osoba u
pandemijskom razdoblju.

Y opHOCy Ha npBK KBapTan MNpuMmjeTaH je pacT 6poja
3anocsieHux nuua (rpadvkoH 2.11), NpBeHCTBEHO 360T pacTa
3aMnoC/IeHOCTN Y XOTENNjepPCTBY U YroCTUTESbCTBY, C/IMje4OM
yTuLaja noyeTka JbeTHe ce30He (rpadukoH 2.12). YKonuko
ce ynopefe nogauu C Kpaja Apyror KBapTtana y OBHOCY
Ha BpujeMe npwuje npornawerwa naHaemuje, nag 6poja
3amnocieHnx nua ce bumbexun y BehuHu fjenatHocT, ocum
rpaheBrHApPCTBa, KOMyHMKaLMja Te 3IPaBCTBA KOju burbexe
HajBehe noehare 6poja 3anocyeHrX IMLa y TAHAEMUjCKOM
nepvogy.
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Grafikon 2.11: Kvartalna promjena broja zaposlenih osoba na
kumulativnoj osnovi

Graph 2.11: Quarterly Change of the Number of Employees on
Cumulative Basis
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Izvor: BHAS Source: BHAS
Napomena: U 2017. godini promijenjena metodologija obracuna broja zaposlenih. Note: In 2017, the methodology for calculating the number of employees has been changed.
Grafikon 2.12: Kvartalni doprinos promjeni broja zaposlenih Graph 2.12: Quarterly Contribution to the Change of the Number
prema djelatnostima of Employees by Activities
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U drugom kvartalu nastavljen je rast nominalnih plata na
godisnjem nivou. U navedenom periodu rast plata zabiljezen
je u svim djelatnostima, s tim da se najizrazeniji rast biljezi u
preradivackoj industriji, gradevinarstvu te informacijama i
komunikacijama. Imajudi u vidu rast prosjec¢nih potrosackih
cijena na kvartalnom nivou, realne neto plate na kraju
drugog kvartala biljeze sporiji rast od nominalnih plata
(grafikon 2.13).

In the second quarter, nominal annual wage growth
continued. In the mentioned period, the growth of wages was
recorded in all activities, with the most pronounced growth
being recorded in the manufacturing industry, construction,
and information and communications. Given the growth of
average consumer prices on a quarterly basis, real net wages
at the end of the second quarter recorded a slower growth
than nominal wages (Graph 2.13).
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Grafikon 2.11: Tromjesecna promjena broja zaposlenih osoba
na kumulativnoj osnovi

I'padukoH 2.11: KBapTanHa npomjeHa 6poja 3anocneHyix nmua Ha
KyMynaTMBHOj OCHOBW
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Napomena: U 2017. godini promijenjena metodologija obracuna broja zaposlenih.

HanomeHa: Y 2017. roavHn npomujerbeHa MeToaosioruja obpayyHa 6poja 3anocneHmx.

Grafikon 2.12: Tromjesec¢ni doprinos promjeni broja zaposlenih
prema djelatnostima

I'padukoH 2.12: KeapTanHu gonpriHoc NnpomjeHn 6poja
3arnocsieHnx Npema gjenaTHocTma
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U drugom tromjesecju nastavljen je rast nominalnih plac¢a na
godidnjoj razini. U navedenom razdoblju rast placa zabiljezen
je u svim djelatnostima, s tim da se najizrazeniji rast biljezi u
preradivackoj industriji, gradevinarstvu te informacijama i
komunikacijama. Imajudi u vidu rast prosjec¢nih potrosackih
cijena na tromjesecnoj razini, realne neto place na kraju
drugog tromjesecja biljeze sporiji rast od nominalnih placa
(grafikon 2.13).

Y ppyrom KBapTany HacTaB/beH je pacT HOMWHANHWX mnata
Ha roguwHeM HKBOY. Y HaBefeHOM nepuogy pacT nnata
3abubekeH jey CBMMAjenaTHOCTIMA, CTUMA Ce HajU3paXKeHMj 1
pacT burbexn y npepahrneaykoj MHAYCTPUjW, rpaheBMHapCTBY
Te nHPopmaLmjama 1 KoMyHrKaumjama. Umajyhu y Bugy pact
NPOCjeyHNX MOTPOLLAYKNX LWjeHa Ha KBapTaiHOM HUBOY,
peanHe HeTO NnaTe Ha Kpajy Apyror KBapTaa bubexe crnopujm
pacT of HOMUHANHKX naTa (rpadurKoH 2.13).
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Grafikon 2.13: Kretanje prosjecnih plata na kvartalnom nivou
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Graph 2.13: Trend of Average Wages on Quarterly Basis
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Grafikon 2.13: Kretanje prosjecnih placa na tromjesecnoj razini I'padurKkoH 2.13: KpeTarbe NpocjeyHux naaTa Ha KBapTajaHOM
HUBOY
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3. FINANSLJSKI SEKTOR

Devizne rezerve su znacajno porasle i na kvartalnom
i na godiSnjem nivou, te su na kraju drugog kvartala
bile na istorijskom maksimumu. Identi¢an trend je
primjetan i kod novéane mase, prvenstveno usljed
rasta gotovine izvan banaka i prenosivih depozita
u domacoj valuti. Osnovica za obracun obavezne
rezerve sa krajem drugog kvartala biljezila je rast,
te sudeci prema sredstvima koje su banke drzale na
racunima kod CBBiH, nije bilo naznaka pojacanih
likvidnosnosnih potreba banaka. U drugom kvartalu
2021. godine visak iznad obavezne rezerve je
premasio vrijednosti iz septembra 2019. godine, prije
izbijanja pandemije koronavirusa. Posljedi¢no, rasla je
i implicitna stopa obavezne rezerve. Od pocetka juna
2021. godine, CBBiH je uvela naknadu na obaveznu
rezervu iz osnovice u stranim valutama.

U ovom izvjeStajnom periodu, kao i prethodnom,
rast depozita se odvija uz istovremeni kreditni rast,
s tim da je on sada veci nego u prvom kvartalu
2021. Prvi put od proglasenja pandemije, uporedo
sa izrazenim rastom depozita sektora nefinansijskih
preduzeca, evidentiran je i umjeren rast bankarskih
kredita plasiranih ovom sektoru. Drugi kvartal ove
godine obiljezen je nastavkom rasta neto strane
aktive, kao i daljim, ali ovaj put manjim, padom
strane pasive. Prosje¢na ponderisana kamatna stopa
na novougovorene kredite i novoorocene depozite
je blago niza u odnosu na prethodni period, a to se
odnosi kako na sektor stanovnistva tako i na sektor
nefinansijskih preduzeca. Republika Srpska je izvrsila
do sada najvecu emisiju obveznica u istoriji javnog
duga bh. entiteta, a emisija je izvrSena na Londonskoj
berzi, pa je usljed izostanka emisija javhog duga
Republike Srpske na BLSE promet na bh. berzama
bio pod preteznim uticajem emisija javhog duga
Federacije Bosne i Hercegovine.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Na kraju juna 2021. godine devizne rezerve su iznosile
14,18 milijardi KM. Na godiSnjem nivou, s krajem juna
2021. godine, devizne rezerve su nominalno vece za 1,15
milijardi KM. U odnosu na stanje na kraju prvog kvartala
zabiljezeno je povecanje deviznih rezervi za 543,65
miliona KM. Rast deviznih rezervi zabiljeZzen je tokom sva
tri mjeseca drugog kvartala.

3. FINANCIAL SECTOR

Foreign exchange reserves increased significantly both
on a quarterly and annual basis, and at the end of the
second quarter were at an all-time high. The same trend
is noticeable in the money supply, primarily due to the
growth of cash outside banks and transferable deposits in
domestic currency. The basis for the calculation of required
reserves at the end of the second quarter recorded growth,
and judging by the funds held by banks in accounts with
the CBBH, there were no indications of increased liquidity
needs of banks. In the second quarter of 2021, the surplus
above the required reserve exceeded the values from
September 2019, before the outbreak of the coronavirus
pandemic. Consequently, the implicit required reserves
rate also grew. From the beginning of June 2021, the CBBH
introduced a fee for required reserve from the base in
foreign currencies.

In this reporting period, as in the previous one, the growth
of deposits is taking place with simultaneous credit
growth, but it is now higher than in Q1 2021. For the first
time since the declaration of the pandemic, along with
the pronounced growth of deposits of the non-financial
corporations sector, a moderate growth of bank loans
placed in this sector was recorded. The second quarter of
this year was marked by the continued growth of netforeign
assets, as well as further, but this time smaller, decline in
foreign liabilities. The average weighted interest rate on
newly contracted loans and new deposits is slightly lower
compared to the previous period, and this applies to both
the household sector and the non-financial corporations
sector. Republika Srpska made the largest bond issue in
the history of public debt of BiH entities so far, and the
issue was made on the London Stock Exchange, so due to
the absence of public debt issues of Republika Srpska on
BLSE, turnover on BiH stock exchanges was predominantly
influenced by public debtissues of the Federation of Bosnia
and Herzegovina.

3.1 Foreign exchange reserves and monetary trends

At the end of June 2021, foreign exchange reserves amounted
to BAM 14.18 billion. At the annual level, as of the end of June
2021, foreign exchange reserves are nominally higher by BAM
1.15 billion. Compared to the situation at the end of the first
quarter, there was an increase in foreign exchange reserves by
BAM 543.65 million. The growth of foreign exchange reserves
was recorded during all three months of the second quarter.




CBBiH Bilten 2 2021.

LIBBbuX bunten 2 2021.

3. FINANCIJSKI SEKTOR

Devizne rezerve su znacajno porasle i na tromjesecnoj
i na godisSnjoj razini, te su na kraju drugog tromjesecja
bile na povijesnom maksimumu. Identi¢an trend je
primjetan i kod novéane mase, prvenstveno usljed
rasta gotovine izvan banaka i prenosivih depozita
u domacoj valuti. Osnovica za obracun obvezne
rezerve sa krajem drugog tromjesecja biljezila je
rast, te sudeé¢i prema sredstvima koje su banke
drzale na ra¢unima kod CBBiH, nije bilo naznaka
pojacanih likvidnosnosnih potreba banaka. U drugom
tromjesecju 2021. godine visak iznad obvezne rezerve
je premasio vrijednosti iz rujna 2019. godine, prije
izbijanja pandemije koronavirusa. Posljedi¢no, rasla je
i implicitna stopa obvezne rezerve. Od pocetka lipnja
2021. godine, CBBiH je uvela naknadu na obveznu
rezervu iz osnovice u stranim valutama.

U ovom izvjeStajnom razdoblju, kao i prethodnom,
rast depozita se odvija uz istovremeni kreditni rast,
s tim da je on sada veéi nego u prvom tromjesecju
2021. Prvi put od proglasenja pandemije, usporedo
sa izrazenim rastom depozita sektora nefinancijskih
poduzeca, evidentiran je i umjeren rast bankarskih
kredita plasiranih ovom sektoru. Drugo tromjesecje
ove godine obiljezeno je nastavkom rasta neto strane
aktive, kao i daljim, ali ovaj put manjim, padom strane
pasive. Prosjecna ponderirana kamatna stopa na
novougovorene kredite i novoorocene depozite je
blago niza u odnosu na prethodno razdoblje, a to se
odnosi kako na sektor stanovnistva tako i na sektor
nefinancijskih poduzeca. Republika Srpska je izvrsila
do sada najvecu emisiju obveznica u povijesti javnog
duga bh. entiteta, a emisija je izvrSena na Londonskoj
burzi, pa je usljed izostanka emisija javhog duga
Republike Srpske na BLSE promet na bh. burzama
bio pod preteznim utjecajem emisija javhog duga
Federacije Bosne i Hercegovine.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Na kraju lipnja 2021. godine devizne rezerve su iznosile
14,18 milijardi KM. Na godis$njoj razini, s krajem lipnja
2021. godine, devizne rezerve su nominalno vece za
1,15 milijardi KM. U odnosu na stanje na kraju prvog
tromjesecdja zabiljezeno je povecanje deviznih rezervi za
543,65 milijuna KM. Rast deviznih rezervi zabiljezen je
tijekom sva tri mjeseca drugog tromjesedja.

3. DUHAHCUJCKU CEKTOP

[leBu3He pe3epBe cy 3HauajHO Nopacsie 1 Ha KBapTasHOM
M Ha roaviukbemM HUBOY, Te Cy Ha Kpajy Apyror KBaprana
6une Ha UCTopuMjckom Makcumymy. MigeHTYaH TpeHy je
npyMjeTaH U KoA HOBYaHe Mace, NMPBEHCTBEHO yC/bep
pacTta rotoBuHe M3BaH 6aHaka M NPeHOCMBUX Aeno3uTa
y pomahoj Banytun. OcHoBMLA 3a o6pauyyH o6GaBe3He
pesepBe ca Kpajem Apyror KBapTana Gwbexuna je pacr,
Te cyaehn npema cpepcTBuma Koje cy 6aHKe gp»ane Ha
pauyHuma Kog LIBBuX, Huje 6uno Ha3Haka nojayaHuMx
NUKBUAHOCHOCHMX NoTpe6a 6aHaka. Y gpyrom KBapTany
2021. rogMHe BUWAK W3Hag ob6aBe3He pesepBe je
npemawvo BpmjegHoCcT M3 centemb6bpa 2019. ropgvHe,
npuje nsbujawa naHaeMuje KopoHasmpyca. MocrbeguuHo,
pacna je u uMnaMUUTHa cTona o6aBe3He pesepBe. Of
noyeTka jyHa 2021. roguHe, LIBBuX je yBena HakHagy Ha
o6aBe3Hy pe3epBy 13 OCHOBlLE Y CTpaHUM BaslyTama.

Y oBomM u3BjewTajHoM nepuogy, Kao 1 NPeTXOfHOM,
pacT genosuta ce oABMja Y3 NCTOBPEMEHU KpeauTHU
pacT, ¢ TUM fAa je oH capa Behin Hero y npBom KBapTtany
2021. MpBwu NyT op Npornailerwa NnaHgeMuje, ynopeao ca
n3paxkeHNUM pacTom flenosunTa ceKTopa HepUHaHCUjCKNX
npepy3eha, eBUAEHTUPAH je 1 yMjepeH pacT 6aHKapCcKux
KpeauTa nnacMpaHuUX OBOM ceKTopy. [pyru KBapTtan
OBe roAnHe o6M/beXKeH je HacTaBKOM pacTa HeTo CTpaHe
aKTVBe, Kao 1 Aa/bMM, anu OBaj NyT MarbuM, nagom
cTpaHe nacuBe. lpocjeyHa noHAepucaHa KaMaTHa cTona
Ha HOBOYroBopeHe KpeAuTe M HOBOOpPOYEHe AenosuTe
je 6naro HWKa y OfiHOCY Ha MpPeTXOAHU nepuofd, a To
Ceé OHOCU KaKO Ha CEeKTOp CTAaHOBHULWITBA Tako M Ha
cekTop HeduHaHcMjckux npegy3eha. Peny6nuka Cprncka
je w3Bpwmna pgo caga Hajsehy emucmjy o6BesHMua
y uctopmju jaBHor gyra 6x. eHTUTeTa, a emucuja je
n3BpLeHa Ha JIoHAOHCKOj 6ep3u, na je ycrbep N30CTaHKa
emucuja jaBHor gyra Peny6nuke Cpncke Ha BLSE npomeTt
Ha 6x. 6ep3ama 610 NoA NpeTeXXHUM yTULAjeM eMuUcuja
jaBHor gyra ®epgepauuvje bocHe n XepuerosuHe.

3.1 leBU3HE pe3epBe U MOHETapHa KpeTatba

Ha kpajy jyHa 2021. rognHe feBu3He pe3epse Cy M3HOCUe
14,18 munmnjapgn KM. Ha roguwrwem HMBOY, C Kpajem jyHa
2021. roanHe, feBr3He pesepee cy HoMUHanHo Behe 3a 1,15
munujapgn KM. Y ogHOCY Ha CTame Ha Kpajy NnpBOr KBapTtana
3abubexxeHo je noeeharbe [AeBM3HUX pe3epBM 3a 543,65
MunMoHa KM. PacT geBur3HMX pe3epBr 3a0MIbEXEH je TOKOM
CBa TpY MjeceLia Apyror KeapTana.
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Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH

Graph 3.1: The CBBH Foreign Exchange Reserves
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turisticke sezone u nasoj zemlji imalo je pozitivne
efekte na kretanje deviznih rezervi u posmatranom
periodu, medutim najznacajniji uticaj na pozitivno
kretanje deviznih rezervi u drugom kvartalu imalo
je zaduzenje Republike Srpske na Londonskoj berzi.
Saldo kupovine i prodaje sa komercijalnim bankama i
internim deponentima bio je pozitivan i iznosio je 566,9
miliona KM, od ¢ega je saldo sa komercijalnim banaka
bio negativan u iznosu od 175,3 miliona KM, dok je s
internim deponentima bio pozitivan u iznosu od 742,3
miliona KM. Na otplatu vanjskog duga za drugi kvartal
2021. godine odnosilo se 208,37 miliona KM, dok je u
okviru ostalih promjena doslo do smanjenja u iznosu
od 23,9 miliona KM. U drugom kvartalu 2021. godine
nastavljen je rast neto strane aktive zbog istovremenog
rasta strane aktive i pada strane pasive.

Prema izvjestaju o aranzmanu valutnog odbora, devizne
rezerve CBBiH su na dan 30.06.2021. godine premasile
monetarnu pasivu CBBiH za 788 miliona KM. Time je
pokri¢ce monetarne pasive deviznim rezervama CBBiH
bilo iznad zakonom propisanog minimuma i iznosilo je
105,89%.

Iznos gotovine izvan monetranih vlasti u strukturi rezervnog
novca je nastavio trend rasta i u drugom kvartalu 2021.
godine. Depoziti banaka kod monetarnih vlasti takoder
biljeze znacajno kvartalno povecanje od 287 miliona
KM. Posljedni¢no, kvartalnom rastu rezervnog novca od
522 miliona KM, nakon manjeg pada u prvom kvartalu, i
dalje najvise pridonose ove dvije kategorije u apsolutnim
iznosima u strukturi rezervnog novca (grafikon 3.2).

of the tourist season in our country had positive effects on
the movement of foreign exchange reserves in the observed
period, however the most significant impact on the positive
movement of foreign exchange reserves in the second quarter
had the indebtedness of Republika Srpska on the London Stock
Exchange. The balance of purchases and sales with commercial
banks and internal depositors was positive and amounted
to BAM 566.9 million, of which the balance with commercial
banks was negative in the amount of BAM 175.3 million, while
with internal depositors it was positive, in the amount of BAM
742.3 million. Repayment of external debt for the second
quarter of 2021 amounted to BAM 208.37 million, while within
other changes there was a decrease in the amount of BAM 23.9
million. In the second quarter of 2021, the growth of net foreign
assets continued due to the simultaneous growth of foreign
assets and the decline of foreign liabilities.

According to the report on the Currency Board arrangement,
the CBBH foreign exchange reserves as of June 30, 2021
exceeded the monetary liabilities of the CBBH by BAM 788
million. Thus, the coverage of monetary liabilities by foreign
exchange reserves of the CBBH was above the legally
prescribed minimum and amounted to 105.89%.

The amount of cash outside the monetary authorities
in the structure of reserve money continued the growth
trend in the second quarter of 2021. Bank deposits with
monetary authorities also recorded a significant quarterly
increase of BAM 287 million. Finally, the quarterly growth
of reserve money of BAM 522 million, after a slight decline
in the first quarter, is still mostly contributed by these two
categories in absolute amounts in the structure of reserve
money (Graph 3.2).
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Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH

IpadukoH 3.1: [leBnsHe pesepse LIBbnX
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Povoljna epidemiloska situacija kao i aktiviranje turisticke
sezone u nasoj zemlji imalo je pozitivne ucinke na kretanje
deviznih rezervi u promatranom razdoblju, medutim
najznacajniji utjecaj na pozitivno kretanje deviznih rezervi
u drugom tromjese¢ju imalo je zaduzenje Republike
Srpske na Londonskoj burzi. Saldo kupovine i prodaje sa
komercijalnim bankama i internim deponentima bio je
pozitivan i iznosio je 566,9 milijuna KM, od ¢ega je saldo
sa komercijalnim banaka bio negativan u iznosu od 175,3
milijuna KM, dok je s internim deponentima bio pozitivan
u iznosu od 742,3 milijuna KM. Na otplatu vanjskog duga
za drugo tromjesec¢je 2021. godine odnosilo se 208,37
milijuna KM, dok je u okviru ostalih promjena doslo
do smanjenja u iznosu od 23,9 milijjuna KM. U drugom
tromjesec¢ju 2021. godine nastavljen je rast neto strane
aktive zbog istovremenog rasta strane aktive i pada strane
pasive.

Prema izvje$¢u o aranzmanu valutnog odbora, devizne
rezerve CBBiH su na dan 30.06.2021. godine premasile
monetarnu pasivu CBBiH za 788 milijuna KM. Time je
pokrice monetarne pasive deviznim rezervama CBBiH
bilo iznad zakonom propisanog minimuma i iznosilo je
105,89%.

Iznos gotovineizvan monetranih vlastiu strukturi rezervnog
novca je nastavio trend rasta i u drugom tromjesecju 2021.
godine. Depoziti banaka kod monetarnih vlasti takoder
biljeZze znacajno tromjesecno povecanje od 287 milijuna
KM. Posljedni¢no, tromjese¢nom rastu rezervnog novca od
522 milijuna KM, nakon manjeg pada u prvom tromjesecju,
i dalje najviSe pridonose ove dvije kategorije u apsolutnim
iznosima u strukturi rezervnog novca (grafikon 3.2).

MNoBo/bHa enmnaemunolKa cuTyaumja Kao U aKTMBMparbe
TYPUCTUYKE CEe30HEe Y Halloj 3eM/bW MMaso je MO3UTMBHe
edekTe Ha KpeTarbe [AeBM3HUX pe3epBu y MoCMaTpaHoOM
nepuogy, MehbyTM Haj3HauajHUju yTWLAj Ha MO3UTUBHO
KpeTarbe [AeBM3HMX Pe3epBu Y APYrom KBapTany Umano
je 3apyxeme Penybnuke Cpncke Ha JIOHAOHCKOj 6ep3u.
Canpo KynoBuHe W Npopaje ca KomepuujanHum 6aHkama
N UHTEPHUM [ernoHeHTMMa 61O je NO3UTUBaH U U3HOCKO je
566,9 munnoHa KM, of uera je canfo ca KoMepuujanHum
6aHaka 6vo HeratBaH y n3Hocy of 175,3 munuoHa KM,
[OK je C UHTEPHUM [ienOoHEeHTMa 610 NO3UTUBAH Y U3HOCY
of 742,3 munnoHa KM. Ha otnnaty cnosbHOr gyra 3a gpyru
kBaptan 2021. rognHe ogHocuno ce 208,37 munmnoHa KM,
[OK je y OKBUPY OCTanux MpomjeHa AOLWA0 A0 CMakena
y u3sHocy of 23,9 munuoHa KM. Y gpyrom keaptany 2021.
roguHe HacTaB/beH je pacT HeTo CTpaHe aKtuee 360r
NCTOBPEMEHOT pacTa CTpaHe akT1Be 1 Nafa cTpaHe nacmee.

Mpema v3BjeluTajy O apaHXMaHy BanyTHOr ofbopa, AeBu3He
pe3sepse LIBBuX cy Ha paH 30.06.2021. rognHe npematunne
MoHeTapHy nacuy LIBBuX 3a 788 munmoHa KM. Tume je
nokpuhe MoHeTapHe nacvBe AeBUM3HUM pe3epBama LIBBuX
61no 13HaZ 3aKOHOM MPOMMCAHOT MAUHUMYMA U U3HOCWIO je
105,89%.

M3HOC roToBMHe M3BaH MOHETPaHMX BRAacTh y CTPYKTYpu
pe3epBHOr HOBLA je HacTaBMO TPeHA pacta U y ApPYrom
kBaptany 2021. roguHe. [leno3ut 6aHaka Kop MOHeTapHUX
BfacT Takohe Owbexe 3HauyajHO KBapTanHO noBeharbe
op 287 munmoHa KM. lMocsbefHWMYHO, KBapTasiHOM pacTy
pe3epBHOr HoBLUa of 522 munnoHa KM, HakoH Mamer naga
y NPBOM KBapTasny, U Jasbe HajBulLe MPUAOHOCE OBe ABuje
KaTeropuije y anconyTHUM U3HOCKMMA Y CTPYKTYpW pe3epBHOr
HoBUa (rpadunKoH 3.2).
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Grafikon 3.2: Kvartalne promjene u komponentama rezervnog
novca

Graph 3.2: Quarterly changes in reserve money components
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Povecanje nov¢ane mase u drugom kvartalu uglavnom
je i dalje bilo uzorkovano rastom monetranog agregata
M1, ¢ija je vrijednost na kraju juna iznosila rekordnih
16,14 milijardi KM. Ukupni kvartalni rast novéane mase
na kraju drugog kvartala iznosi 2,77%, dok godi3nji rast
iznosi 11,08%. Dominantni faktori rasta nov¢ane mase
za drugi kvartal su gotovina izvan banaka i prenosivi
depoziti u domacdoj valuti. | u drugom kvartalu 2021.
godini nastavljen je trend niskih kamatnih stopa na
oroCene depozite. S obzirom na ukupni porast depozita
i stanovnistva i nefinansijskih preduzeca s krajem drugog
kvartala (pogledati poglavlje 3.3 Aktivnosti komercijalnih
banaka), banke trenutno nemaju potrebu za da motivisu
klijente sa dodatnim depozitima. U toku drugog kvartala
nije zabiljezeno znacajnije povecanje Sireg monetarnog
agregata kvazi novac (QM) (grafikon 3.3).

Grafikon 3.3: Godisnje stope rasta monetarnih agregata

The increase in the money supply in the second quarter was
mainly still caused by the growth of the monetary aggregate
M1, whose value at the end of June amounted to a record
BAM 16.14 billion. The total quarterly growth of money
supply at the end of the second quarter is 2.77%, while the
annual growth is 11.08%. The dominant factors in the growth
of money supply for the second quarter are cash outside
banks and transferable deposits in domestic currency. In the
second quarter of 2021, the trend of low interest rates on time
deposits continued. Given the overall increase in deposits
and households and non-financial corporations at the end of
the second quarter (see Chapter 3.3 Activities of commercial
banks), banks currently have no need to motivate customers
with additional deposits. No significantincrease in the broader
monetary aggregate quasi money (QM) was recorded during
the second quarter (Graph 3.3).

Graph 3.3: Annual Growth Rates of Monetary Aggregates
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Grafikon 3.2: Tromjesecne promjene u komponentama
rezervnog novca

I'padurKkoH 3.2: KBapTanHe NpomjeHe y KOMMOHeHTama
pe3epBHOr HOBLA
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Povecanje novc¢ane mase u drugom tromjesecju uglavnom
je i dalje bilo uzorkovano rastom monetranog agregata M1,
¢ija je vrijednost na kraju lipnja iznosila rekordnih 16,14
milijardi KM. Ukupni tromjesecni rast novane mase na
kraju drugog tromjesecja iznosi 2,77%, dok godisnji rast
iznosi 11,08%. Dominantni ¢imbenici rasta novéane mase
za drugo tromjesecje su gotovina izvan banaka i prenosivi
depoziti u domacoj valuti. | u drugom tromjesecju 2021.
godini nastavljen je trend niskih kamatnih stopa na oroc¢ene
depozite. S obzirom na ukupni porast depozita i stanovnistva
i nefinancijskih poduzec¢a s krajem drugog tromjesecja
(pogledati poglavlje 3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka),
banke trenutno nemaju potrebu za da motiviraju klijente sa
dodatnim depozitima. Tijekom tromjesecja nije zabiljezeno
znacajnije povecanje Sireg monetarnog agregata kvazi
novac (QM) (grafikon 3.3).

Grafikon 3.3: Godisnje stope rasta monetarnih agregata

MoBehatbe HOBUaHe Mace y ApYroMm KeapTasy YrfiaBHOM je U
Jarbe 6UNO Y30pPKOBaHO PacTOM MOHeTpaHor arperata M1,
ynja je BPMjeQHOCT Ha Kpajy jyHa u3Hocuna pekopaHux 16,14
Munujapam KM. YKynHv KBapTasiHU pacT HOBYaHe Mace Ha Kpajy
JApyror Keaptana n3Hocu 2,77%, [OK roguvllikbn pacT U3HOK
11,08%. [JoM1HaHTHY daKTopu pacTa HOBYUaHe Mace 3a Apyru
KBapTan Cy rotoBuHa 13BaH 6aHaka 1 MPeHOCMBY AenO3nTL Y
fomahojBanyTu. Uy npyrom ksaptany 202 1. rofuHu HacTaB/beH
je TpeHA HUCKMX KaMaTHMX CTona Ha OpoyeHe AenosuTe.
C 063vpom Ha YKynHW nopacT Aeno3uTta M CTaHOBHULLTBA
n HedUHaHcMjckMx npefy3eha ¢ Kpajem Apyror KBapTana
(nornegatn nornaB/be 3.3 AKTUBHOCTM  KOMepUWMjaHUX
6aHaKa), 6baHKe TPeHYTHO Hemajy MoTpeby 3a Aa MOTMBMLLY
KNnjeHTe ca JoAaTHMM Aeno3utimMa. Y TOKy Apyror KBapTana
Huje 3aburbexeHo 3HavajHuje noseharbe LWMper MoHeTapHOr
arperata keasu HoaL, (QM) (rpadukoH 3.3).

IpadukoH 3.3: FToaguLrbe cTomne pacta MOHETApHYUX arperarta
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Monetarni multiplikatori za agregate M1 i M2 biljeze blagi
rast, u odnosu na kraj prvog kvartala 2021. godine. Usljed
brzeg rasta monetarnog agregata M1 u odnosu na rast
primarnog novca, monetarni multiplikator za M1 iskazuje
blagi rast u posljednjih godinu dana pa je i na kraju drugog
kvartala monetarna multiplikacija za M1 vec¢a nego u istom
periodu prosle godine (grafikon 3.4).

Grafikon 3.4: Monetarna multiplikacija

Monetary multipliers for M1 and M2 aggregates recorded a
slight increase, compared to the end of the first quarter of
2021. Due to the faster growth of the monetary aggregate
M1 compared to the growth of base money, the monetary
multiplier for M1 shows a slight growth in the last year, so at
the end of the second quarter the monetary multiplication for
M1 is higher than in the same period last year (Graph 3.4).

Graph 3.4: Monetary Multiplication
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Kvartalno kretanje novCane mase, posmatrano po
kontrastavkama u drugom kvartalu, odredeno je neto
stranom aktivom te potraZivanjima od privatnog sektora.
Neto strana aktiva s krajem drugog kvartala biljezi snazan
rast uslijed smanjenja ostalih depozita nerezidenata
za 25,4% i povecanja ostalih kredita nerezidentima za
55,6% (detaljno u dijelu 3.3.3). U strukturi potrazivanja,
zabiljezeno je povecanje potrazivanja od nefinansijskih
preduzeca za 143,77 miliona KM i povecanje potrazivanja
od ostalih domacih sektora za 235,74 miliona KM (grafikon
3.5).

Grafikon 3.5: Kvartalne promjene M2 i protivstavki novcane
mase

Quarterly movement of money supply, observed by counter
items in the second quarter, is determined by net foreign
assets and receivables from the private sector. At the end
of the second quarter, net foreign assets recorded strong
growth due to a decrease in other non-residents’ deposits
by 25.4% and an increase in other loans to non-residents
by 55.6% (detailed in section 3.3.3). In the structure of
receivables, there was an increase in receivables from non-
financial corporations by BAM 143.77 million and an increase
in receivables from other domestic sectors by BAM 235.74
million (Graph 3.5).

Graph 3.5: Quarterly Changes of M2 and Counteritems of Money
Supply
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Monetarni multiplikatori za agregate M1 i M2 biljeze blagi
rast, u odnosu na kraj prvog tromjesecja 2021. godine.
Usljed brZzeg rasta monetarnog agregata M1 u odnosu
na rast primarnog novca, monetarni multiplikator za M1
iskazuje blagi rast u posljednjih godinu dana pa je i na
kraju drugog tromjesec¢ja monetarna multiplikacija za M1
veca nego u istom razdoblju prosle godine (grafikon 3.4).

Grafikon 3.4: Monetarna multiplikacija

MoHeTapHM MynTunavkKaTopu 3a arperate M1 1 M2 6urbexe
6narv pacT, y OfHOCY Ha Kpaj npBor keaptana 2021. roguHe.
Ycmwen Gpxer pacta MoOHeTapHor arperata M1 y ofgHocy Ha
pacT NpPUMapHOr HOBLA, MOHETapHW MyaTinaMkaTop 3a M1
ncKkasyje 6narv pact y nocsbefjhbnx rogMHy AaHa na je un Ha
Kpajy Opyror KBapTana MOHeTapHa MynTunavkauvja 3a Mi
Beha Hero y nctom nepuogy npotune roguHe (rpapuikoH 3.4).

I'padukoH 3.4: MoHeTapHa MynTUnAnKauuja

Monetarna 3,0 MoHeTapHa
multiplikacija MynTUNAnKaLuja
M1 (d.s.) 25 M1 (a.c.)
—/\—’M
Monetarna MoHeTapHa —
multiplikacija 20 MynTUNAnKaLmja
M2 (l.s.) M2 (n.c.)
1,5
1,0
0,5
01. 03. 05. 07. 09. 11. 01. 03. 05. 07. 09. 11 01. 03. 05.
20179. 2020. 2021.
Izvor: CBBiH W3Bop: LIBBuX

Tromjesecno kretanje novcane mase, promatrano po
kontrastavkama u drugom tromjesecju, odredeno je neto
stranom aktivom te potrazivanjima od privatnog sektora.
Neto strana aktiva s krajem drugog tromjeselja biljezi
snazan rast uslijed smanjenja ostalih depozita nerezidenata
za 25,4% i povecanja ostalih kredita nerezidentima za
55,6% (detaljno u dijelu 3.3.3). U strukturi potrazivanja,
zabiljeZzeno je povecanje potrazivanja od nefinancijskih
poduzeca za 143,77 milijuna KM i povecanje potrazivanja
od ostalih domacih sektora za 235,74 milijuna KM (grafikon
3.5).

Grafikon 3.5: Tromjesecne promjene M2 i protustavki novcane
mase

KBapTanHO KpeTarbe HOBYaHe Mace, MOCMAaTpPaHO Mo
KOHTpacTaBkaMa Yy [pyrom KBapTany, oppeheHo je Heto
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pacT ycnvjen CMamberba OCTanvx fAenosuta HepesuieHaTa
3a 25,4% v noeharba oCTanux KpeguTa HepesnaeHTMA 3a
55,6% (getarpHo y aunjeny 3.3.3). Y CTPyKTYypuy NOTPaXKmBaha,
3abusbekeHo je nosehatbe NoTpaknBarba of HebUHAHCK]CKIX
npepy3eha 3a 143,77 munnoHa KM 1 noseharbe noTpaxkusarba
op octanux pomahmx cektopa 3a 235,74 munvoHa KM
(rpadmikoH 3.5).
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3.2 Obavezna rezerva

Upravno vijece je na 6. sjednici odrzanoj 01.04.2021. godine
usvojilo Odluku o izmjeni Odluke o utvrdivanju i odrzavanju
obaveznih rezervi i utvrdivanju naknade na iznos rezervi,
a koja se odnosi na tretman osnovice u stranim valutama.
Predvideno je da se na sredstva obavezne rezerve po osnovu
osnovice u stranim valutama i u domacoj valuti sa valutnom
klauzulom obracunava naknadu po stopi koju primjenjuje
Evropska centralna banka na depozite komercijalnih banaka
(Deposit Facility Rate) umanjenu za 10 baznih poena. Od
momenta primjene, naknada trenutno iznosi -60 b.p. Stopa
obavezne rezerve ostala je nepromijenjena i iznosi 10%, a
na obaveznu rezervu se primjenjuje stopa naknade od 0%.
Stopa naknade na visak iznad obavezne rezerve je i dalje
izjednacena sa depozitnom stopom ECB-a, i iznosila je -50
b.p. Osnovicu za obra¢un obavezne rezerve Cine depoziti i
pozajmljena sredstva, bez obzira u kojoj se valuti sredstva
izraze.

Drugi kvartal 2021. godine karakteriSe rast osnovice za
obra¢un OR u svim mjesecima. Osnovica za obracun OR
na kraju kvartala iznosila je 28,64 milijarde KM i veca je od
stanja u zadnjem kvartalu 2020. godine za 1,3 milijarde KM
(4,82%). U junu 2021. godine prosjecna obavezna rezerva
je izosila 2,86 milijardi KM, dok je prosjec¢ni visak iznad
obavezne rezerve iznosio rekordnih 3,28 milijarde KM, sto
je iznad pretpandemijskog nivoa. lako se likvidnost banaka
ocjenjuje na osnovu Sireg seta visokolikvidne aktive,
ukoliko posmatramo iskljuc¢ivo drzanja viska iznad OR,
nema naznaka da je likvidnosna pozicija banaka ugrozena.
Zaklju¢no sa krajem juna 2021. godine implicitna stopa
obavezne rezerve ima trend blagog rasta i iznosila je
21,45% (grafikon 3.6).

Grafikon 3.6: Stanje racuna rezervi i implicitna stopa

3.2 Required reserve

At its 6th session held on April 1, 2021, the Governing
Board adopted the Decision on amending the Decision
on determining and maintaining required reserves and
determining the fee for the amount of reserves, which
refers to the treatment of the base in foreign currencies.
It is envisaged that the required reserve funds on the basis
of the base in foreign currencies and in domestic currency
with a currency clause will be charged at the rate applied
by the European Central Bank to deposits of commercial
banks (Deposit Facility Rate) reduced by 10 base points. From
the moment of application, the fee is currently -60bp. The
required reserves rate remained unchanged at 10%, and a fee
rate of 0% is applied to the required reserves. The interest rate
on the required reserves excess continues to be equal to the
ECB’s deposit rate, at -50 bp. The basis for the calculation of
required reserves consists of deposits and borrowed funds,
regardless of the currency in which the funds are expressed.

The second quarter of 2021 is characterized by the growth of the
base for the calculation of required reserves in all months. The
basis for calculating the required reserves at the end of the quarter
amounted to BAM 28.64 billion, and is higher than it was in the
last quarter of 2020 by BAM 1.3 billion (4.82%). In June 2021, the
average required reserve amounted to BAM 2.86 billion, while
the average surplus above the required reserve amounted to a
record BAM 3.28 billion, which is above the pre-pandemic level.
Although the liquidity of banks is assessed on the basis of a wider
set of highly liquid assets, if we look exclusively at holding the
surplus above the required reserves, there are no indications that
the liquidity position of banks is endangered. As of the end of
June 2021, the implicit required reserves rate has a slight growth
trend and amounted to 21.45% (Graph 3.6).
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Smanjenje osnovice u stranim valutama, u posljednjih
godinu dana, nije posljedica povla¢enja depozita
domadeg sektora u stranim valutama iz bankarskog
sektora. Primjetno je konstantno smanjenja strane
pasive banaka. U junu 2021. godine najvece smanjenje je

The decrease in the base in foreign currencies in the last
year is not a consequence of the withdrawal of domestic
sector deposits in foreign currencies from the banking
sector. There is a constant decrease in foreign liabilities of
banks. In June 2021, the largest decrease was recorded in
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3.2 Obvezna rezerva

Upravno vije¢e je na 6. sjednici odrzanoj 01.04.2021.
godine usvojilo Odluku o izmjeni Odluke o utvrdivanju i
odrzavanju obveznih rezervii utvrdivanju naknade naiznos
rezervi, a koja se odnosi na tretman osnovice u stranim
valutama. Predvideno je da se na sredstva obvezne rezerve
po osnovi osnovice u stranim valutama i u domacdoj valuti
sa valutnom klauzulom obracunava naknadu po stopi
koju primjenjuje Europska sredi$nja banka na depozite
komercijalnih banaka (Deposit Facility Rate) umanjenu
za 10 baznih bodova. Od momenta primjene, naknada
trenutno iznosi -60 b.b. Stopa obvezne rezerve ostala
je nepromijenjena i iznosi 10%, a na obveznu rezervu se
primjenjuje stopa naknade od 0%. Stopa naknade na visak
iznad obvezne rezerve je i dalje izjednacena sa depozitnom
stopom ECB-a, i iznosila je -50 b.b. Osnovicu za obracun
obvezne rezerve Cine depoziti i pozajmljena sredstva, bez
obzira u kojoj se valuti sredstva izraze.

Drugo tromjesecje 2021. godine karakterizira rast osnovice
za obra¢un OR u svim mjesecima. Osnovica za obracun
OR na kraju tromjese¢ja iznosila je 28,64 milijarde KM i
veca je od stanja u zadnjem tromjesec¢ju 2020. godine za
1,3 milijarde KM (4,82%). U lipnju 2021. godine prosje¢na
obvezna rezerva je izosila 2,86 milijardi KM, dok je prosjecni
viSakiznad obveznerezerveiznosio rekordnih 3,28 milijarde
KM, $to je iznad pretpandemijske razine. lako se likvidnost
banaka ocjenjuje na osnovi Sireg seta visokolikvidne aktive,
ukoliko promatramo isklju¢ivo drzanja viska iznad OR,
nema naznaka da je likvidnosna pozicija banaka ugrozena.
Zaklju¢no sa krajem lipnja 2021. godine implicitna stopa
obvezne rezerve ima trend blagog rasta i iznosila je 21,45%
(grafikon 3.6).

Grafikon 3.6: Stanje racuna rezervi i implicitna stopa

3.2 O6aBe3Ha pesepBa

YnpaBHu opbop je Ha 6. cjegHuumM oppxkaHoj 01.04.2021.
rogvHe ycsojuo Opnyky o mamjeHun Opnyke o ytBphuBarby
N ofpKaBarby ObaBe3HUX pe3epBu 1 yTBphHKMBarby HakHame
Ha M3HOC pe3epBK, a Koja ce OOHOCU Ha TPEeTMaH OCHOBULIE
y cTpaHum BanyTama. [MpeaBubeHo je Aa ce Ha cpepcTBa
obaBe3He pesepBe MO OCHOBY OCHOBULIE Y CTPaHMM BanyTama
1 y gomahoj BanyTu ca BanyTHOM KJay3ysnom obpayyHasa
HakHagy Mo cTonu Kojy npumjerbyje EBponcka ueHTpanHa
6aHKa Ha fieno3uTte KomepumjanHux 6aHaka (Deposit Facility
Rate) ymareHy 3a 10 6a3Hux noeHa. Of MOMeHTa NpumjeHe,
HakHaga TPeHyTHO u3HocK -60 6.n. CTona obaBesHe pesepse
ocTana je HenpomujerbeHa U m3Hoc 10%, a Ha obaBe3Hy
pe3epBy ce NpuMjetbyje cTona HakHage of 0%. Ctona HakHage
Ha BuLWaK M3Haj 0baBe3He pe3epB.e je 1 Jarbe M3jefHayeHa ca
feno3utHom ctornom ELIB-a, n n3Hocwuna je -50 6.n. OcHoBULYy
3a 0bpauyH obaBe3He pe3epBe UMHe JenO3nTY U No3ajMibeHa
CpepncTBa, 6e3 063Upa y Kojoj ce BanyTh CpeacTsa 13pase.

Opyrn kBapTtan 2021. roavHe KapakTepuLle pacT OCHOBMLE 3a
0bpauyH OP y cBum mjecema. OcHoBuLa 3a 06padyH OP Ha
Kpajy KBapTana nsHocuna je 28,64 munujapae KM v seha je on
CTama y 3agrem keapTany 2020. roguHe 3a 1,3 munujapae KM
(4,82%). Y jyHy 2021. rogvHe npocjeyHa obaBe3Ha pesepsa je
n3ocmna 2,86 munnjapam KM, fok je npocjeuHn BuLIaK n3Hag
obaBe3He pesepBe U3HOCMO pekopaHUx 3,28 munujapae KM,
LUTO je M3HaA npeTnaHAeMmnjckor HMBoa. Mako ce nMKBMAHOCT
6aHaKa oLjetbyje Ha OCHOBY LUMPEr ceTa BUCOKONMMKBUAHE
aKTVBe, YKOJIMKO MOCMaTPaMO WCK/bYUMBO Apakba BHLLKa
n3Hag OP, Hema Ha3HaKa fa je MIMKBUAHOCHa No3uumja 6aHaka
yrpoXeHa. 3aKk/by4Ho ca KpajeM jyHa 2021. roguHe umnanumTHa
cTona obaBe3He pe3epBse MMa TpeHg bnaror pacTta 1 3HocuIa
je 21,45% (rpadukoH 3.6).

I'padukoH 3.6: CTarbe pauyHa pe3epBu 1 UMMIMLATHA CTOMA

N
o
o

. Prosje¢na obavezna
rezerva

o
o
o

24,0%
0 MpocjeuHa obaBe3Ha .

pesepBa

. Visak sredstava na
racunu rezervi

5,00
4,00
———— Implicitna stopa (d.s.)
3,00
2,00

1,00

u milijardama KM/y munujapgama KM

o
o
o

Izvor: CBBiH

23,0%

22,0% Bwwak cpepctaBa Ha .

payyHy pesepBsu
21,0%

mnnnyuTtHa ctona
20,0% (a.c)
19,0%
18,0%
17,0%

W3Bop: LIBBuX

Smanjenje osnovice u stranim valutama, u posljednjih
godinu dana, nije posljedica povla¢enja depozita
domadeg sektora u stranim valutama iz bankarskog
sektora. Primjetno je konstantno smanjenja strane pasive
banaka. U lipnju 2021. godine najve¢e smanjenje je

Cmarbetbe OCHOBMLE y CTPaHUM BanyTamMa, y MOC/befHUX
roAviHy flaHa, Huje noc/befuLia nosnavera Aenosnta gomaher
CeKTopa Yy CTpaHVM BanyTama M3 6GaHKapcKor cekTtopa.
MpUMjeTHO je KOHCTaHTHO CMarberba CTpaHe nacuee GaHaka.
Y jyHy 2021. roguHe Hajehe cmarbetbe je 3aburbexeHo
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zabiljezeno kod depozita po videnju rezidenata i ostalih
depozita nerezidenata (koji su smanjeni za 28 miliona KM
i 85 miliona KM respektivno) te je uslijed ovih promjena
zabiljezena vrijednost strane pasive od 1,98 milijardi KM.
lako je pad strane pasive normalizacijom ekonomske
aktivnosti usporio u drugom kvartalu, jasno je kako je
smanjenje osnovice u stranim valutama na godiSnjem
nivou i dalje u velikoj mjeri uzrokovano promjenama u
stranoj pasivi banaka. S druge strane, s obzirom da banke
moraju ispuniti propise o deviznoj izlozenosti (uglavnom
povezane s neto otvorenom pozicijom), pad deviznih
obaveza banke su pocetkom 2020. godine nadoknadivale
povecanjem depozita u KM s valutnom klauzulom, koji
od pocetka 2021. godine pa do kraja drugog kvartala nije
toliko izrazen (grafikon 3.7). Nakon uvodenja naknade na
obaveznu rezervu iz osnovice OR u stranoj valuti, koja se
pocela primjenjivati od 01.06.2021. godine, ne primjecuje
se smanjenje osnovice u stranoj valuti. U odnosu na
prethodni kvartal, osnovica u stranoj valuti i osnovica u KM
s valutnom klauzulom rasla je za 170 miliona KM. S druge
strane, naznake da su komercijalne banke ve¢ pocele da
stimuliSu oro¢enu S$tednju u domacoj valuti i dalje nisu
vidljive s obzirom da kamatna stopa na depozite najvece
ro¢nosti s krajem drugog kvartala nije zabiljezila znacajnije
izmjene.

Grafikon 3.7: Promjene valutne strukture osnovice za obracun
obavezne rezerve

demand deposits of residents and other deposits of non-
residents (which decreased by BAM 28 million and BAM 85
million, respectively), and due to these changes, the value of
foreign liabilities of BAM 1.98 billion was recorded. Although
the decline in foreign liabilities slowed down in the second
quarter due to the normalization of economic activity, it is
clear that the decrease in the base in foreign currencies on
an annual basis is still largely caused by changes in banks’
foreign liabilities. On the other hand, given that banks must
comply with regulations on foreign exchange exposure
(mainly related to the net open position), the decline in
foreign currency liabilities was offset by banks in early 2020
by increasing deposits in BAM with a currency clause, which
from the beginning of 2021 to the end second quarter is not
so pronounced (Graph 3.7). After the introduction of the
fee for the required reserve from the base of the required
reserve in foreign currency, which began to apply from
June 01, 2021, there is no decrease in the base in foreign
currency. Compared to the previous quarter, the base in
foreign currency and the base in BAM with a currency clause
increased by BAM 170 million. On the other hand, indications
that commercial banks have already started to stimulate
time savings in domestic currency are still not visible, given
that the interest rate on deposits with the highest maturity
did not change significantly at the end of the second quarter.

Graph 3.7: Changes of the Currency Structure of the Required
Reserve Base
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3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Rast aktive banaka je i uzrok i posljedica oporavka bh.
ekonomije. Tokom drugog kvartala porasli su i krediti
i depoziti, s tim da je rast depozita znacajno nadmasio
rast kredita, $to je vodilo do povecanja ionako izuzetno
visokog kreditnog potencijala banaka. U prosjeku,
ponderisane kamatne stope na kredite stanovnistvu i
kredite nefinansijskim preduze¢ima su blago smanjene
u odnosu na prethodni kvartal, a isto vazi i za kamatne
stope na novoorocene depozite ovih sektora. Visemjesecni
trend rasta strane aktive i smanjenja pasive je nastavljeniu
ovome izvjestajnom periodu.

3.3 Commercial banks’activities

The growth of banks'assets is both a cause and a consequence
of the recovery of the BiH economy. During the second quarter,
loans and deposits also increased, with the growth of deposits
significantly exceeding the growth of loans, which led to an
increase in the already extremely high credit potential of banks.
On average, weighted interest rates on loans to households
and loans to non-financial corporations decreased slightly
compared to the previous quarter, and the same applies to
interest rates on new deposits of these sectors. The multi-
month trend of growth of foreign assets and decrease of
liabilities continued in this reporting period as well.
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zabiljezeno kod depozita po videnju rezidenata i ostalih
depozita nerezidenata (koji su smanjeni za 28 milijuna KM
i 85 milijuna KM respektivno) te je uslijed ovih promjena
zabiljezena vrijednost strane pasive od 1,98 milijardi KM.
lako je pad strane pasive normalizacijom ekonomske
aktivnosti usporio u drugom tromjesecju, jasno je kako
je smanjenje osnovice u stranim valutama na godi$njoj
razini i dalje u velikoj mjeri uzrokovano promjenama u
stranoj pasivi banaka. S druge strane, s obzirom da banke
moraju ispuniti propise o deviznoj izlozenosti (uglavnom
povezane s neto otvorenom pozicijom), pad deviznih
obveza banke su pocetkom 2020. godine nadoknadivale
povecanjem depozita u KM s valutnom klauzulom, koji od
pocetka 2021. godine pa do kraja drugog tromjesecja nije
toliko izrazen (grafikon 3.7). Nakon uvodenja naknade na
obveznu rezervu iz osnovice OR u stranoj valuti, koja se
pocela primjenjivati od 01.06.2021. godine, ne primjecuje
se smanjenje osnovice u stranoj valuti. U odnosu na
prethodno tromjesecje, osnovica u stranoj valuti i osnovica
u KM s valutnom klauzulom rasla je za 170 milijuna KM. S
druge strane, naznake da su komercijalne banke ve¢ pocele
da stimuliraju oro¢enu Stednju u domacoj valuti i dalje nisu
vidljive s obzirom da kamatna stopa na depozite najvece
ro¢nosti s krajem drugog tromjesecja nije zabiljezila
znacajnije izmjene.

Grafikon 3.7: Promjene valutne strukture osnovice za obracun
obavezne rezerve

Kog Jeno3uTta no Buherby pesupeHata M ocTanvx Aeno3uTa
Hepe3ugeHata (Koju cy cmarbeHu 3a 28 munnoHa KM n 85
MunMoHa KM pecnekTuBHO) Te je ycnamjen OBMX MpoMmjeHa
3aburbexeHa BpuUjeHOCT cTpaHe nacvee of 1,98 munujapau
KM. Nako je nag cTpaHe nacviBe HOpManu3aLmjoM eKOHOMCKe
AKTMBHOCTM YCMOPMO Yy APYroM KBapTasy, jacHO je Kako je
CMarere OCHOBULIE Y CTPaHMM BaslyTama Ha roAMLLIHEM HUBOY
N farbe y BENNKOj Mjepu Y3pOKOBaHO MpoOMmjeHama Yy CTpaHoj
nacuen 6aHaka. C gpyre cTpaHe, ¢ 0631pom Aa 6aHKe Mopajy
WCMYHUTN MPOMMCe O [EBU3HOj W3NOXEHOCTU (YrnaBHOM
noBesaHe C HETO OTBOPEHOM MO3WLMjOM), Maf [HOEBM3HUX
obaBe3a 6aHke cy nouyetkom 2020. roavHe HapokHahusane
noseharbem genosuta y KM ¢ BanyTHOM Knaysysiom, Koju
op noyetka 2021. rognHe na Ao Kpaja Apyror KeapTtana Huje
TONMKO m3pakeH (rpadumkoH 3.7). HakoH yBohera HakHame
Ha ob6aBe3Hy pe3sepBy M3 ocHoBuue OP y cTpaHoj BanyTtw,
Koja ce nmodyena npumjerbmBat og 01.06.2021. roguHe, He
npumjehyje ce cmarbere OCHOBMLE Y CTpaHoj BamyTu. Y
O[IHOCY Ha MPEeTXOAHWU KBapTasi, OCHOBMLA Y CTPaHOj BanyTu
n ocHosuua y KM c BanyTHOM Knaysynom pacna je 3a 170
munroHa KM. C gpyre cTpaHe, Ha3Hake fa Cy KomepuujanHe
6aHKe Beh noyene fa CTYMyMKMLLY OPOYEHY LTefHy Y AoMahoj
BaJlyTV U Jarbe HUCY BUA/bUBE C 063MPOM Aa KamaTHa cTona
Ha Aeno3uTe Hajsehe POUHOCTU C Kpajem Apyror KBapTasa Huje
3aburbexnna 3HauajHuje n3mjeHe.

I'padukoH 3.7: MpomjeHe BanyTHe CTPYKTYpe OCHOBHULIE 3@
obpauyH obaBesHe pesepse
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3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Rast aktive banaka je i uzrok i posljedica oporavka bh.
ekonomije. Tijekom drugog tromjesecja porasli su i krediti
i depoziti, s tim da je rast depozita znacajno nadmasio
rast kredita, Sto je vodilo do povecanja ionako izuzetno
visokog kredithog potencijala banaka. U prosjeku,
ponderirane kamatne stope na kredite stanovnistvu i
kredite nefinancijskim poduzec¢ima su blago smanjene u
odnosu na prethodno tromjesedje, a isto vaZi i za kamatne
stope na novoorocene depozite ovih sektora. Visemjesecni
trend rasta strane aktive i smanjenja pasive je nastavljeniu
ovome izvjestajnom razdoblju.

3.3 AKTUBHOCTM KOMepLUMjanHnxX 6aHaKa

Pact akTBe 6aHaKa je 1 y3poK 1 noc/beauLia onopaska 6Xx.
eKoHomuje. TOKOM Apyror KBapTana nopacim cy n Kpegutu
1 [enosntn, ¢ TMM Aa je pacT Aeno3nTta 3HayajHoO HagMaLlmno
pacT KpeauTa, LWTO je Boawno Jo nosehara MOHaKo 13y3eTHO
BUCOKOI KpeauTHOr noTeHuujana 6aHaka. Y npocjeky,
noHAepricaHe KamaTHe CTore Ha KpefguTe CTaHOBHWULITBY W
Kpenute HebUHaHCMjckM Npepy3ehrma cy 6naro cmarbeHe y
OfHOCY Ha NPeTXOAHW KBapTan, a CTO BaXM 1 3a KamaTHe cTone
Ha HOBOOpOYEeHe Aeno3uTe OBUX CeKTopa. BuwwemjeceuHn
TPeH[ pacTa CTPaHe aKT/Be 1 CMarbeha NacuBe je HacTaB/beH
'y OBOME M3BjeLLTajHOM Mepuoay.
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3.3.1 Krediti

Odsustvo drustveno-ekonomskih restrikcija i oporavak
ekonomije u drugom kvartalu prouzrokovali su ubrzanje
kreditnog rasta i na kvartalnom i na godi$njem nivou
(grafikon 3.8.). Nakon tri kvartala stagnacije kredita,
godisnja stopa rasta ukupnih kredita je pozitivna u drugom
kvartalu 2021. godine. Za razliku od prvog kvartala ove
godine, kada su krediti stanovnistvu presudno uticali na
kreditnu ekspanziju, poslije visekvartalne stagnacije i samo
blagog oporavka na pocetku 2021. godine, u drugom
kvartalu krediti nefinansijskim preduzeé¢ima biljeze
kvartalnu stopu rasta od 1,7%. Vrijednost kredita datih
vladinom sektoru je niZza nego u prethodnom kvartalu, a
najvedi pad su zabiljezili krediti vladama kantona (-6,2%).
Krediti ostalim finansijskim institucijama imali su pad od
-9%. Ukupni kreditni rast na godisnjem (2%) i kvartalnom
(1,6%) nivou iako pozitivan, jos uvijek je nizak ne samo
u odnosu na pretpandemijski period, ve¢ i u odnosu na
prosjecan kreditni rast u zoni eura. Doprinos sektora
stanovni$tva ukupnom kvartalnom rastu u drugom
kvartalu 2021. godine (1,13%) je najvisi, ostatak se odnosi
na nefinansijska privatna preduzeca (0,72%). Ako se odrzi
postojan rast kredita stanovniStvu, postoji mogucnost
da ce dalje kretanje ukupnih kredita biti pod preteznim
uticajem kretanja u sektoru nefinansijskih preduzeca, s
obzirom na ogromnu likvidnost ovoga sektora vidljivu kroz
stalni rast njihovih depozita u bankama.

Grafikon 3.8: Promjena kredita u bh. bankama

3.3.1 Loans

The absence of socio-economic restrictions and the
economic recovery in the second quarter caused an
acceleration of loan growth both on a quarterly and annual
basis (Graph 3.8.). After three quarters of loan stagnation, the
annual growth rate of total loansis positivein Q2 2021. Unlike
the first quarter of this year, when loans to households had
a decisive impact on loan expansion, after several quarters
of stagnation and only a slight recovery at the beginning
of 2021, in the second quarter loans to non-financial
corporations recorded a quarterly growth rate of 1.7%. The
value of loans to the government sector was lower than
in the previous quarter, with the largest decline recorded
in loans to cantonal governments (-6.2%). Loans to other
financial institutions decreased by -9%. Total loan growth
at the annual (2%) and quarterly (1.6%) level, although
positive, is still low not only in relation to the pre-pandemic
period, but also in relation to the average loan growth in the
euro area. The contribution of the household sector to the
total quarterly growth in Q2 2021 (1.13%) is the highest, the
rest refers to non-financial private corporations (0.72%). If
the constant growth of loans to households is maintained,
there is a possibility that further developments in total loans
will be predominantly influenced by developments in the
non-financial corporations sector, given the huge liquidity
of this sector visible through the constant growth of their
deposits in banks.

Graph 3.8: Change of Loans in BH Banks
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U drugom kvartalu ove godine, kao i prvom, primjecuje
se pojacana aktivnost banaka na trziSnom segmentu
nenamjenskih potrosackih kredita (grafikon 3.9.). Prvo
blagi, pa potom i visoki rast nenamjenskih potrosackih
kredita u drugom kvartalu uz konstantni doprinos
stambenih kredita implikuju promjenu percepcije rizika,
kako od strane banaka tako i od strane korisnika kredita.
Izuzetno visok kvartalni rast nenamjenskih potrosackih
kredita u drugom kvartalu 2021. godine (2,5%) je zadnji put
ostvaren prije izbijanja pandemije. Konstantan i postojan
doprinos stambenih kredita kvartalnim promjenama
kredita stanovniStvu odrzava traznju za stambenim
nekretninama, sprecavaju¢i pad cijena nekretnina, 3to

- dodatno povecava traznju za stambenim kreditima.

In the second quarter of this year, as in the first, there is an
increased activity of banks in the market segment of non-
purpose consumer loans (Graph 3.9.). First, the slight, and
then the high growth of non-purpose consumer loans in the
second quarter with a constant contribution of housing loans
imply a change in the perception of risk, both by banks and by
loan users. Extremely high quarterly growth of non-purpose
consumer loans in the second quarter of 2021 (2.5%) was last
achieved before the outbreak of the pandemic. Constant and
steady contribution of housing loans to quarterly changes in
loans to households maintains the demand for residential
real estate, preventing a fall in real estate prices, which further
increases the demand for housing loans.
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3.3.1 Krediti

Odsustvo drustveno-ekonomskih restrikcija i oporavak
ekonomije udrugom tromjesecju prouzrokovali su ubrzanje
kreditnog rasta i na tromjesecnoj i na godisnjoj razini
(grafikon 3.8.). Nakon tri tromjesecja stagnacije kredita,
godisnja stopa rasta ukupnih kredita je pozitivna u drugom
tromjesecju 2021. godine. Za razliku od prvog tromjesedja
ove godine, kada su krediti stanovnistvu presudno utjecali
na kreditnu ekspanziju, poslije visetromjesecne stagnacije i
samo blagog oporavka na pocetku 2021. godine, u drugom
tromjesec¢ju krediti nefinancijskim poduze¢ima biljeze
tromjese¢nu stopu rasta od 1,7%. Vrijednost kredita datih
vladinom sektoru je niza nego u prethodnom tromjesecju,
a najvedi pad su zabiljezili krediti vladama kantona (-6,2%).
Krediti ostalim financijskim institucijama imali su pad od
-9%. Ukupni kreditni rast na godisnjoj (2%) i tromjesecnoj
(1,6%) razini iako pozitivan, jo$ uvijek je nizak ne samo u
odnosu na pretpandemijsko razdoblje, ve¢ i u odnosu
na prosjecan kreditni rast u zoni eura. Doprinos sektora
stanovniStva ukupnom tromjese¢nom rastu u drugom
tromjesec¢ju 2021. godine (1,13%) je najvisi, ostatak se
odnosi na nefinancijska privatna poduzeca (0,72%). Ako se
odrzi postojan rast kredita stanovnistvu, postoji moguénost
da ce dalje kretanje ukupnih kredita biti pod preteznim
utjecajem kretanja u sektoru nefinancijskih poduzeda, s
obzirom na ogromnu likvidnost ovoga sektora vidljivu kroz
stalni rast njihovih depozita u bankama.

Grafikon 3.8: Promjena kredita u bh. bankama

3.3.1 Kpeautn

OpcycTBO APYLUTBEHO-EKOHOMCKMX PeCcTpMKLMja 1 onopasBak
€KOHOMWje y OpYrom KBapTany Mpoy3poKoBanu cy ybp3arbe
KpeOMTHOr pacTa M Ha KBapTaJIHOM M Ha roAulibem HUBOY
(rpadmkoH 3.8.). HakoH Tpu KBapTana cTarHauuwje KpeawuTta,
roaviLHba CTomna pacTta yKynHUX KpeauTa je No3MTUBHA Y IpYrom
kBapTtany 2021. roguHe. 3a pa3nnky of NPBOr KBapTana oBe
rogviHe, Kafja cy KpeauTu CTaHOBHMLUTBY MPECYAHO yTuUanm
Ha KpeauTHY eKkCnaH3ujy, nocsvje BLeKBapTanHe ctarHauuje
1 camo 6naror ornopaska Ha nouyeTky 2021. rogviHe, y Apyrom
KBapTany Kpeautn HeduHaHcujckum npegysehrma 6umexe
KBapTa/Hy ctony pacta of 1,7%. BpujegHocT KpegnTta gatmx
BIAAVHOM CEKTOPY je HVKa Hero y MpeTXofHOM KBapTasny,
a Hajgehun nap cy 3abwbexnny Kpeaut Brajama KaHToHa
(-6,2%). Kpegut octanm OGUHAHCKJCKUM WMHCTUTYLMjamMa
nManu cy nag of -9%. YKynHu KpeguTHU pacT Ha roauilbem
(2%) v kBapTanHom (1,6%) HMBOY MaKO MO3UTUBAH, jOLU YBUjeK
je HU3aK He camo y offHOCY Ha NpeTnaHaemujcku nepuog, seh
y OHOCY Ha NpocjeyaH KpeauTHU pacT y 30HM eBpa. [lonpuHoc
CeKTopa CTaHOBHMLUTBA YKYMHOM KBapTajIHOM pacTy y ApYrom
kBapTtany 2021. roguHe (1,13%) je HajBMLLIM, OCTaTak Ce OAHOCK
Ha HepuHaHcWjcKa NprBaTHa Npegyseha (0,72%). Ako ce oppu
MOCTOjaH PacT KpeauTa CTaHOBHULLITBY, MOCTOj MOryRHOCT Aa
he parbe KpeTatbe YKYNHUX KpeawTa OUTK nop NpeTexHum
yTuLajeM KpeTama y cekTopy HeduHaHcujckux npegyseha, ¢
0631POM Ha OrPOMHY JIMKBUAHOCT OBOra CeKTtopa BUA/bUBY
KpO3 CTaslH1 pacT HUXOBYX Aeno3uTta y 6aHKkama.

I'padurkoH 3.8: NpomjeHa KpepuTa y 6x. 6aHKaMa
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U drugom tromjesecju ove godine, kao i prvom, primjecuje
se pojacana aktivnost banaka na trziSnom segmentu
nenamjenskih potrosackih kredita (grafikon 3.9.). Prvo blagi,
pa potom i visoki rast nenamjenskih potrosackih kredita u
drugom tromjeselju uz konstantni doprinos stambenih
kredita impliciraju promjenu percepcije rizika, kako od
strane banaka tako i od strane korisnika kredita. Izuzetno
visok tromjesecni rast nenamjenskih potrosackih kredita
u drugom tromjesecju 2021. godine (2,5%) je zadnji put
ostvaren prije izbijanja pandemije. Konstantan i postojan
doprinos stambenih kredita tromjesecnim promjenama
kredita stanovniStvu odrzava traznju za stambenim
nekretninama, sprecavaju¢i pad cijena nekretnina, Sto
dodatno povecava traznju za stambenim kreditima.

Y ppyrom KBapTany OBe rogviHe, Kao n npsom, npumjehyje
Ce rnojayaHa aKTUBHOCT 0GaHaka Ha TPXMULWHOM CEerMeHTy
HeHaMjeHCKMX MOTpOoLLaYKmx KpeguTa (rpadukoH 3.9.). MNpBo
6naru, na NoTomM ¥ BUCOKM PacT HEHaMjEHCKMX MOTPOLIAYKMX
Kpeauta y [ApYrom KeapTtajy Y3 KOHCTaHTHW [JOMNPUHOC
CTaMbeHUX KpeawvTa MMMIVKYjy NpoMjeHy nepuenumje prsmka,
Kako ofj cTpaHe 6aHaka Tako U Ofi CTPaHe KOPUCHMKa KpeauTa.
M3y3eTHO BMCOK KBapTanHm pacT HEHaMjeHCKIMX MOTPOLLAYKMX
KpeauTa y gpyrom keaptany 2021. roguHe (2,5%) je 3agru nyTt
ocTBapeH npuje nsbujarba naHgemmje. KoHctaHTaH 1 noctojaH
[OMPVHOC CTaMBeHNX KpeauTa KBapTajiHUM MpOMjeHaMa
KpeauTta CTaHOBHWLLTBY OfApXaBa TpPaKiby 3a CTaMOeHUM
HeKpeTHMHaMa, crnpeyvaBajyin nag uujeHa HeKPeTHUHa, LUTO
JofatHo noeehaBa TpaXkiby 3a CTaMOEHVIM KpeauTrMa.




CBBiH Bilten 2 2021.

CBBH Bulletin 2 2021

Grafikon 3.9: Doprinos kvartalnoj stopi rasta kredita
stanovnistva po namjeni

Graph 3.9: Contribution to the Quarterly Growth Rate of Loans to
Households by Purpose
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3.3.2 Depoziti 3.3.2 Deposits

Tokom drugog kvartala 2021. godine ukupni depoziti
bh. banaka su prvo dostigli, a potom i prevazisli
pretpandemijske stope rasta. Ostvarena kvartalna stopa
rasta od 4% je najvisa u zadnjih 7 godina i znacajno
je iznad stope kreditnog rasta (1,6%), Sto implikuje
dalji rast, ionako izuzetno visoke, likvidnosti banaka.
Promjene depozita po sektorima pokazuju da su samo
tri sektora (depoziti institucija Bosne i Hercegovine,
depoziti fondova socijalne zasStite i depoziti ostalih
nefinansijskih institucija) prosli kroz blagi kvartalni
pad, dok depoziti ostalih sektora rastu i to po vrlo
visokim, a u tri slucaja, po dvocifrenim stopama. Pored
rasta depozita stanovnistva koji ve¢ godinu dana biljezi
stabilne stope rasta, kao i rast depozita nefinansijskih
privatnih preduzeca, tre¢i klju¢ni doprinos rastu
depozita u drugom kvartalu 2021. godine sa 1,6
procentnih poena daje sektor vlada entiteta. Apsolutni
i relativni kvartalni rast depozita ovoga sektora od
26,8% odnosno 404 miliona KM je skoro u potpunosti
posljedica zaduzenja Republike Srpske na Londonskoj
berziizadrzavanja velikog dijela tih novc¢anih sredstava
na racunima banaka. Depoziti privatnih nefinansijskih
preduzeca i dalje biljeze visoke stope rasta (6,1%), a
njihov doprinos ukupnom kvartalnom rastu depozita u
drugom kvartalu 2021. godine je 1,1%, dok je doprinos
sektora stanovnistva 0,9% (grafikon 3.10.).

Visoke kvartalne stope rasta prate dvocifrene godisnje
stope rasta ukupnih depozita. Godisnjem rastu od 11%
najveci doprinosi daju dva najvec¢a vlasnika depozita,
sektor stanovnistva (5,2%) i sektor nefinansijskih privatnih
preduzeca (3,7%), a na godiSnjem nivou doprinos vlada
entiteta je svega 0,6%.

During the second quarter of 2021, total deposits of BiH
banks first reached and then exceeded pre-pandemic
growth rates. The achieved quarterly growth rate of 4%
is the highest in the last 7 years and is significantly above
the loan growth rate (1.6%), which implies further growth
of the already extremely high liquidity of banks. Changes
in deposits by sector show that only three sectors (deposits
of institutions of Bosnia and Herzegovina, deposits of
social protection funds and deposits of other non-financial
institutions) went through a slight quarterly decline, while
deposits of other sectors grow at very high, and in three
cases, at double-digit rates. In addition to the growth of
household deposits, which has been recording stable
growth rates for a year, as well as the growth of deposits of
non-financial private companies, the third key contribution
to the growth of deposits in the second quarter of 2021 with
1.6 percentage points is the entity government sector. The
absolute and relative quarterly growth of deposits in this
sector of 26.8% or BAM 404 million is almost entirely due
to the indebtedness of Republika Srpska on the London
Stock Exchange and the retention of a large part of these
funds in bank accounts. Deposits of private non-financial
corporations continue to record high growth rates (6.1%),
and their contribution to the total quarterly growth of
deposits in Q2 2021 is 1.1%, while the contribution of the
household sector is 0.9% (Graph 3.10.).

High quarterly growth rates are followed by double-digit
annual growth rates of total deposits. The largest contributions
to the annual growth of 11% are made by the two largest
depositors, the household sector (5.2%) and the non-financial
private corporations sector (3.7%), and at the annual level the
contribution of the entity governments is only 0.6%.
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Grafikon 3.9: Doprinos tromjesecnoj stopi rasta kredita
stanovni$tva po namjenl

I'padurkoH 3.9: [lonpuHOC KBapTaiHOj CTOMU pacTa KpeauTa
CTaHOBHULUTBA MO HaMjeH
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3.3.2 Depoziti

Tijekom drugog tromjese¢ja 2021. godine ukupni
depoziti bh. banaka su prvo dostigli, a potom i prevazisli
pretpandemijske stope rasta. Ostvarena tromjesecna
stopa rasta od 4% je najvisa u zadnjih 7 godina i znacajno
je iznad stope kreditnog rasta (1,6%), Sto implicira dalji
rast, ionako izuzetno visoke, likvidnosti banaka. Promjene
depozita po sektorima pokazuju da su samo tri sektora
(depoziti institucija Bosne i Hercegovine, depoziti
fondova socijalne zastite i depoziti ostalih nefinancijskih
institucija) prosli kroz blagi tromjesecni pad, dok depoziti
ostalih sektora rastu i to po vrlo visokim, a u tri sluc¢aja,
po dvoznamenkastim stopama. Pored rasta depozita
stanovnistva koji ve¢ godinu dana biljezi stabilne
stope rasta, kao i rast depozita nefinancijskih privatnih
poduzeda, treci klju¢ni doprinos rastu depozita u drugom
tromjesecju 2021. godine sa 1,6 postotnih bodova daje
sektor vlada entiteta. Apsolutni i relativni tromjesecni
rast depozita ovoga sektora od 26,8% odnosno 404
milijuna KM je skoro u potpunosti posljedica zaduzZenja
Republike Srpske na Londonskoj burzi i zadrZavanja
velikog dijela tih novcanih sredstava na racunima banaka.
Depoziti privatnih nefinancijskih poduzeca i dalje biljeze
visoke stope rasta (6,1%), a njihov doprinos ukupnom
tromjese¢nom rastu depozita u drugom tromjesecju 2021.
godine je 1,1%, dok je doprinos sektora stanovnistva 0,9%
(grafikon 3.10.).

Visoke tromjesecne stope rasta prate dvoznamenkaste
godisnje stope rasta ukupnih depozita. GodiSnjem rastu od
11% najvedi doprinosi daju dva najveca vlasnika depozita,
sektor stanovnistva (5,2%) i sektor nefinancijskih privatnih
poduzeca (3,7%), a na godisnjoj razini doprinos vlada
entiteta je svega 0,6%.

3.3.2 eno3ntun

Tokom ppyror ksaptana 2021. rogvHe YKYMHW [eno3nTu
6x. 6aHaka cy MpPBO [HJOCTWAMKX, @ MOTOM W MpPEeBasnLLIM
npetnaHaemmjcke ctone pacta. OctBapeHa KBapTasHa cTtona
pacta of 4% je HajBula Yy 3aAtbUX 7 FOAUHA W 3HAYajHO
je m3Hap ctone kpepuTHor pacta (1,6%), WTO UMNANKYje
Jabl PacT, MOHAKO M3Y3eTHO BUCOKE, NIMKBUAHOCTU OaHaKa.
lNpomjeHe Aeno3uTta No cekTopmMMa Mokasyjy aa cy camo Tpu
cekTopa (meno3ut WHCTMTYuMja bocHe u XepueroBuHe,
feno3nTtn GoHAOBa couMjanHe 3aliTuTe U Aerno3nTy OCTanux
HedUHAHCWJCKUX MHCTUTYLWja) NPOLLAN Kpo3 bnaru KBapTanHu
nag, AOK Aeno3vTu OCTanux CekTopa pacTy M TO Mo BpPJO
BUCOKMM, @ y TpU Cyyaja, no AsoundpeHrm ctonama. MNopen
pacTa Aeno3uTa CTaHOBHMILUTBA Koju Beh roanHy AaHa burbexn
cTabunHe cTone pacTa, Kao 1 pacT Aenosmta HedUHaHCKjCKMX
npvBaTHUX npepy3eha, Tpehn KibyuyHU ponpuHOC pacTy
JenosuTtay agpyrom keaptany 2021. rogmHe ca 1,6 NPOLEHTHUX
noeHa faje cekTop Bnafa eHTuTeTa. ANCONYTHN U penaTnBHU
KBapTasiHX pacT Aeno3nta oBora cektopa of 26,8% oaHOCHO
404 mnnmnoHa KM je ckopo y NOTnyHOCTV NOC/beAnLa 3adyKerba
Penybnuke Cprnicke Ha JloHAOHCKO] 6ep3n 1 3appxaBarba
BENMKOr Aunjena TWX HOBYaHMX CpeAcTaBa Ha payvyHUMa
6aHaka. [lenosnTn npmBaTHUX HedrHaHCKjcKux npepy3seha
Jarbe burbexe BUCOKe cTone pacTa (6,1%), a hMXOB [OMPUHOC
YKYMHOM KBapTasHOM pacTy fenosuta y APYroM KsapTany
2021.rognHe je 1,1%, BOK je AOMPUHOC CEKTOPa CTAHOBHMLLTBA
0,9% (rpadukoH 3.10.).

Brcoke KBapTanHe cTone pactanpateasoundpeHerogmilmbe
cTone pacrta yKynHux genosuta. loguwrem pacty og 11%
Hajsehu gonpuHocK fajy ABa Hajseha BnacHMKa AenosunTa,
CEeKTOp CTaHOBHUWTBA (5,2%) 1 ceKkTop HedUHAHCUjCKUX
npuBaTHUX npepy3eha (3,7%), a Ha roguwmem HUBOY
JonpuHOC Bnaga eHTuteta je caera 0,6%.
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Grafikon 3.10: Kvartalna stopa rasta depozita

Graph 3.10: Quarterly Deposit Growth Rate
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U skladu sa rastom depozitne likvidnosti vladinog
sektora u odnosu na prethodni kvartal povecano je
uces¢e ovoga sektora u strukturi ukupnih depozita
za 1,3%. Na godiSnjem nivou, pored promjene udjela
depozita stanovnistva u ukupnim depozitima (-0,8%),
najsignifikantniji je porast udjela sektora nefinansijskih
privatnih preduzeca za 1,6%. | dalje vrlo visok rast
depozita preduzeca s jedne strane, uz samo blagi rast
kredita ovoga sektora, ne sugerise znacajne investicije u
prosirenje proizvodnih kapaciteta.

U drugom kvartalu 2021. godine godisnji rast depozita
privatnih nefinansijskih preduzeca iznosio je 21,2%, dok
je rast depozita stanovnistva bio 9,3%. Kao i u prethodnim
kvartalima najveci doprinos rastu ukupnih depozita
stanovniStva daju transakcioni i depoziti po videnju,
a prvi put od izbijanja pandemije dugorocni depoziti
stanovnistva biljeZe rast na godiSnjem nivou.

Grafikon 3.11: Godisnji doprinos rastu depozita stanovnistva

In line with the growth of deposit liquidity of the government
sector compared to the previous quarter, the share of this
sector in the structure of total deposits increased by 1.3%.
At the annual level, in addition to the change in the share
of household deposits in total deposits (-0.8%), the most
significant is increase in the share of the non-financial
private corporations sector by 1.6%. Still very high growth
of corporate deposits on the one hand, with only a slight
increase in loans in this sector, does not suggest significant
investment in expanding production capacity.

In the second quarter of 2021, the annual growth of deposits
of private non-financial corporations was 21.2% while the
growth of household deposits was 9.3%. As in previous
quarters, the largest contribution to the growth of total
household deposits was made by transaction and demand
deposits, and for the first time since the outbreak of the
pandemic, long-term household deposits grew annually.

Graph 3.11: Annual Contribution to the Household Deposit
Growth
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Grafikon 3.10: Tromjesecna stopa rasta depozita

IpadukoH 3.10: KBapTanHa cTona pacTta genosuta
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U skladu sa rastom depozitne likvidnosti vladinog
sektora u odnosu na prethodno tromjesecje povecan
je udio ovoga sektora u strukturi ukupnih depozita
za 1,3%. Na godi$njoj razini, pored promjene udjela
depozita stanovnistva u ukupnim depozitima (-0,8%),
najsignifikantniji je porast udjela sektora nefinancijskih
privatnih poduzeca za 1,6%. | dalje vrlo visok rast
depozita poduzeda s jedne strane, uz samo blagi rast
kredita ovoga sektora, ne sugerira znacajne investicije u
prosirenje proizvodnih kapaciteta.

U drugom tromjesecju 2021. godine godisnji rast depozita
privatnih nefinancijskih poduzeca iznosio je 21,2%, dok je
rast depozita stanovnistva bio 9,3%. Kao i u prethodnim
tromjesecjima najvedi doprinos rastu ukupnih depozita
stanovniStva daju transakcijski i depoziti po videnju,
a prvi put od izbijanja pandemije dugorocni depoziti
stanovnistva biljeze rast na godisnjoj razini.

Grafikon 3.11: Godisnji doprinos rastu depozita stanovnistva

Y cknagy ca pacTtoMm [eno3nTHe NUKBUMAHOCTA BRAAVHON
CceKkTopa Yy OAHOCY Ha npeTxofHu KBapTan nosehaHo je
yuelwhe oBOra cektopa y CTPYKTYpu YKYMHWUX [eno3uTa
3a 1,3%. Ha roguwmem HuBOY, nopen npomjeHe yuyewha
Jenosmta  CTAHOBHWWITBA Yy  YKYMHUM  [eno3utuma
(-0,8%), HajcurHuduKaHTHUjU je nopacT ydyewha cekTopa
HedrHaHcWjcKMX npuBaTHUX Npegy3eha 3a 1,6%. W pame
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Y ppyrom kBapTtany 2021. rogMHe roguirbKn pacT genosnta
nprBaTHMUX HepUMHaHcKjckx npedy3eha msHocno je 21,2%,
[OK je pacT genosuTa CTaHOBHMWTBA 610 9,3%. Kao un y
NPeTXOAHVM KBapTa/Mma Hajsehu fonprHOC pacTy yKYMHUX
Jeno3nTa CTaHOBHWULWITBA Aadjy TPaHCakUWOHW M Aeno3nTu
no suhery, a NpBu NyT of M3burjara NaHgeMje LyropoUHM
[eno3nTn CTaHOBHNLLTBA OuIbeXKe pacT Ha FOAWLLHEM HUBOY.
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Za godinu dana udio dugoro¢nih depozita u ukupnim
depozitima se smanjio za 3,1%, a udio transakcionih
depozita je povecan za 3,5% (u drugom kvartalu 2021.
godine udio transakcionih u ukupnim depozitima je 62%).
Na godisnjem nivou, tri glavne grupe depozita, transakcioni
depoziti, depoziti po videnju i dugorocni depoziti su porasli
za 20%, 11% i0,7% respektivno.

3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Trend rasta neto strane aktive je nastavljen i u drugom
kvartalu, a njena vrijednost od 2,96 milijardi KM je za
10,9% visa u odnosu na prethodni kvartal (grafikon 3.12).
Rast strane aktive je prouzrokovan promjenama na dvije
glavnebilansne pozicije. Ostali depozitikod nerezidenata
su smanjeni za 25,4%, a ostali krediti nerezidentima su
porasli za 55,6%, dok ostale stavke deviznog podbilansa
nisu znacajnije uticale na promjene u stranoj aktivi. Kod
bilansne pozicije ostali krediti nerezidentima bitno je
naglasiti da se uopste ne radi o sistemskom kreditiranju
nerezidenata od strane bh. banaka, jer se na samo jednu
banku odnosi 86,7% ukupne kreditne izloZzenosti prema
nerezidentima (1,32 milijarde KM). Na kraju izvjeStajnog
perioda strana aktiva je strukturirana tako da se na
prenosive depozite, ostale depozite, vrijednosne papire
(osim dionica) i ostale kredite nerezidentima odnosi
23,5%, 18,9%, 20,7% i 26,9% ukupne strane aktive
banaka.

Grafikon 3.12: Neto strana aktiva

In one year, the share of long-term deposits in total deposits
decreased by 3.1%, and the share of transaction deposits
increased by 3.5% (in the second quarter of 2021, the share
of transaction deposits in total deposits was 62%). At the
annual level, the three main groups of deposits, transaction
deposits, demand deposits and long-term deposits
increased by 20%, 11% and 0.7% respectively.

3.3.3 Commercial banks’'foreign assets and foreign liabilities

The growth trend of net foreign assets continued in the
second quarter, and its value of BAM 2.96 billion is 10.9%
higher compared to the previous quarter (Graph 3.12).
The growth of foreign assets was caused by changes in
two main balance sheet items. Other deposits with non-
residents decreased by 25.4%, other loans to non-residents
increased by 55.6%, while other foreign currency sub-
balance sheet items did not significantly affect changes in
foreign assets. With regard to the balance sheet item, other
loans to non-residents, it is important to emphasize that
this is not a systemic lending to non-residents by BiH banks,
because only one bank accounts for 86.7% of the total loan
exposure to non-residents (BAM 1.32 billion). At the end of
the reporting period, foreign assets were structured so that
transferable deposits, other deposits, securities (excluding
shares) and other loans to non-residents accounted for
23.5%, 18.9%, 20.7% and 26.9% of the total foreign assets
of banks.

Graph 3.12: Net Foreign Assets
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Istokao$tojenastavljentrendrastastaneaktive, nastavljeno
je i smanjenje strane pasive koje je ipak znacajno manjeg
intenziteta nego u prethodnom kvartalu (grafikon 3.13).
Nakon pada u prethodnom kvartalu od 10%, strana pasiva
je u ovom izvjestajnom periodu samanjena za 5,4%.
Smanjenje stane pasive je prouzrokovano smanjenjem
i depozita po videnju rezidenata i ostalih depozita
nerezidenata koji su smanjeni za 28 miliona KM i 85
miliona KM respektivno. Usljed ovih promjena zabiljeZzena
je do sada najniza vrijednost strane pasive od 1,98 milijardi
KM, dok je na drugoj strani zabiljezena do sada najvisa

Just as the trend of growth of foreign assets continued,
the decrease of foreign liabilities continued, which is still
significantly less intense than in the previous quarter (Graph
3.13). After a decrease in the previous quarter of 10%, foreign
liabilities decreased by 5.4% in this reporting period. The
decrease in liabilities was caused by a decrease in both
demand deposits and other deposits of non-residents, which
decreased by BAM 28 million and BAM 85 million, respectively.
Due to these changes, the lowest value of foreign liabilities of
BAM 1.98 billion has been recorded so far, while on the other
hand, the highest value of foreign assets of BAM 4.94 billion
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Za godinu dana udio dugoro¢nih depozita u ukupnim
depozitima se smanjio za 3,1%, a udio transakcijskih
depozita je povecan za 3,5% (u drugom tromjesecju 2021.
godine udio transakcijskih u ukupnim depozitima je 62%).
Na godisnjoj razini, tri glavne grupe depozita, transakcijski
depoziti, depoziti po videnju i dugorocni depoziti su porasli
za 20%, 11% i0,7% respektivno.

3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Trend rasta neto strane aktive je nastavljen i u drugom
tromjesec¢ju, a njena vrijednost od 2,96 milijardi KM
je za 10,9% visa u odnosu na prethodno tromjeselje
(grafikon 3.12). Rast strane aktive je prouzrokovan
promjenama na dvije glavne bilan¢ne pozicije. Ostali
depoziti kod nerezidenata su smanjeni za 25,4%, a ostali
krediti nerezidentima su porasli za 55,6%, dok ostale
stavke devizne podbilance nisu znacajnije utjecale na
promjene u stranoj aktivi. Kod bilan¢ne pozicije ostali
krediti nerezidentima bitno je naglasiti da se uopce ne
radi o sustavnom kreditiranju nerezidenata od strane
bh. banaka, jer se na samo jednu banku odnosi 86,7%
ukupne kreditne izloZzenosti prema nerezidentima (1,32
milijarde KM). Na kraju izvjeStajnog razdoblja strana aktiva
je strukturirana tako da se na prenosive depozite, ostale
depozite, vrijednosne papire (osim dionica) i ostale kredite
nerezidentima odnosi 23,5%, 18,9%, 20,7% i 26,9% ukupne
strane aktive banaka.

Grafikon 3.12: Neto strana aktiva

3a roguHy AaHa yauMo OYropoyHMX Aeno3nTa Yy YKYnHUM
Jeno3nTuma ce cMamno 3a 3,1%, a yuelwhe TpaHCaKLMOHNX
genosuTa je nosehaH 3a 3,5% (y apyrom keapTany 2021.
roguHe yyewhe TpaHCaKUMOHUX Y YKYNHUM OeMN03UTUMA je
62%). Ha roguwrem HMBOY, TpW rNaBHe rpyne AenosuTa,
TPAHCAKLUMOHW AeN03UTU, AENO3UTN NO BUhEeHY 1 IYTOPOYHM
Aenosutn cy nopacnu 3a 20%, 11% n 0,7% pecnekTuBHO.

3.3.3 CTpaHa aKkT1Ba 1 CTpaHa nacrBa KomepLuwmjanHux 6aHaka

TpeHp pacTa HeTO CTpaHe aKTUBE je HacTaB/beH 'y APYrom
KBapTany, a eHa BpujegHoCT of 2,96 munujapan KM je 3a
10,9% BMlIa Y OfHOCY Ha MPeTXofAHU KBapTan (rpadukoH
3.12). PacT cTpaHe akTuBe je NMpOoy3pOKOBaH MpoMjeHama
Ha ABuje rnaBHe bunaHcHe nosuuunje. OcTanu JenosnTn Koa
Hepe3ungeHaTta cy cMmarbeHu 3a 25,4%, a octann Kpeamtin
Hepe3ngeHTUMa cy nopacam 3a 55,6%, OOK ocTane cTaBke
feBu3HOr nopbunaHca HUCY 3HayajHMje yTuuane Ha
npomjeHe y cTpaHoj akTueu. Kog bunaHcHe no3uuuje octanu
KpeauTn HepesngeHTMa OUTHO je HarnacuTy Aa ce yorTe
He paAn O CUCTEMCKOM KpeguTupamy HepesnpeHata of
CTpaHe 6x. 6aHaKa, jep ce Ha caMmo jeHy 6aHKy ofHOCK 86,7%
YKyMNHe KpeAuTHe W3NIOKEHOCTW MNpema HepesnaeHTUMa
(1,32 munujapge KM). Ha Kpajy wu3BjewTajHOr nepuiopa
CTpaHa aKTMBa je CTPYKTypMpaHa Tako fa ce Ha NpeHocuBe
[eno3unTe, ocTane Aeno3unTe, xapTuje of BpujeaHoCcTn (ocum
aKkuwmja) 1 ocTane KpepguTe HepesngeHTUma ogHocu 23,5%,
18,9%, 20,7% w1 26,9% yKynHe cTpaHe akTuBe baHakKa.

I'padukoH 3.12: HeTo cTpaHa akTuBa
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Istokao$tojenastavljentrendrastastaneaktive, nastavljeno
je i smanjenje strane pasive koje je ipak znacajno manjeg
intenziteta nego u prethodnom tromjesecju (grafikon
3.13). Nakon pada u prethodnom tromjese¢ju od 10%,
strana pasiva je u ovom izvjestajnom razdoblju samanjena
za 5,4%. Smanjenje stane pasive je prouzrokovano
smanjenjem i depozita po videnju rezidenata i ostalih
depozita nerezidenata koji su smanjeni za 28 milijuna
KM i 85 milijuna KM respektivno. Usljed ovih promjena
zabiljezena je do sada najniza vrijednost strane pasive od
1,98 milijardi KM, dok je na drugoj strani zabiljeZzena do

NcTo Kao WTo je HacTaB/beH TpeHp pacTa CTaHe aKTuBe,
HaCTaB/bEHO je UM CMarere CTpaHe MacvBe Koje je mnak
3HaYajHO Mamer VHTEH3UTETa HEro y MPEeTXOAHOM KBapTasy
(rpadmkoH 3.13). HakoH naga y npetxonHoM KBapTasy og, 10%,
CTpaHa nacuBa je y OBOM M3BjeLLTajHOM MEPUOAY CaMaheHa
32 54%. Cmamere CTaHe nacvMBe je MpOy3pOKOBaHO
CMameremM 1 feno3uta no Buherwy pesnpeHata U OCTanmx
Jeno3nTa Hepe3mieHata Koju Cy CMarbeHn 3a 28 MuInoHa
KM 1 85 munnoHa KM pecneKkTrBHO. Ycibed oBUX NpoMjeHa
3abusberkeHa je 4O cafla HajHUXKa BPMjedHOCT CTpaHe nacmee
o 1,98 munujapan KM, fOK je Ha Apyroj cTpaHu 3abumbexeHa
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vrijednost strane aktive od 4,94 milijarde KM. Dostignuti
omjer strane aktive i strane pasive od 2,5: 1, kao i struktura
strane aktive u kojoj depoziti ¢ine oko 42%, obezbjeduje
punu likvidnost ovoga dijela deviznog podbilansa banaka
i garantuje redovno izmirenje obaveza bh. banaka prema
nerezidentima.

Grafikon 3.13: Strana pasiva

has been recorded so far. The achieved ratio of foreign assets
and foreign liabilities of 2.5:1, as well as the structure of foreign
assets in which deposits account for about 42%, provides full
liquidity of this part of the foreign currency sub-balance of
banks and guarantees regular settlement of liabilities of BiH
banks to non-residents.

Graph 3.13: Foreign Liabilities
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3.3.4 Kamatne stope

U drugom kvartalu 2021. godine je nastavljen oporavak
kreditne aktivnosti uz i dalje izuzetno povoljne uslove
finansiranja. Novoodobreni kredita stanovnistvu su
porasli, a prosje¢na kamatna stopa u ovome trziSnom
segmentu je smanjena. Ukupna prosje¢na ponderisana
kamatna stopa na kredite stanovnistvu u drugom kvartalu
2021. godine je iznosila 5,07% i niza je za 30 b.p. u odnosu
na prethodni kvartal. Na pad ove kamatne stope su u
najvecoj mjeri uticali nenamjenski krediti stanovnistvu
koji biljeze smanjenje kamatne stope u svim roc¢nim
segmentima. S druge strane, na trzistu stambenih kredita
u KM i s valutnom klauzulom u drugom kvartalu je u
odnosu na prvi kvartal doslo do rasta kamatne stope na
kredite ro¢nosti iznad 5i 10 godina i to za 66 b.p. i 10 b.p.
respektivno.

Istovremeno s kvartalnim rastom novoodobrenih kredita
nefinansijskim preduze¢ima, prouzrokovan faktorima kako
na stranitraznje takoina strani ponudeinaovometrziSnom
segmentu je doslo do blagog smanjenja kamatnih stopa.
U drugom kvartalu 2021. godine, kao i uvijek najvise je
bilo novougovorenih kredita s promjenljivom kamatnom
stopom i inicijalnim periodom fiksne kamatne stope do
jedne godine (85,6%). Kamatna stopa na ove kredite ima
opadajudi trend i u odnosu na prethodni kvartal smanjena
za 10 b.p., koliko iznosi i smanjenje kamatne stope na sve
kredite nefinansijskim preduzecima. Prosjecna ponderisana
kamatna stopa na novougovorene kredite nefinansijskim
preduzec¢ima je u zadnjem mjesecu drugog kvartala ove
godine bila 3,34%.

3.3.4 Interest rates

In the second quarter of 2021, the recovery of loan activity
continued with still extremely favourable financing
conditions. Newly approved loans to households have
increased, and the average interest rate in this market
segment has decreased. The total weighted average interest
rate on loans to households in the second quarter of 2021
was 5.07% and is lower by 30 b.p. compared to the previous
quarter. The decline in this interest rate was mainly due
to non-purpose loans to households, which recorded a
decrease in interest rates in all maturity segments. On the
other hand, in the market of housing loans in BAM and with
a currency clause in the second quarter, compared to the
first quarter, there was an increase in the interest rate on
loans with maturities above 5 and 10 years, by 66 b.p. and
10 b.p. respectively.

Simultaneously with the quarterly growth of newly approved
loans to non-financial corporations caused by factors both
on the demand side and on the supply side, there was a
slight decrease in interest rates in this market segment. In
the second quarter of 2021, as always, there were the most
newly contracted loans with a variable interest rate and an
initial period of a fixed interest rate of up to one year (85.6%).
The interest rate on these loans has a declining trend and
compared to the previous quarter decreased by 10 b.p.,
which is the same as the decrease of the interest rate on all
loans to non-financial corporations. The average weighted
interest rate on newly contracted loans to non-financial
corporations in the last month of the second quarter of this
year was 3.34%.
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sada najvisa vrijednost strane aktive od 4,94 milijarde KM.
Dostignuti omjer strane aktive i strane pasive od 2,5 : 1,
kao i struktura strane aktive u kojoj depoziti ¢ine oko 42%,
osigurava punu likvidnost ovoga dijela devizne podbilance
banaka i garantira redovno izmirenje obveza bh. banaka
prema nerezidentima.

Grafikon 3.13: Strana pasiva

[0 Cafja HajBMLLIa BPUjeAHOCT CTpaHe akTuBe of 4,94 munujapae
KM. locturHyTvi omjep CTpaHe akTu1Be 1 CTpaHe nacmee of 2,5
:1,Kao 1 CTPYKTypa CTpaHe akT/Be Y KOjoj AENO3NTU YMHE OKO
42%, 06e36jehyje nyHy NMKBMAHOCT OBOra Avjena AeBu3HOr
nopgbunaHca 6aHaka W© rapaHTyje pPefoBHO M3MUpeHe
obaBe3a 6x. baHaKa NpemMa Hepe3ugeHTMa.

I'padukoH 3.13: CTpaHa nacvBa
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3.3.4 Kamatne stope

U drugom tromjesecju 2021. godine je nastavljen oporavak
kreditne aktivnosti uz i dalje izuzetno povoljne uvjete
financiranja. Novoodobreni kredita stanovnistvu su porasli,
a prosjecna kamatna stopa u ovome trziSnom segmentu
je smanjena. Ukupna prosje¢na ponderirana kamatna
stopa na kredite stanovnistvu u drugom tromjesecju 2021.
godine je iznosila 5,07% i niza je za 30 b.b. u odnosu na
prethodno tromjesecje. Na pad ove kamatne stope su u
najvecoj mjeri utjecali nenamjenski krediti stanovnistvu
koji biljeze smanjenje kamatne stope u svim ro¢nim
segmentima. S druge strane, na trzistu stambenih kredita
u KM i s valutnom klauzulom u drugom tromjesecju je u
odnosu na prvo tromjesecje doslo do rasta kamatne stope
na kredite ro¢nosti iznad 5 i 10 godina i to za 66 b.b.i 10
b.b. respektivno.

Istovremeno s tromjesecnim rastom novoodobrenih kredita
nefinancijskim poduzec¢ima, prouzrokovan c¢imbenicima
kako na strani traznje tako i na strani ponude i na ovome
trziSnom segmentu je doslo do blagog smanjenja kamatnih
stopa. U drugom tromjesecju 2021. godine, kao i uvijek
najvise je bilo novougovorenih kredita s promjenljivom
kamatnom stopom i inicijalnim razdobljem fiksne kamatne
stope do jedne godine (85,6%). Kamatna stopa na ove
kredite ima opadajuc¢i trend i u odnosu na prethodno
tromjesecje smanjena za 10 b.b., koliko iznosi i smanjenje
kamatne stope na sve kredite nefinancijskim poduzecima.
Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na novougovorene
kredite nefinancijskim poduzec¢ima je u zadnjem mjesecu
drugog tromjesecja ove godine bila 3,34%.

3.3.4 KamaTHe cTone

Y ppyrom kBaptany 2021. rognHe je HacTaB/beH Onopasak
KpeanTHe akTUBHOCTU Y3 1 flaibe 13y3eTHO NOBOJbHE YC/10Be
¢durHaHcKparba. HoBoofo6peHN KpeanTa CTaHOBHULLTBY CY
nopacsau, a NpocjeyHa KamaTHa CTorMa y OBOME TPXMULIHOM
CermMeHTy je cMarbeHa. YKynHa npocjeyHa MoHaeprcaHa
KamaTHa CTorma Ha KpeguTe CTaHOBHULITBY Y [APYrom
kBaptany 2021. roguHe je nsHocuna 5,07% mn HxKa je 3a 30
6.M. y ofHOCY Ha NpeTXoAHW KBapTan. Ha nag oBe KamaTHe
cTone cy y Hajsehoj Mjepy yTULANN HEHaMjeHCKN KpeauTu
CTAHOBHWLLTBY KOjU Buibexe CMamerbe KamaTHe cTone y
CBUM POYHUM cermeHTuma. C gpyre CTpaHe, Ha TPXULWTY
cTambeHunx kpeanTa y KM 1 ¢ BanyTHOM Kiay3ynom y apyrom
KBapTany je y OfHOCY Ha NpBWM KBapTana AOLWNO A0 pacTa
KaMaTHe CTomne Ha KpeauTe poYyHOCTM U3Hag 5 u 10 roguHa v
TO 32 66 6.n. 1 10 6.N. pecneKkTBHO.

McToBpemeHO C KBapTalHMM pPacToM HOBOOAOOPEHUX
KpeguTa HedrHaHcMjckum npefy3ehuma, nNpoy3poKoBaH
bakTopyMa Kako Ha CTpaHM TpaKke Tako U Ha CTpaHu
MOHYZE 1 Ha OBOME TPXKMLLIHOM CErMEHTY je [oLLIOo Ao 6raror
CMarberba KaMaTHUX cTona. Y gpyrom keaptany 2021. roguHe,
Kao U1 yBUWjeK HajuLLe je 610 HOBOYrOBOPEHUX KpeauTa C
NPOMjeHSb1BOM KaMaTHOM CTOMOM U HLYjanHUM Neprogom
bUKCHe KamaTHe cTone [0 jeaHe ropuHe (85,6%). KamatHa
CTOMa Ha OBe KpepauTe Ma onagajyhu TpeHg vy ofHOCY Ha
MPeTXoOHY KBapTan cMakbeHa 3a 10 6.M., KOIMKO M3HOCK 1
CMarbetbe KaMaTHe CTone Ha CBe KpeanTe HedUHaHCUjCKUM
npegy3sehuma. MpocjeyHa noHaepricaHa KamaTHa CToMa Ha
HOBOYroBopeHe KpeauTte HedbUHaHCMjcKM npegy3ehuma je
y 3afileM MjeceLly Apyror KBapTana oBe roguHe 6vna 3,34%.
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Grafikon 3.14: Nefinansijska preduzeca - promjenljiva kamatna
stopa i inicijalni period fiksne kamatne stope do jedne godine

Graph 3.14: Non-financial corporations - variable interest rate and
initial fixed interest rate period up to one year
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U aprilu 2021. godine kamatne stope na depozite
stanovnistvu (ro¢nosti do godinu dana i izmedu jedne i
dvije godine) su porasle u odnosu na mart tekuce godine,
ali do kraja izvjestajnog perioda dolazi do smanjivanja
kamatnih stopa. Banke su odlucile da smanje kamatne
stope najvise na depozite najduze ro¢nosti, te je kamatna
stopa na depozite stanovnistva ro¢nosti preko dvije godine
u drugom kvartalu smanjena za 22 b.p. u odnosu na mart
2021. Banke su na kraju drugog kvartala tekuce godine
na ukupne novoorocene depozite stanovnistva ugovarale
kamatu po prosjec¢noj ponderisanoj kamatnoj stopi od
0,875%, dok su u martu ove godine ukupni novougovoreni
depoziti stanovnistva imali kamatnu stopu od 1,012% na
godisnjem nivou. Do pada prosje¢ne ponderisane kamatne
stope na ukupne novoorocene depozite stanovnistva nije
doslo u uslovima njihovog rasta, ve¢ u okolnostima pada za
skoro petinu (q/g-1). Ukupni depoziti po videnju su porasli
za 2,1%, a kamatna stopa nije mijenjena.

Grafikon 3.15: Kamatne stope na depozite stanovnistva

In April 2021, interest rates on household deposits
(maturities up to one year and between one and two years)
increased compared to March of the current year, but by the
end of the reporting period there is a decrease in interest
rates. Banks have decided to reduce interest rates mostly
on the longest maturity deposits, and the interest rate on
household deposits with a maturity of over two years in
the second quarter decreased by 22 bp compared to March
2021. At the end of the second quarter of the current year,
banks contracted interest on total newly term household
deposits at an average weighted interest rate of 0.875%,
while in March this year, total newly term household
deposits had an interest rate of 1.012% per annum. The
decline in the average weighted interest rate on total newly
term household deposits did not occur in the conditions
of their growth, but in the circumstances of the decline by
almost a fifth (q / g-1). Total demand deposits increased by
2.1%, and the interest rate remained unchanged.

Graph 3.15: Interest Rates on Household Deposits
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Grafikon 3.14: Nefinancijska poduzeca - promjenljiva kamatna stopa
i inicijalni razdoblje fiksne kamatne stope do jedne godine

IpadukoH 3.14: HedpumHaHcmjcka npenyseha - npomjeH/brBa KamaTHa
cTona v HUMjanHu neprof GprKcHe KamaTHe cTone Ao jeaHe roguHe
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U travnju 2021. godine kamatne stope na depozite
stanovnistvu (ro¢nosti do godinu dana i izmedu jedne i
dvije godine) su porasle u odnosu na ozujak tekuce godine,
ali do kraja izvjestajnog razdoblja dolazi do smanjivanja
kamatnih stopa. Banke su odlucile da smanje kamatne stope
najvise na depozite najduze ro¢nosti, te je kamatna stopa
na depozite stanovnistva ro¢nosti preko dvije godine wu
drugom tromjesecju smanjena za 22 b.b. u odnosu na ozujak
2021. Banke su na kraju drugog tromjese¢ja tekuce godine
na ukupne novoorocene depozite stanovnistva ugovarale
kamatu po prosje¢noj ponderiranoj kamatnoj stopi od
0,875%, dok su u ozujku ove godine ukupni novougovoreni
depoziti stanovnistva imali kamatnu stopu od 1,012% na
godisnjoj razini. Do pada prosje¢ne ponderirane kamatne
stope na ukupne novoorocene depozite stanovnistva nije
doslo u uvjetima njihovog rasta, ve¢ u okolnostima pada za
skoro petinu (q/g-1). Ukupni depoziti po videnju su porasli
za 2,1%, a kamatna stopa nije mijenjena.

Grafikon 3.15: Kamatne stope na depozite stanovnistva

Y anpuny 2021. roguHe KamaTHe CTore Ha pJenosute
CTaHOBHULLTBY (POYHOCTU [JO TOAMHY AaHa U n3mehy jenHe u
[BWje roArHe) Cy nopacsie y ofHoOCy Ha MapT Tekyhe roaunHe,
anu Ao Kpaja 13BjelTajHor nepuoga fonasu 4o cMarbrBamba
KamaTHux cTona. baHke cy opgnyuune pga cmarbe KamaTHe
CTOMe HajBuLLIEe Ha flerno3u1Te Hajay»e POUYHOCTM, Te je KaMaTHa
CTOMa Ha Aenosunte CTaHOBHULUITBA POYHOCTU MPeKo ABuje
rogvHe y ApyroM KBapTasy CMareHa 3a 22 6.n. y ofHocy Ha
MapT 2021. baHKe cy Ha Kpajy apyror kBapTasna Tekyhe roguHe
Ha YKyrnHe HOBOOpOUeHe Aerno3unTe CTaHOBHMLLTBA yroBapase
KamaTty no MpocjeyHoj NOHAEPUCaHOj KaMaTHOj CTonu of
0,875%, [OK Ccy y MapTy OBe roguHe YKYrnH1 HOBOYrOBOPEHMU
[eno3nTin CTaHOBHMLUITBA MMann kamaTtHy ctony og 1,012% Ha
rogvwrem H1BoY. 1o naga npocjeyHe NoOHAepMcaHe KamaTHe
CTOMe Ha YKyrnHe HOBOOPOYEHe [enos3ute CTaHOBHMLUTBA
HWje [OLUMO Y YCIOBUMA HMXOBOT pacTa, Beh y OKonHoCTMa
napa 3a ckopo neTuHy (q/g-1). YKynHu aeno3mtu no suherby
cy nopacnm 3a 2,1%, a KamaTHa cTorna Huje MujereHa.

I'padukoH 3.15: KamaTHe cTone Ha Aeno3ute CTaHOBHULLITBA
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Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na ukupne
novooro¢ene depozite nefinansijskih preduzeca je
takoder blago snizena kao kod depozita stanovnistva, s
tom razlikom da je ovom trziSnom segmentu doslo do
rasta novoorocenih depozita. Nefinansijska preduzeca su
u odnosu na prethodni kvartal orocili 53% viSe depozita,
ali po kamatnoj stopi koja je za 13 b.p. niza u odnosu na
prethodni kvartal, a koja u prosjeku iznosi 0,92%.

3.4 Berze

Ukupan promet na bh. berzama je u izvjeStajnom periodu
prepolovljen u odnosu na isti period prosle godine, a za
samo 2% je veci u odnosu na prvi kvartal tekuce godine.
Ovakva dinamika prometa je uslovljena smanjenjem emisija
unutrasnjeg javnog duga Republike Srpske i jednom velikom
emisijom javnog duga. Federacija Bosne i Hercegovine je
nakon pauze u prvom kvartalu u kojem nije emitovala javni dug
na SASE, u drugom kvartalu 2021. godine emitovala 5 emisija.

Krajem aprila Republika Srpska je na Londonskoj berzi
emitovala do sada najvecu emisiju u istoriji entitetskog
javnog duga. Emitovane petogodisnje obveznice
nominalne vrijednosti od 300 miliona EUR uz kuponsku
kamatnu stopu od 4,75%. Emisija je otkupljena po cijeni
0d 98,918% i prinosu do dospijeca od 5%, koja je znacajno
veca od stopa prinosa do dospijeca koje su ostvarene na
BLSE tokom 2019. godine i 2020. godine.

Federacija Bosne i Hercegovine je u drugom kvartalu 2021.
godine kroz emisiju dva trezorska zapisa i tri obveznice
prikupila ukupno 190 miliona KM za finansiranje javne
potrosnje. Uprkos izuzetno niskim stopama prinosa do
dospijeca traznja za emisijama je bila izuzetno visoka i u
prosjeku je premasila ponudu za 2,6 puta. Kao i novembru
2016. godine, i u aprilu ove godine ponovo je zabiljezena
negativna stopa prinosa do dospije¢a (grafikon 3.16) na
trzistu dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa (-0,002%),
a i prinosi na Sestomjesec¢ne trezorske zapise su vrlo niski
(0,014%). Pored trezorskih zapisa, Federacija Bosne i
Hercegovine je emitovala obveznice ro¢nosti 6, 7i 10 godina.
U prva dva ro¢na segmenta stope prinosa do dospijeca su
pale, dok je na primarnom trzistu desetogodisnjih obveznica
doslo do blagog rasta stopa prinosa do dospijeca.

The weighted average interest rate on total new term
deposits of non-financial corporations was also slightly
lower than for household deposits, with the difference
that this market segment saw an increase in new term
deposits. Compared to the previous quarter, non-financial
corporations made 53% more deposits, but at an interest
rate that is 13 bp lower than in the previous quarter, which
averages 0.92%.

3.4 Stock exchanges

The total turnover on the BiH stock exchanges in the reporting
period was halved compared to the same period last year,
and is only 2% higher compared to the first quarter of the
current year. This dynamics of turnover is conditioned by the
reduction of issues of internal public debt of Republika Srpska
and one large public debt issue. The Federation of Bosnia and
Herzegovina, after a break in the first quarter in which it did
not issue public debt on SASE in Q2 2021, issued 5 issues.

At the end of April, Republika Srpska issued the largest
issue in the history of the entity’s public debt on the London
Stock Exchange. Five-year bonds with a nominal value of
EUR 300 million were issued with a coupon interest rate of
4.75%. The issue was purchased at a price of 98.918% and
a yield to maturity of 5%, which is significantly higher than
the yield to maturity rates achieved on the BLSE during
2019 and 2020.

In Q2 2021, the Federation of Bosnia and Herzegovina,
through the issue of two treasury bills and three bonds,
collected a total of BAM 190 million to finance public
expenditure. Despite extremely low vyields to maturity,
demand forissues was extremely high and exceeded supply
by 2.6 times on average. As in November 2016, in April
this year the negative yield to maturity (Graph 3.16) was
again recorded on the market of twelve-month treasury
bills (-0.002%), and the yields on six-month treasury bills
were very low (0.014%). In addition to treasury bills, the
Federation of Bosnia and Herzegovina issued bonds with
maturities of 6, 7 and 10 years. In the first two maturity
segments, yields to maturity fell, while in the primary
market of ten-year bonds there was a slight increase in
yields to maturity.
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Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na ukupne
novoorocene depozite nefinancijskih poduzeca je takoder
blago snizena kao kod depozita stanovnistva, s tom razlikom
da je ovom trziSnom segmentu doslo do rasta novoorocenih
depozita. Nefinancijska poduzeca su u odnosu na prethodno
tromjesecje orocili 53% vise depozita, ali po kamatnoj stopi
koja je za 13 b.b. niZza u odnosu na prethodno tromjesedje, a
koja u prosjeku iznosi 0,92%.

3.4 Burze

Ukupan promet na bh. burzama je u izvjestajnom
razdoblju prepolovljen u odnosu na isto razdoblje prosle
godine, a za samo 2% je veci u odnosu na prvo tromjesecje
tekuée godine. Ovakva dinamika prometa je uvjetovana
smanjenjem emisija unutrasnjeg javnog duga Republike
Srpske i jednom velikom emisijom javnog duga. Federacija
Bosne i Hercegovine je nakon pauze u prvom tromjesecju
u kojem nije emitirala javni dug na SASE, u drugom
tromjesecju 2021. godine emitirala 5 emisija.

Krajem travnja Republika Srpska je na Londonskoj burzi emitirala
do sada najvecu emisiju u povijesti entitetskog javnog duga.
Emitirane petogodisnje obveznice nominalne vrijednosti od 300
milijuna EUR uz kuponsku kamatnu stopu od 4,75%. Emisija je
otkupljena po cijeni od 98,918% i prinosu do dospijeca od 5%,
koja je znacajno veca od stopa prinosa do dospijeca koje su
ostvarene na BLSE tijekom 2019. godine i 2020. godine.

Federacija Bosne i Hercegovine je u drugom tromjesecju
2021.godine kroz emisiju dva trezorska zapisa i tri obveznice
prikupila ukupno 190 milijuna KM za financiranje javne
potrosnje. Usprkos izuzetno niskim stopama prinosa do
dospijeca traznja za emisijama je bila izuzetno visoka i u
prosjeku je premasila ponudu za 2,6 puta. Kao i studenome
2016. godine, i u travnju ove godine ponovo je zabiljezena
negativna stopa prinosa do dospije¢a (grafikon 3.16) na
trzistu dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa (-0,002%),
a i prinosi na Sestomjesec¢ne trezorske zapise su vrlo niski
(0,014%). Pored trezorskih zapisa, Federacija Bosne i
Hercegovine je emitirala obveznice ro¢nosti 6, 7 i 10 godina.
U prva dva ro¢na segmenta stope prinosa do dospijeca su
pale, dok je na primarnom trzistu desetogodisnjih obveznica
doslo do blagog rasta stopa prinosa do dospijeca.

MNpocjeuHa noHpgepucaHa KamaTHa CTona Ha  YKyrHe
HOBOOpOUeHe pfeno3ute HeduHaHCHjckux npepyseha je
Takohe 6naro cHUXeHa Kao Kof Aeno3unTa CTaHOBHULLTBA, C TOM
pa3nMKoM fia je OBOM TPXKMLUHOM CErMeHTY OO [0 pacTa
HoBOOpoueHNX fenosuTa. HeduHaHcujcka npenyseha cy y
0[HOCY Ha NPETXOfHM KBapTan opounnu 53% BuLie fenosunTa,
anu no KamaTHOj cTonu Koja je 3a 13 6.n. H/Xa y ofHOCY Ha
NPeTXOQHM KBapTan, a Kojay npocjeky nsHocu 0,92%.

3.4 bepse

YkynaH npomeT Ha 6x. 6ep3ama je y u3BjeluTajHOM nepurogy
NpenonoB/beH Yy OQHOCY Ha WCTV Meprof NpoLunie roAvHe, a
3a camo 2% je Behn y ogHOCY Ha NpBU KBapTan Tekyhe rogvHe.
OBakBa AyHaMVKa MPOMETa je YCII0B/beHa CMarbetbeM eMumcuja
YHyTpaLUHber jaBHor ayra Penybnuke Cpricke 1 jeHOM BENMKOM
emucujom jaBHor pyra. Oepepauyja bocHe 1 XepuerosuHe je
HaKOH nay3e y MPBOM KBapTaily y KOjem Huije eM1TOBana jaBHu fIyr
Ha SASE, y apyrom ksapTtasny 2021. rogvHe emmntoBana 5 emmncuja.

Kpajem anpuna Peny6nvka Cprcka je Ha JIoHOOHCKO] 6ep3m
emuTOBana [0 cafla Hajsehy eMucujy y MCTOprj eHTUTETCKOT
jaBHor pyra. EmwuTtoBaHe netoropvwme  06Be3HMLE
HOMUKHanHe BpujegHocTy of 300 munmoHa EUR y3 KynoHcKy
KamaTHy ctony of 4,75%. Emucuja je oTKynsbeHa no uunjeHn
oA 98,918% 1 npuHocy go pgocnujeha of 5%, Koja je 3HayajHO
Beha og cTona nprHoca Ao gocnujeha Koje cy ocTBapeHe Ha
BLSE Tokom 2019. roguHe 1 2020. roguHe.

Mepepauyja bocHe 1 XepuerosuHe je y apyrom ksaptany 2021.
rofViHe Kpo3 emmcujy AABa TPE30PCKa 3annca 1 Tpy 06BE3HNLE
npuykynuna ykynHo 190 munmoHa KM 3a ¢uHaHcvparbe jaBHe
NOTPOLUHbe. YNPKOC M3y3eTHO HUCKMM CTomama MpuHoca 10
pocnvjeha Tpaxkrba 3a eMmcrjama je 6rna usyseTHO BUCOKa U Y
npocjeky je npemalumna noHyay 3a 2,6 nyTa. Kao u Hosembpy 2016.
rofyHe, 1y anpuy oBe rofvHe NOHOBO je 3abubeXkeHa HeraTuBHa
ctona npvHoca o pocnnjeha (rpadukoH 3.16) Ha TPXKMLTY
[BaHaeCToMjeceyHux Tpe3opcKux 3anuca (-0,002%), a 1 NpuHoOCK
Ha LlecToMjeceyHe Tpe3opcKke 3anmce cy Bpno Hucku (0,014%).
Mopen Tpe3sopckux 3anuca, Pegepaumja bocHe 1 XepuerosuHe
je emmToBana o6sesHMLE poyHoCTY 6, 7 1 10 rogmHa. Y npBa ABa
pOYHa CcermeHTa CTore nprHoca Ao focnuvjeha cy nane, foK je Ha
MPVIMaPHOM TPXMLUTY [ECETOrOANLLHMX 0OBE3HMLA AOLIO A0
6naror pacta cTona nprHoca ao gocnuvjeha.
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Grafikon 3.16: Stopa prinosa do dospjeca na primarnom trzistu
dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa Federacije Bosne i Hercegovine

Graph 3.16: Yield to maturity on the primary market of twelve-month
treasury bills of the Federation of Bosnia and Herzegovina
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