BOSNE | HERCEGOVINE CHE ¥ XEPUEMOBHHE

I
CENTRALNA BANKA *N EHTPAJIHA BAHKA
* i
*ql

Bilten - Bulletin
Bilten - bunren

2016



CBBiH Bilten 1 2016.

CBBH Bulletin 1

IZDAVAC

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 sa:
Uredom vodeceg ekonomiste

Urednistvo:

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

- Dejan Kovacevic

- Vesna Papic

- mr. Ervin Zoli¢

Rok za statisticke podatke koji su uklju¢eni u
ovaj broj bio je: 15.05.2016.

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

-Vesna Papic

- Ervin Zoli¢, M.Sc.

The deadline for statistical data included in this issue

was: 15 May 2016.

2016




CBBiH Bilten 1 2016. LUbbuX bunten 1 2016.

IZDAVAC N30ABAY

Centralna banka Bosne i Hercegovine LleHTpanHa 6aHka bocHe 1 XepLerosuHe
Marsala Tita 25, 71000 Sarajevo Mapwana Tuta 25, 71000 Capajeso

Tel. (387 33) 278 100 Ten. (387 33) 278 100

Faks (387 33) 278 299 Makc (387 33) 278 299

www.cbbh.ba www.cbbh.ba

e-mail: contact@cbbh.ba e-mail: contact@cbbh.ba

Za sve informacije kontaktirati sa: 3a cBe MH$OpPMaLMje KOHTAKTMPATK Ca:
Uredom vodeceg ekonomiste KaHuenapujom Bogeher ekoHoMucTe
Urednistvo: YpeaHuUWTBO:

- dr. Belma Colakovi¢, glavni i odgovorni urednik - ap benma Yonakosuh, rnaBHu 1 0AroBOPHU YPEeaHUK
- dr. Enver Backovi¢ - ap EHBep baukosuh

- Dejan Kovacevic - [ejaH KoBaueBunh

- Vesna Papic - BecHa Manwuh

- mr. Ervin Zoli¢ - Mp EpBuH 3onuh

Rok za statisticke podatke koji su ukljuceni u Pok 3a cTaTCTMUKe NofaTKe Koju Cy YKIbyueHn

ovaj broj bio je: 15.05.2016. y 0Baj 6poj 6uo je: 15.05.2016.




CBBiH Bilten 1

06
08
10
14
18

20

32
32
34
38
44

50
50
56
60
72
84

88
88
96
100

104
104
106
114

240

20176. CBBH Bulletin 1 2016
SADRZAJ CONTENTS
SPISAK GRAFIKONA LIST OF GRAPHS
SPISAK TABELA LIST OF TABLES
SKRACENICE ACRONYMS
IZVRSNI SAZETAK EXECUTIVE SUMMARY

2.1
2.2
23
24

3.1
3.2
33
34
35

4.1
4.2
4.3

5.1

5.2

6.

7.

GLAVNI EKONOMSKI INDIKATORI
MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

REALNI SEKTOR

Bruto drustveni proizvod
Industrijska proizvodnja
Cijene

Plate i zaposlenost

FINANSIJSKI SEKTOR

Devizne rezerve i monetarna kretanja
Obavezna rezerva

Aktivnosti komercijalnih banaka
Berze

Platni promet

VANJSKI SEKTOR

Platni bilans

Vanjska trgovina

Nominalni i realni efektivni kurs BAM

VLADINE FINANSIJE
Vladine finansije
Poreski prihodi
STATISTICKE TABELE

DODATAK

2.1
2.2
23
24

3.1
3.2
33
34
35

4.1
4.2
4.3

5.1

5.2

6.

7.

MAIN ECONOMIC INDICATORS
INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT

REAL SECTOR

Gross Domestic Product
Industrial Production
Prices

Wages and Employment

FINANCIAL SECTOR

Foreign Exchange Reserves and MonetaryTrends
Required Reserves

Activities of Commercial Banks

Stock Exchanges

Payment Transactions

EXTERNAL SECTOR

Balance of Payments

Foreign Trade

Nominal and Real Effective Exchange Rate of BAM

GOVERNMENT FINANCE
Government Finance
Tax Revenues

STATISTICAL TABLES

APPENDIX




CBBiH Bilten 1 2016.

KAZALO

2.1
2.2
23
24

3.1
3.2
33
34
35

4.1
4.2
4.3

5.1

5.2

6.

7.

SPISAK SLIKA

SPISAKTABLICA

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

Platni promet

VANJSKI SEKTOR

Platna bilanca

Vanjska trgovina

Nominalni i realni efektivni tecaj BAM

VLADINE FINANCIJE
Vladine financije
Porezni prihodi

STATISTICKE TABLICE

DODATAK

CAOPXA)J

2.1
2.2
23
24

3.1
3.2
33
34
35

4.1
4.2
4.3

5.1
5.2

CMNCAK TPAOUKOHA

CMNCAK TABENA

CKPAREHULE

MN3BPLUHW CAMKETAK

MABHW EKOHOMCKW MHOWKATOPU

MEBYHAPOHO EKOHOMCKO OKPYXEHE

PEAJTHW CEKTOP

bpyTo apywTBEeHN Npon3soa
NHaycTpumjcka nponssogma
LunjeHe

naTe 1 3anocnexoct

OUHAHCWICKK CEKTOP

[leBn3He pesepBe N MOHeTapHa KpeTatba
ObaBe3Ha pe3sepBa

AKTUBHOCTW KOMepUjanHnx 6aHaka
bepse

MnatHu npomet

CMOJbHW CEKTOP

MnaTHW GunaHc

CnosbHa TproeuHa

HomuHanHm n peanHn edpeKkTnBHU Kypc KM

BNAOVHE OVHAHCWIE
BnaguHe ¢purHaHcmje
Mopeckun npuxoan

CTATUCTWYKE TABEJIE

NONATAK

LIBBuX bunteH 1

2016.

07
09
11
15
19

21

33
33
35
39
45

51
51
57
61
73
85

89
89
97
101

105
105
107
115

241




CBBiH Bilten 1 2016. CBBH Bulletin 1 2016
Spisak grafikona: List of Graphs:
Grafikon 1.1: Referentne kamatne stope ECB Graph 1.1: ECB Reference Interest Rates
. Stopa rasta BDP-a u zemljama u kojima zivi . GDP Growth Rate in the Countries where BH Diaspora
(il U2 bosanskohercegovacka dijaspora, Q1 2016. Elerein .24 Lives, Q1 2016
Grafikon 1.3: Stopa rasta realnog BDP-a Srbije Graph 1.3: Growth Rate of Serbia Real GDP
Grafikon 1.4: Stope rasta hrvatskog izvoza i uvoza Graph 1.4: Growth Rates of Croatian Exports and Imports
Grafikon 2.1: Godisnje promjene realnog BDP-a Graph 2.1: Annual Changes of the Real GDP
Grafikon 2.2: Godisnje promjene indeksa industrijske proizvodnje Graph 2.2: Annual Changes of Industrial Production Index
. Doprinos godisnjoj stopi rasta industrijske proizvodnje . Contribution to the Annual Growth Rate of Industrial
Grafikon 2.3: (Q/Q-4) Graph 2.3: Production (Q/Q-4)
Grafikon 2.4: Promjene u nivou cijena Graph 2.4: Changes in the Price Level
Grafikon 2.5: Mjesecne prgm;sne opsteg nivoa cijena i cijena hrane i IR Monthly Changes of the General Price Level and Prices
bezalkoholnih pica of Food and Non-alcohol Beverages
Grafikon 2.6: Godisnje promjene u nivou cijena Graph 2.6: Annual Changes in the Price Level
Grafikon 2.7: Broj za_poslenlh i nezaposlenih prema administrativnim G A The NL.lmber of thg Employed and the Unemployed
podacima according to Administrative Data
Grafikon 2.8: Promjene u broju zaposlenih u odnosu na mart 2015. Changes in the Number of the Employed Compared to
Graph 2.8:
. . . March 2015
Grafikon 2.9: Promjena u visini neto plate u odnosu na isti mjesec
- prethodne godine Graph 2.9: Change in the Net Wage Amount Compared to the
ph 2.2 Same Month of the Previous Year
Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH
. . Graph 3.1: CBBH Foreign Exchange Reserves
Grafikon 3.2: Kvartalne stope rezervnog novca i doprinosi
- komponenti Quarter Rates of Reserve Money and Contributions of
Graph 3.2:
) . . the Components
Grafikon 3.3: Kvartalne stope rasta novéane mase i doprinosi
- komponenti Quarter Growth Rates of Money Supply and
Graph 3.3: L
) Contributions of the Components
Grafikon 3.4: Struktura nov¢ane mase
. ) . . Graph 3.4 Structure of Money Supply
Grafikon 3.5: Godisnje stope rasta nov¢ane mase i depozita po
o valutnoj strukturi Graoh 3.5: Annual Growth Rates of Money Supply and Deposits
. . . . ) ph 3. by Currency Structure
Grafikon 3.6: Kvartalne promjene M2 i protivstavki nov¢ane mase
L . Graph 3.6: Quarterly Changes of M2 and Counteritems of Money Supply
Grafikon 3.7: Stanje racuna rezervi kod CBBH
. . Graph 3.7: Positions of Reserve Accounts with the CBBH
Grafikon 3.8: Osnovica za obracun obavezne rezerve po ro¢nosti
. . . ) . Graph 3.8: Base for Reserve Requirement Calculation by Maturity
Grafikon 3.9: Odstupanja od prosje¢nog stanja na racunu rezervi
. Graph 3.9: Deviations from the Average Balance in Reserve Account
Grafikon 3.10: ~ Godisnje stope rasta
. . . . Graph 3.10: Annual Growth Rate
Grafikon 3.11: Novi ugovoreni krediti i kvartalna stopa rasta ukupnih
" kredita, nefinansijska preduzeca New Agreed Loans and Quarterly Growth Rate of the
Graph 3.11: . .
. . . . Total Loans, Non-financial Companies
Grafikon 3.12: Novi ugovoreni krediti i kvartalna stopa rasta ukupnih
7" kredita, stanovnistvo New Contracted Loans and Quarterly Growth Rate of
Graph 3.12:
the Total Loans, Households
Grafikon 3.13:  Depoziti vladinog i nevladinog sektora
. . ) . . Graph 3.13: Deposits of the Government and Non-government Sectors
Grafikon 3.14: Doprinos promjenama ukupnih depozita nevladinog
" sektora Graoh 3.14: Contribution to Changes of the Total Deposits of Non-
; ph 3. 1% government Sector
Grafikon 3.15:  Depoziti stanovnistva
. . L Graph 3.15: Household Deposits
Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka,
Grafikon 3.16: . . . e .
kvartalne promjene Foreign Assets and Foreign Liabilities of Commercial
Graph 3.16:
. . ) Banks, Quarterly Changes
Grafikon 3.17:  Kamatne stope na kredite, nefinansijska preduzeca
y Graph 3.17: Interest Rates on Loans, Non-financial Companies
Grafikon 3.18:  Kamatne stope na kredite, stanovnistvo
} . » Graph 3.18: Interest Rates on Loans, Households
Grafikon 3.19:  Kamatne stope na orocene depozite, stanovnistvo
L. L Graph 3.19: Interest Rates on Term-Deposits, Households
Grafikon 3.20: Potrazivanja komercijalnih banaka od generalne
=7 vlade Graph 3.20: Claims of Commercial Banks on the General Government
Karakteristike trzista Sestomjesecnih trezorskih zapisa Characteristics of Six-Month T-Bills Market of Federation
Grafikon 3.21: R Graph 3.21: . .
Federacije BiH of Bosnia and Herzegovina
Grafikon 3.22: Karakteristike trzista tromjesecnih trezorskih zapisa Graph 3.22: Characteristics of Three-Months T-Bills Market of

Federacije Bosne i Hercegovine

Federation of Bosnia and Herzegovina




LIBbuX bunten 1 2016.

PedepeHTHe kamaTHe cTone ELIB

Crona pacta BbAM-a y 3em/bama y Kojuma uswu
60ocaHcKoxepLeroBayka gujacnopa, Q1 2016.

Crona pacta peanHor b/lM-a Cpbuje

Crone pacTa xpBaTCcKor 13B03a 1 yBO3a

loguwrbe npomjeHe peanHor bMM-a

lopvwHe NnpomMjeHe nHAeKca NHAYCTPUjCKe MPor3BoAHEe

CTOMM pacta MHAYCTPYjcKe

MjeceuHe npomjeHe onwTer HMBOA UMjeHa U LMjeHa
XpaHe 1 6e3ankoxonHmx nuha

loguwrbe npomjeHe y HUBOY LiMjeHa

3anocneHunx n He3anocdieHnx

AOMUHNCTPAaTUBHUM NofaunmMma

npema

MpomjeHe y 6pojy 3anocneHnx y ogHocy Ha mapT 2015.

MpomjeHa y BUCMHW HETO MaaTte Yy OJHOCY Ha UCTU

KBapTanHe cTome pesepBHOr HOBLA W LOMPUHOCH

KBapTanHe ctone pacta HOBYaHe Mace U JONPUHOCK

loanwme ctone pacTa HOBYaHe mace U Aenosnta no

KsapTtanHe npomjeHe M2 1 NpoTMBCTaBKN HOBYaHe Mace
Crare pauyHa pesepsu Kog LIBbuX
OcHoBuLa 3a 06payyH 06aBe3He pe3epBse Mo POUHOCTN

O,D,CTyFlaH:a (o)1} npocjequr CTakba Ha paYvyHy pe3epsu

HoBy yroBopeHu Kpeauty W KBapTajHa cToma pacTta
YKYNHUX KpeaunTa, HedunHaHcmjcka npegy3eha

Hosn YroBopeHn Kpegutn N KBapTal/lHa CTona pacta
YKYNHUX KpeauTa, CTaHOBHULLTBO

,[],enoavm/l BlafuUHOr N HEBNAANHOI CEKTOPA

[onpuHoc npomjeHama yKymnHUX Aeno3unta HeBnaguHor

CTpaHa aKTMBa M CTpaHa MNacuBa KOMepLWjanHnX
6aHaKa, KBapTasHe NpomjeHe

KamaTHe cTone Ha KpeauTe, HedrHaHcjcKa npeay3eha
KamatHe cTone Ha KpefuTe, CTaHOBHULITBO
KamaTHe cTone Ha opoyeHe feno3uTe, CTaHOBHULLTBO

MoTpaxuBarba KomepumjanHux 6aHaka of reHepanHe

KapaKTepucTike TPXKMLUTA LIECTOMjECEYHNX TPE3OPCKNX
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Bruto domacdi proizvod

Bivsa Jugoslovenska republika Makedonija

Agencija za statsistiku BiH

Indeks investicionih fondova (na SASE)
Bosna i Hercegovina

Berzanski indeks Republike Srpske
Banjalucka berza

Bazni poen

Centralna banka Bosne i Hercegovine
Centralnoevropski sporazum o slobodnoj trgovini
Klasifikacija li¢cne potro3nje 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 raspoloZenja 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

ACRONYMS

gross domestic product

BJR Makedonija/ Former Yugoslav Republic of Macedonia

FYROM
BHAS
BIFX
BiH/BH
BIRS
BLSE
b.p./bp
CBBiH/CBBH
CEFTA
coicorp
CPI
DJIA
DSI/FDI
EBRD
ECB
EMU
EPBiH
ERS10
ESI
EUR
EU
EUROSTAT
FBiH/FBH
FED

FIRS

FOB

FPI

GJ/MU
GWh

HRK

Bosnia and Herzegovina Agency for Statistics

SASE Investment Funds Index

Bosnia and Herzegovina

Republika Srpska Stock Exchange Index

Banja Luka Stock Exchange

basis point

Central Bank of Bosnia and Herzegovina

Central European Free Trade Agreement
Classification of Individual Consumption by Purpose
consumer price index

Dow Jones Industrial Index

f oreign 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
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Bruto domacdi proizvod

Bivsa Jugoslovenska republika 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

CKPAREHWLE

6pyTo gomahu nponssoa

BJR Makedonija/ Buswa Jyrocnosexcka peny6nvika MakefoHuja

BJP MakepoHuja

BHAS/ BXAC
BIFX
BiH/BuX
BIRS
BLSE
b.b./ 6.n.
CBBiH/LIBBuX
CEFTA
coicop
CPI
DJIA
DsI/Acn
EBRD
ECB/ ELIb
EMU/ EMY
EPBiH/ ENMBbuX
ERS10
ESI
EUR
EU/EY
EUROSTAT/
EYPOCTAT
FBiH/®buX
FED

FIRS

FOB

FPI

GJ/I)
GWh

HRK

AreHuuja 3a cTaTcucTnky bnX

NHpekc nHeBectnumoHnx poHgoa (Ha SASE)
bocHa n XepuerosnHa

Bep3aHcku nHaekc Penybnuke Cpricke
Batbanyuka 6ep3a

ba3Hun noeH

LleHTpanHa 6aHKka bocHe 1 XepuerosuHe
LleHTpanHoeBponcky cropasym 0 cfIo60AHOj TPFrOBUHM
Knacndwukaumja nuHe NoTpoLlre npema HamjeHu
NHpeKkc umjeHa noTpowaya

(Indeks) Dow Jones Industrial Average

[dnpekTHe cTpaHe nHBecTuLmje

EBponcka 6aHKa 3a 06HOBY 1 pa3Boj

EBponcka LeHTpanHa 6aHKa

EBponcka moHeTapHa yHuja

EnexkTponpuepena bocHe n XepuerosuHe
NHupekc npeay3eha Enektponpurepege PC (Ha BLSE)
NHpmkaTop pacnonoxerba TpXKULITA

Espo

Esponcka yHuja

CratucTnuka KaHuenapuja Esponcke yHunje
®epepauuja bocHe n XepuerosuHe

®epepanHu cuctem pesepsu CAJl

WNHpekc nHeecTrumoHmx doHposa Penybnmke Cpricke
(Ha BLSE)

®paHko

NHpekc umjeHa xpaHe (OpraHmnsaupja 3a XxpaHy u
nosbonpuepeay YjeanmeHux Hauwja)

[maBHa jegHuua
[MraBatyac

XpBaTcKka KyHa
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Konvertibilna marka

Nov¢ana masa u uzem smislu
Novcana 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

Srbijanski 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 aranZzman

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-bill
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 Naphtha Exporting Countries
required reserves

value added tax

2016

Purchasing Managers’ Index (Markit Economics)

percentage point

asset purchase programme

real effective exchange rate
return on average equity
Republika Srpska

Serbian dinar

real time gross settlement

S&P 500 Stock Exchange Index
Sarajevo Stock Exchange

Sarajevo Stock Exchange Benchmark 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
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Konvertibilna marka

Nov¢ana masa u uzem smislu
Novcana 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 aranZzman

Specijalna prava vucenja
Medunarodna bankarska mreza
Trezorski zapisi

Uprava za neizravno oporezivanje

Americki dolar

KM /BAM
M1
M2

MKO
MMF/MM®
MWh
NDA/HAOA
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
uUlOo/ Yo

UsD

KoHBepTubmnHa mapka

HosuaHa maca y yxxem cmunciy

HoBuaHa maca y wupem cmncny
MuKpoKpeanTHe opraHusauuje
MehyHapogHu moHeTapHU GoHA
MeraBaTuac

HeTto gomaha aktuBa

HomunHanHm edeKTnBHN Kypc
HekBanuteTHu Kpegntn

Heto cTpaHa akTmBa

OpraHu3aLuja 3emarba N3BO3HMLA HadTe
Ob6aBe3Ha pe3epBa

MNopes Ha gogaTty BpujegHOCT
NHavKaTop eKOHOMCKOT CTarba MPOV3BOAHON CEKTOpa
MNpoueHTHN noeH

Mporpam KyrnoBuHe akTuBe

PeanHu ebekTnBHM Kypc

MoBpaT Ha NpocjeyaH aKLMOHAPCKX KanuTan
Republika Srpska

Cp6ujaHckn guHap

BpyTo nopaBHarbe y peasiHOM BpeMeHy
bep3aHckm nngekc S&P 500
CapajeBcka 6ep3a

NHpekc CapajeBcke 6ep3se 10

NHpekc CapajeBcke 6ep3e 30
CraHpapg KynosHe mohu

CreHpbaj apaHxmaH

CneumjanHa npasa Byyema
MehyHapopaHa 6aHKapcKka Mpexa
Tpe3opcku 3anncu

YnpaBa 3a MHANPEKTHO onopesunsame

Amepuuku gonap
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IZVRSNI SAZETAK

Godisnji rast industrijske proizvodnje u prvom
kvartalu 2016. godine, a posmatrano u kontekstu
procjena BHAS o ekonomskoj aktivnosti u 2015.
godini, sugerise nastavak rasta domace ekonomije,
mada makroekonomski podaci ukazuju na brojne
izazove. Deflatorni pritisci, mjereni promjenom u
indeksu potrosackih cijena, i dalje su prisutni. Inflacija
mjerena BDP deflatorom, s druge strane, ukazuje na
vrlo blage inflatorne pritiske u 2015. godini. Pocetak
godine okarakterisao je i nastavak trenda pada stope
nezaposlenosti, ali i vrlo blago povecanje prosje¢ne
neto plate.

Niska kreditna aktivnost banaka obiljezila je i prvi kvartal
uprkos nastavku trenda blagog pada kamatnih stopa na
dug domacinstava i preduzeca koji je prisutan od pocetka
2013. godine. Kreditna izloZzenost ka sektoru vlade znacajno
je smanjena u odnosu na prethodnu godinu, ali je pove¢ano
uces¢e duznickih vrijednosnih papira sektora vlade.
Primarne emisije javnog duga su i dalje osnovni pokretaci
berzanskih aktivnosti.

Trend rasta depozita nastavljen je i u prvom kvartalu 2016.
godine, ali prvenstveno usljed rasta depozita stanovnistva
i uprkos nastavku trenda smanjenja nominalnih kamatnih
stopa na Stedne depozite. Slaba kreditna aktivnost je imala
za posljedicu i nastavak trenda razduzivanja banaka prema
inostranstvu. Kako se banke sve vise oslanjaju na domace
izvore finansiranja, smanjenje strane pasive rezultiralo
je smanjenjem prenosivih i ostalih depozita banaka u

inostranstvu.

Usljed smanjenja depozita banaka kod centralne banke,
u prvom kvartalu 2016. godine zabiljeZeno je smanjenje
primarnog novca u odnosu na kraj 2015. godine. Ipak,
novCana masa i dalje biljezi rast, prvenstveno usljed
trendova u prenosivim depozitima i depozitima u
domacoj valuti. Pomenuto kvartalno smanjenje depozita
banaka kod CBBiH posljedica je procesa razduzivanja
banaka. Ipak, na godi$njem nivou evidentan je znacajan
rast osnovice za obradun obavezne rezerve usljed
snaznog rasta kratkoro¢nih depozita domacih sektora
u domacdoj valuti. Visak sredstava na raéunu rezervi
kod CBBiH i dalje viSestruko premasuje nivo prosjecne
obavezne rezerve.

Prosjecne devizne rezerve u mjesecima prvog kvartala
2016. godine stagnirale su na nivou sa kraja 2015.
godine. Kako se razduzivanje banaka finansiralo,
gotovo u potpunosti, s nostro ra¢una, negativan uticaj
servisiranog vanjskog duga na devizne rezerve u prvom
kvartalu je neutralisan, djelimi¢no novim zaduzivanjem,
a djelimi¢no smanjenjem vanjskotrgovinskog deficita,

EXECUTIVE SUMMARY

Theannualgrowth ofindustrial productioninthefirstquarter
of 2016, observed in the context of BHAS estimates on the
economic activity in 2015, suggests the continuation of the
growth of domestic economy, although macroeconomic
data indicate numerous challenges. Deflationary pressures,
measured by the change in the consumer price index, are
still present. The inflation measured by the GDP deflator, on
the other hand, indicates very weak inflationary pressures
in 2015. The beginning of the year was characterized by the
continuation of the downward trend in the unemployment
rate, but also a very low increase of the average net wage.

Weak lending activities of banks was a feature of the first
quarter despite the continued trend of a slow decline
of interest rates on debts of households and companies
which was present since the beginning of 2013. The credit
exposure to the government sector significantly decreased
compared to the previous year, but the share of debt
securities of the government sector increased. The primary
issues of public debt remained the basic initiators of stock
exchange activities.

The deposit growth trend was continued in the first quarter
of 2016, but primarily due to the growth of household
deposits and despite the continued trend of decrease of
nominal interest rates on savings deposits. Weak lending
activities resulted in a continued trend of bank deleverage
towards the foreign countries. As banks increasingly relied
on domestic sources of financing, decrease of foreign
liabilities resulted in a decrease of transferable and other
deposits of banks in foreign countries.

Due to a decrease of bank deposits with the central bank, in
the first quarter of 2016, a decrease of primary money was
recorded compared to the end of 2015. Yet, money supply
continued to record growth, firstly because of the trends in
transferable deposits and deposits in the local currency. The
mentioned quarterly decrease of bank deposits with the
CBBH was a consequence of the bank deleverage process.
Yet, at the annual level, a significant growth of the base for
the calculation of required reserve was evident due to a
strong growth of short-term deposits of domestic sectors in
the domestic currency. Excess funds in the reserve account
with the CBBH still exceeded several times the level of the
average required reserve.

Average foreign exchange reserves in the months of the
first quarter of 2016 were stagnating at the level from the
end of 2015. As bank deleverage was financed, almost
entirely, from nostro accounts, a negative impact of foreign
debt servicing on the foreign exchange reserves in the first
quarter was neutralized, partly through a new debt, and
partly through a decrease of foreign trade deficit, primarily
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IZVRSNI SAZETAK

Godisnji rast industrijske proizvodnje u prvom
tromjesecju 2016. godine, a promatrano u kontekstu
procjena BHAS o ekonomskoj aktivnosti u 2015.
godini, sugerira nastavak rasta domace ekonomije,
mada makroekonomski podaci ukazuju na brojne
izazove. Deflacijski pritisci, mjereni promjenom u
indeksu potrosackih cijena, i dalje su prisutni. Inflacija
mjerena BDP deflatorom, s druge strane, ukazuje na
vrlo blage inflatorne pritiske u 2015. godini. Pocetak
godine okarakterizirao je i nastavak trenda pada stope
nezaposlenosti, ali i vrlo blago povedanje prosje¢ne
neto place.

Niska kreditna aktivnost banaka obiljezila je i prvo
tromjesecje uprkos nastavku trenda blagog pada kamatnih
stopa na dug kuéanstava i poduzeca koji je prisutan od
pocetka 2013. godine. Kreditna izloZenost ka sektoru vlade
znacajno je smanjena u odnosu na prethodnu godinu, ali je
povecan udio duznickih vrijednosnih papira sektora vlade.
Primarne emisije javnog duga su i dalje osnovni pokretaci
burzanskih aktivnosti.

Trendrastadepozitanastavljenjeiuprvomtromjesecju2016.
godine, ali prvenstveno usljed rasta depozita stanovnistva
i uprkos nastavku trenda smanjenja nominalnih kamatnih
stopa na Stedne depozite. Slaba kreditna aktivnost je imala
za posljedicu i nastavak trenda razduzivanja banaka prema
inozemstvu. Kako se banke sve vise oslanjaju na domace
izvore financiranja, smanjenje strane pasive rezultiralo
je smanjenjem prenosivih i ostalih depozita banaka u

inozemstvu.

Usljed smanjenja depozita banaka kod sredisnje banke, u
prvom tromjesecju 2016. godine zabiljezeno je smanjenje
primarnog novca u odnosu na kraj 2015. godine. Ipak,
nov€ana masa i dalje biljezi rast, prvenstveno usljed
trendova u prenosivim depozitima i depozitima u domacoj
valuti. Pomenuto tromjese¢no smanjenje depozita banaka
kod CBBiH posljedica je procesa razduZzivanja banaka. Ipak,
na godisnjoj razini evidentan je znacajan rast osnovice za
obracun obvezne rezerve usljed snaznog rasta kratkoro¢nih
depozita domacih sektora u domacoj valuti. Visak sredstava
na ra¢unu rezervi kod CBBiH i dalje viSestruko premasuje
razinu prosjecne obvezne rezerve.

Prosje¢ne devizne rezerve u mjesecima prvog
tromjesecja 2016. godine stagnirale su na razini sa kraja
2015. godine. Kako se razduzivanje banaka financiralo,
gotovo u potpunosti, s nostro rac¢una, negativan
utjecaj servisiranog vanjskog duga na devizne rezerve
u prvom tromjeselju je neutraliziran, djelomi¢no
novim zaduzivanjem, a djelomi¢no smanjenjem
vanjskotrgovinskog deficita, prvenstveno usljed pada

M3BPLUHU CAMETAK

foguwmwm  pacT MHAYCTPUjCKE NPOU3BOAHE Yy MPBOM
KBapTany 2016. rognHe, a NOCMaTPaHO Y KOHTEKCTY NpoLijeHa
BXAC o ekoHOMCKOj akTmBHOCTU y 2015. roguHu, cyrepuiue
HacTaBak pacTta jomahe ekoHOMUje, MaJa MaKpOEKOHOMCKMU
nofaum ykasyjy Ha 6pojHe nsasose. [lepnatopHu nputncum,
MjepeH/ NMPOMjEHOM Y MHAEKCY MOTPOLWAYKMX LUjeHa, u
Jarbe cy npucytHu. MHdnauuja mjepena bAM gedpnatopom, ¢
Lpyre cTpaHe, yKa3yje Ha Bpnio 6nare nHonatopHe nputmcke
y 2015. roguHn. [loyeTaK rofguHe oKapakTepucao je u
HacTaBak TpeHfa nafa cTone He3anoc/eHOCTH, anv 1 Bpso
6naro nosehare NpocjeyHe HeTo Nnarte.

Hucka KpeamTHa akTMBHOCT BGaHaka obuibexuna je u Npsu
KBapTan YNpKoC HacTaBKy TpeHAa 6naror maga KamaTHUX
cTona Ha ayr foMahurHcTaea u npegy3eha Koju je npucyTaH
op noyeTka 2013. roanHe. KpeanTHa N3N0KEHOCT Ka CeKTopy
BMafe 3HayajHO je CMarbeHa y OfHOCY Ha NpPeTXOfHY
roguHy, anun je nosehaHo yuyewhe AyXHUYKMX XapTuja of
BpujeaHOCTN cekTopa Bnage. MNprvMapHe emuncuje jaBHOT
[yracy v larbe OCHOBHY NOKpeTaun 6ep3aHCKMX aKTUBHOCTU.

TpeHa pacTa geno3vTa HacTaB/beH je U Yy NPBOM KBapTany
2016. roguHe, anu NPBEHCTBEHO YC/bepd pacTa Aeno3uvTa
CTAQHOBHULWITBA W YMNPKOC HaCTaBKy TpeHAa CMarbera
HOMWHANHUX KaMaTHUX CToMa Ha lwTegHe fenosute. Cnaba
KpeuTHa aKTMBHOCT je MMara 3a noc/beauuy 1 HacTaBak
TpeHfa pa3ayKuBara 6aHaka npema MHoCTpaHCTBY. Kako ce
GaHKe CBe ByiLLEe OCNakbajy Ha JoMahe n3Bope drHaHCUparba,
CMatbetbe CTpaHe MacvBe PesynTupano je CMakberem

NPEHOCMBUX N OCTaNNX AENO3NTa 6aHaka Y NHOCTPAHCTBY.

Yorben cmarbetba fleno3vTa GaHaka Kop LeHTpanHe OaHke,
y npBoM KBaptany 2016. roguHe 3abU/bexeHo je CMatberbe
NpPYMapHOr HOBLA Yy OAHOCY Ha Kpaj 2015. roguHe. Mnak,
HOBYaHa Maca 1 farbe OWbeXu pacT, MPBEHCTBEHO yCrben
TpeHAoBa y NPeHOCUBYM AENO3NTVIMA U AeN03uUTIMa y AoMahoj
BanyTw. [ToMeHYTO KBapTalHO CMarbere fenosmnTa baHaka Kog
LIBBuX noc/beamua je npoueca pasgyxumBarba 6aHaka. Mnak,
Ha roAvilleM HUBOY e€BMIEHTaH je 3HauajaH pacT OCHOBMLIE
3a obpauyH obGaBe3He pe3epBe YC/bel, CHaXHOr pacTa
KpaTKOPOYHKMX feno3nTa goMahmx cektopa y gomahoj BanyTu.
Bywak cpepctaBa Ha pauyHy pesepsu kog LIBBuX v pame
BULLIECTPYKO Npemallyje HABO NpocjeuHe o6aBe3He pesepse.

MpocjeuHe OeBu3He pe3epBe y MjeceLMa NPBOT KBapTana
2016. roguHe cTarHuMpane Cy Ha HMBOY ca Kpaja 2015.
roguHe. Kako ce pasgyxmBame 6aHaka ¢uHaHcupano,
roTOBO Y MOTNYHOCTMW, C HOCTPO payyHa, HeraTMBaH yTuuaj
CepBUCMPaHOr CMOJbHOT Ayra Ha AeBU3He pe3epBe y MPBOM
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prvenstveno usljed pada cijena nafte na svjetskom
trzistu. Mogu¢ je i odreden efekat novcanih tokova
vezanih za vanjskotrgovinsku razmjenu iz ranijih perioda
(zbog moguénosti pla¢anja uz odgodu).

Nominalni efektivni kurs i dalje pokazuje izrazit trend
aprecijacije. Realni efektivni kurs se jos uvijek nalazi ispod
baznog nivoa, a veliki raspon izmedu nominalnog i realnog
efektivnog kursa je posljedica jos uvijek nize inflacije u BiH
u odnosu na zemlje glavne trgovinske partnere.

U cetvrtom kvartalu 2015. godine =zabiljezeno je
smanjenje na svim podrac¢unima tekuceg racuna, s tim
da se smanjenje robnog deficita pozitivho odrazilo
na saldo tekuceg racuna. Deficit tekuc¢eg rac¢una se
finansirao direktnim stranim investicijama te novim
zaduzivanjem ostalih sektora. U prvom kvartalu tekuce
godine nastavljen je trend smanjenja robnog deficita.
Ipak, promjene u visini deficita tekuceg racuna ce u
znacajnoj mjeri zavisiti od priliva privatnom i vladinom
sektoru na rac¢unu sekundarnog dohotka. Imajudi u
vidu nastavak razduzivanja banaka u prvom kvartalu
2016. godine i oCekivani rast zaduzivanja sektora vlade,
ocekuje se slabiji priliv na finansijskom racunu u prvom
kvartalu.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

due to the decline of oil prices on the world market. An
effect of money flows related to foreign trade exchange
from earlier periods is also possible (due to the possibility
of delayed payment).

Nominal effective exchange rate still shows a strong
appreciation trend. Real effective exchange rate is still below
the base level, and a large spread between the nominal
and real effective exchange rates is a consequence of a still
lower inflation in BH compared to the main trade partners.

In the fourth quarter of 2015, a decrease was recorded in
all the sub-accounts of the current account, however, a
decrease of deficit in goods had a positive impact on the
current account balance. The current account deficit was
financed by foreign direct investment and new borrowings
of other sectors. In the first quarter of the current year, the
trend of decrease of the deficit in goods was continued.
Yet, the changes in the amount of the current account
deficit will significantly depend on the inflows to private
and government sectors in the secondary income account.
Having in mind the continued deleverage of banks in the
first quarter of 2016 and the expected growth of debt of the
government sector, a lower inflow in the financial account
in the first quarter is expected.

Editor in Chief
Belma Colakovi¢, Ph.D.




CBBiH Bilten 1 2016.

LIBbuX bunten 1 2016.

cijena nafte na svjetskom trzistu. Mogu¢ je i odreden
efekat novcanih tokova vezanih za vanjskotrgovinsku
razmjenu iz ranijih razdoblja (zbog moguénosti placanja
uz odgodu).

Nominalni efektivni tecaj i dalje pokazuje izrazit trend
aprecijacije. Realni efektivni tecaj se jo$ uvijek nalazi ispod
bazne razine, a veliki raspon izmedu nominalnog i realnog
efektivnog tecaja je posljedica jos uvijek nize inflacije u BiH
u odnosu na zemlje glavne trgovinske partnere.

U cetvrtom tromjesedju 2015. godine zabiljezeno je
smanjenje na svim podrac¢unima tekuceg racuna, s tim
da se smanjenje robnog deficita pozitivho odrazilo
na saldo tekuceg racuna. Deficit tekuceg rac¢una se
financirao izravnim stranim investicijama te novim
zaduzivanjem ostalih sektora. U prvom tromjesecju
tekuée godine nastavljen je trend smanjenja robnog
deficita. Ipak, promjene u visini deficita tekuceg racuna
¢e u znacajnoj mjeri ovisiti o priljevima privatnom i
vladinom sektoru na racunu sekundarnog dohotka.
Imajudi u vidu nastavak razduzivanja banaka u prvom
tromjesecju 2016. godine i ocekivani rast zaduzivanja
sektora vlade, ocekuje se slabiji priljev na financijskom
racunu u prvom tromjesecju.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

KBapTasy je HeyTpanucaH, 4jeMMMNYHO HOBUM 334y >KNBaHEM,
a AjeNlMMNYHO CMakbeHEeM CMOSbHOTPrOBMHCKOT feduumTa,
NPBEHCTBEHO YyC/bef Naja uUvjeHa HadTe Ha CBjeTCKOM
TPKUWTY. Moryh je u ogpeheH edekaT HOBYaHUX TOKOBa
BE3aHMX 32 CMNO/bHOTPrOBUHCKY pa3mjeHy W3 paHujux
nepuoga (36or moryhHocTn nnaharsa y3 ogrogy).

HomuHanHn edpeKTnBHN KypcC W farbe Mnokasyje m3pasuT
TpeHg anpeunjaumnje. PeanHm edekTUBHU KypC Ce joLl yBUjeK
Hanasn ucnog 6asHor HMBOA, a BeNMKW PacnoH m3mehy
HOMUWHANHOr 1 peanHor eQeKTUBHOI Kypca je noc/beanua
jow yBujek HMxe nHnaumje y buX y ogHocy Ha 3emibe
rnaBHe TProBMHCKe NapTHepe.

Y yetBpTOM KBapTany 2015. rogrHe 3abUrbeXeHo je CMatbetbe
Ha cBUM nogpadyHumMa Tekyher pauyHa, C TM a Ce CMarberbe
pobHor geduumta NO3UTMBHO OAPa3UNo Ha canpo Tekyher
pauyHa. Jebuuut Tekyher pauyHa ce GprHaHCMPao AUPEKTHUM
CTPaHUM VHBECTMUMjaMa Te HOBMM 3afy’KUBaHeM OCTaixX
cekTopa. Y npBOM KBapTany TeKyhe roguHe HacTaB/beH je
TpeHA CMarerba pobHor aedurumTa. Minak, npomMjeHe y BUCKHN
peduuuta Tekyher pauyHa he y 3HauajHOj Mjepy 3aBUCKTU
of npwivBa NPUBATHOM W BRaAVMHOM CEKTOPY Ha pauyHy
CeKyHaapHor foxoTtka. MiMajyhn y Bualy HactaBak pa3gy»KvBarba
6aHaka y npBomM KBapTany 2016. rogyHe 1 oyeKrBaHW pacT
3afy’KvBatba CEKTopa Brafe, oueKyje ce cnabuju NpuuB Ha
brHaHCHjcKom padyHy y NpBOM KBapTany.

[naBHU 1 OArOBOPHU YpeaHUK
ap benma Yonakosuh
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Glavni ekonomski indikatori

20009.

Main Economic Indicators

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Nominalni BDP BiH, (u milionima KM)" tekuce cijene
Nominal GDP BiH, (KM million)" current prices
Stopa realnog rasta BDP-a (u %)V

Real Growth Rate of GDP (in %)"

24.780

=29

25.346 26.210 26.193 26.743 27.304 28.148

0,8 0,9 -0,9 2,4 1,1 3,2

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

-0,4

0,0

u procentima / in percentage
2,1 3,7 2,1 -0,1 -0,9 -1,0

3,1 3,1 1,8 -1,2 -0,4 =13

Budzet opce vlade®

General Government budget®
Prihodi

Revenue

Rashodi?

Expenditure®

Saldo

Overall balance

u procentima BDP-a /as a percentage of GDP

42,9 43,3 43,8 42,7 43,8
45,3 44,6 45,8 44,8 45,8

-2,4 -1,2 -2,0 -2,2 =20 oo

Novacii kredit

Money and Loan

Novac u Sirem smislu (M2)

Broad Money (M2)

Krediti nevladinim sektorima
Credit to Non-Government Sector

u procentima BDP-a / as a percentage of GDP
53,8 55,0 56,9 60,2 63,2 66,2

54,1 54,5 56,2 56,6 56,3 55,9

Platni bilans

Balance of Payments

Bruto devizne rezerve

Gross Foreign Reserves

U milionima KM

KM milion

U milionima USD

USD million

U mjesecima uvoza robe i usluga

In Months of Imports of Goods and Services

6.212
4.416

6,2

6.458 6.424 6.509 7.068 7.826 8.606
4.372 4.569 4.274 4.797 5.309 4.883

6,0 5,3 5,3 5,9 6,1 6,8

Saldo tekuceg racuna
Current Account Balance
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD milion

U procentima BDP-a
As a Percentage of GDP

-1.588
-1.129

6,4

-1.531 -2.483 -2.266 -1.417 -2.036 -1.589
-1.037 -1.766 -1.488 -962 -1.381 -901

-6,0 -9,5 -8,7 =53 -7,5 -5,6

Saldo robne razmjene
Trade Balance

U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a
As a Percentage of GDP

-7.632
-5.425

-30,8

-7.426 -8.080 -8.002 -7.316 -8.103 ~7.451
-5.028 -5.747 -5.255 -4.965 -5.497 -4.227

-29,3 -30,8 -30,5 -27,4 -29,7 -26,5

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

5.236

3.839

6.291 6.663 7.212 7.563 8.442 8.691
4.272 4.408 4.861 5.330 5.249 4.855

24,8 25,4 27,5 28,3 30,9 30,9

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

246
175

4,0

301 340 413 685 761 581
204 242 271 465 516 330

4,0 4,0 4,9 7,6 8,2 5,9

Napomena:

1) lzvor: Agencija za statistiku BiH, Saopstenja ” Bruto domaci proizvod za BiH 2005-2013,
revidirani podaci , juli 2015 i ” Bruto domaci proizvod za BiH 2014, Proizvodni pristup, prvi

rezultati’, juli 2015

2) Izvor: Agencija za statistiku BiH

3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH

4) Rashodi uklju¢uju i neto nabavku stalnih sredstava.
5) Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

Note:

1) Source: Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Press Releases " Gross Domestic
Product of BH 2005-2013, Revised data ’ July 2015 and " Gross Domestic Product of BH
2014, Production approach, First results’, July 2015

2) Source: BH Agency of Statistics

3) Source: GFS, Central Bank of BH

4) Expensess also include net acquisition of fixed assets.

5) Source: BH Ministry of Finance and Treasury
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Glavni ekonomski pokazatelji [naBHM €KOHOMCKM MHANKATOPU

20009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Nominalni BDP BiH (u milijunima KM)", tekuée cijene
HomuHanum BN buX (y munnonuma KM)Y, tekyhe uujeHe
Stopa realnog rasta BDP-a (u %)"

CTona peanHor pacta bAM-a(y %)"

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH?

CTona pacTa noTpoLwayKux unjeHa y bux?

Prosjecna godisnja stopa rasta CPI
MpocjeyHa roanwma crona pacta CPI

24.780 25.346 26.210 26.193 26.743 27.304 28.148

=29 0,8 0,9 -0,9 2,4 1,1 3,2

u postocima / y npoueHTMMa

-0,4 2,1 3,7 2,1 -0,1 -0,9 -1,0
Godisnja stopa rasta CPI za prosinac
Foavwta ctona pacta CPl 3a geuembap
Proracun opce vlade®

Byyer onwre Bnage’

0,0 3,1 3,1 1,8 -1,2 -0,4 -1,3

u postocima BDP-a / y npoueHTuma BAIM-a

Prihodi
oo 41,7 42,9 43,3 43,8 42,7 43,8
5
Rashodi’’ 46,1 45,3 44,6 45,8 44,8 45,8
Pacxoau
Saldo
s -4,3 -2,4 -1,2 -2,0 -2,2 20 ...

Novac i kredit

HoBau n kpeput

Novac u Sirem smislu (M2)
Hogau y wupem cmucny (M2)
Krediti nevladinim sektorima
KpeAuTn HeBnaAnHUM cekTopuma
Platni bilans

MnaTtHu 6unaxc

Bruto devizne rezerve

BpyTo AeBu3He pesepse

U milijunima KM

Y munnoHnma KM

U milijunima USD

Y munuonuma USD

U mjesecima uvoza robe i usluga
Y mjeceumma yBo3a pobe u ycnyra
Bilanca tekuceg racuna
Canpo Tekyher pauyHa

U milijunima KM

Y munnoHnma KM

U milijunima USD

Y munmnoxHuma USD

U postocima BDP-a

Y npoueHTtuma bAiMN-a
Bilanca robne razmjene
Canpio po6He pa3mjeHe

U milijunima KM

Y munnoHnma KM

U milijunima USD

Y munmonuma USD

U postocima BDP-a

Y npoueHTtuma bAMN-a
Vanjski dug sektora vlade*
CnosbHu Aayr cekTopa Bnape*
U milijunima KM

Y munnoHnma KM

U milijunima USD

u postocima BDP-a / y npoueHTuma bAlM-a
51,3 53,8 55,0 56,9 60,2 63,2 66,2

53,8 54,1 54,5 56,2 56,6 56,3 55,9

6.212 6.458 6.424 6.509 7.068 7.826 8.606
4.416 4.372 4.569 4.274 4.797 5.309 4.883

6,2 6,0 5,3 5,3 5,9 6,1 6,8

-1.588 -1.531 -2.483 -2.266 -1.417 -2.036 -1.589
-1.129 -1.037 -1.766 -1.488 -962 -1.381 -901

-6,4 -6,0 -9,5 -8,7 =53 -7,5 -5,6

-7.632 -7.426 -8.080 -8.002 -7.316 -8.103 -7.451
-5.425 -5.028 -5.747 -5.255 -4.965 -5.497 -4.227

-30,8 -29,3 -30,8 -30,5 -27,4 -29,7 -26,5

5.236 6.291 6.663 7.212 7.563 8.442 8.691

Y ol USH 3.839 4.272 4.408 4.861 5.330 5.249 4.855

U postocima BDP-a 21,1 24,8 25,4 27,5 283 30,9 30,9

Y npoueHTtuma bAMN-a

Servisiranje vanjskog duga®

CepBucmpatbe cnosbHor gyra®

U milijunima KM 246 301 340 413 685 761 581

Y munvonunma KM

U milijunima USD

AT 175 204 242 271 465 516 330

U postocima izvoza robe i usluga

Y npoueHTMMa 13B03a pobe u ycnyra 4,0 4,0 4,0 4,9 7,6 8,2 5.9
Napomena: Hanomena:

1) Izvor: Agencija za statistiku BiH, Priopcenja”Bruto domaci proizvod za BiH 2005-2013, 1) U3Bop: AreHuuja 3a ctatnctuky buX, CaonwTterba ” bpyto gomahm npoussog 3a buX
revidirani podaci’, srpanj 2015. i “Bruto domadi proizvod za BiH 2014, Proizvodni pristup, prvi 2005-2013, peBmgupanun nopaum  jyn 2015 n ” bpyto gomahu npomssoa 3a buX 2014,
rezultati’, srpanj2015 MpounssoaHu npucTyn, npeu pesynTtati’, jyn 2015
2) Izvor: Agencija za statistiku BiH 2) N3Bop: AreHuuja 3a cTatucTuky buX
3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH 3) U3Bop: GFS, LieHTpanHa 6aHka BuX
4) Rashodi ukljucuju i neto nabavku stalnih sredstava. 4) Pacxofu yKIbyuyjy v HeTo HabaBKy CTalHUX CpeACTaBa.

) )

5) Izvor: Ministarstvo financija i trezora BiH 5) N3Bop: MuHucTapcTBo dprHaHcKja 1 Tpesopa buX
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

Deflacioni pritisci u zoni eura su i dalje izuzetno
jaki, iako je ekspanzivha monetarna politika ECB-a
dovela do visih stopa rasta kredita preduzeédima i
domacdinstvima. ECB je u martu dodatno smanjila
referentne kamatne stope, dok je FED odlucio da
ne mijenja referentnu kamatnu stopu. Ekspanzivna
monetarna politika ECB-a je jedan od glavnih faktora
koji je doprinio padu prinosa i niskim prinosima na
obveznice zemalja zone eura, koje imaju visok javni
dug. U izvjeStajnom periodu nije doslo do znacajnog
pada nezaposlenosti u zoni eura. Najvise stope
privrednog rasta, u odnosu na prosjek zone eura,
su zabiljezene u Njemackoj, Svedskoj i Norveskoj.
Problemi u poslovanju dvije italijanske banke sa
vecinskim dioni¢kim udjelima u sistemski bitnim
bosanskohercegovackim bankama nisu se odrazili
na domace bankarsko trziSte. Karateristike privrede
Srbije su niska inflacija, zadrzavanje niskih referentnih
kamatnih stopa Narodne banke Srbije, visok obim
losih kredita, dvocifrene stope rasta industrijske
proizvodnje i visok rast BDP-a u prvom kvartalu.
Deflatorni trendovi u Hrvatskoj su jaci nego u Srbiji, a
Hrvatska je nastavila da smanjuje uvoz iz zemalja koje
nisu ¢lanice EU, a blago je smanjila i uvoz iz Bosne i
Hercegovine. Promjene na svjetskom robnom trzistu,
rast cijene aluminija, Zeljezne rude i poljoprivrednih
sirovinskih proizvoda i hrane su pozitivhe za domacu
ekonomiju. lako na svjetskim trzistima njegova
cijena pada, cijene prirodnog plina u BiH nije snizena
ni za domadinstva niti za industriju. Pad cijena
elektricne energije na svjetskom trzistu znacajno
umanjuje  sposobnosti  bosanskohercegovackog
elektroenergetskog sektora da realizuje razvojne
projekte i da poveca devizne prihode.

Glavna odlika monetarnih kretanja u zoni eura je
nastavak rasta monetarnog agregata M3 (prvi kvartal
2016. / prvi kvartal 2015. = 5%) i ubrzavanje rasta
kredita domacinstvima i nefinansijskim preduzecima.
Nakon rasta od 1,4% (cetvrti kvartal 2015. / cetvrti
kvartal 2014. godine) krediti domacinstvima su u
prvom kvartalu 2016. godine porasli za 1,6% (Q/
Q-4). Nakon viSe kvartala stagnacije i negativnih
stopa rasta, krediti nefinansijskim preduze¢ima su
ponovo poceli rasti (prvi kvartal 2016. / prvi kvartal
2015. = 1,1%), tako da kreditna dinamika nije vise
ogranicavajuci faktor privrednog rasta i smanjenja
stope nezaposlenosti u zoni eura, ali joS uvijek se ne
ispoljava njen uticaj na slabljenje deflacionih pritisaka.
U februaru i martu 2016. godine stopa inflacije (CPI)
u zoni eura je na godisnjem nivou - 0,2% i 0,0%
respektivno, 5to je uticalo na odluku ECB-a da dodatno
smanji referentne kamatne stope (grafikon 1.1).

1 INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT

Deflationary pressures in the euro area are still very
strong, although the expansive monetary policy of
the ECB brought about higher growth rates of loans
to companies and households. The ECB additionally
decreased reference interest rates in March, whereas the
FED decided not to change the reference interest rates.
The ECB expansive monetary policy is one of the main
factors which contributed to the decline of yields and
low yields on bonds of the countries of the euro area with
high public debts. In the reporting period, there was no
significant decline of unemployment in the euro area. The
highest economy growth rates, compared to the average
of the euro area, were recorded in Germany, Sweden
and Norway. The problems in the operations of two
Italian banks with majority equity shares in systemically
important BH banks did not have effect on the domestic
banking market. The features of the economy of Serbia
are low inflation, keeping the low reference interest
rates of the National Bank of Serbia, high volume of non-
performing loans, two digit growth rates of industrial
production and high growth of GDP in the first quarter.
Deflationary trends in Croatia were stronger than in
Serbia, and Croatia continued to decrease imports from
the countries which are not EU members, and it slightly
decreased also imports from Bosnia and Herzegovina.The
changes on the global markets of goods, the growth of the
aluminium price, iron ore and agricultural raw products
and food are positive for domestic economy. Although its
price was decreasing on the global markets, the price of
natural gas in BH was not reduced either for households
or industry. The decline of the prices of electric energy on
the global market considerably decreased the ability of
BH electric-energy sector to realize development projects
and increase foreign exchange revenues.

The main feature of monetary trends in the euro area
is a continued growth of monetary aggregate M3 (the
first quarter 2016 / the first quarter of 2015 = 5%) and
acceleration of growth of loans to households and non-
financial companies. After a growth of 1.4% (the fourth
quarter 2015 / the fourth quarter 2014), the loans to
households in the first quarter of 2016 increased by 1.6%
(Q/Q-4). After several quarters of stagnation and negative
growth rates, loans to non-financial companies started to
grow again (the first quarter 2016 / the first quarter 2015
= 1.1%), so the lending dynamics is no longer a limiting
factor of economic growth and decrease of unemployment
rate in the euro area, but still, its impact on the weakening
of deflationary pressures is not obvious. In February
and March 2016, the inflation rate (CPI) in the euro area
at the annual level was -0.2% and 0.0% respectively,
which influenced the decision of the ECB to additionally
decrease the reference interest rates (Graph 1.1).
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

Deflacijski pritisci u zoni eura su i dalje izuzetno jaki,
iako je ekspanzivha monetarna politika ECB-a dovela
do visih stopa rasta kredita poduzec¢ima i ku¢anstvima.
ECB je u ozujku dodatno smanjila referentne kamatne
stope, dok je FED odlucio da ne mijenja referentnu
kamatnu stopu. Ekspanzivha monetarna politika
ECB-a je jedan od glavnih ¢imbenika koji je doprinio
padu prinosa i niskim prinosima na obveznice
zemalja zone eura, koje imaju visok javni dug. U
izvjeStajnom razdoblju nije doslo do znacajnog
pada nezaposlenosti u zoni eura. Najvise stope
gospodarskoga rasta, u odnosu na prosjek zone eura,
su zabiljezene u Njemackoj, Svedskoj i Norveskoj.
Problemi u poslovanju dvije italijanske banke sa
vecinskim dioni¢kim udjelima u sustavno bitnim
bosanskohercegovackim bankama nisu se odrazili na
domace bankarsko trziSte. Karateristike gospodarstva
Srbije su niska inflacija, zadrzavanje niskih referentnih
kamatnih stopa Narodne banke Srbije, visok obujam
loSih kredita, dvoznamenkaste stope rasta industrijske
proizvodnje i visok rast BDP-a u prvom tromjesedju.
Deflacijski trendovi u Hrvatskoj su jaci nego u Srbiji, a
Hrvatska je nastavila da smanjuje uvoz iz zemalja koje
nisu ¢lanice EU, a blago je smanjila i uvoz iz Bosne i
Hercegovine. Promjene na svjetskom robnom trzistu,
rast cijene aluminija, Zeljezne rude i poljoprivrednih
sirovinskih proizvoda i hrane su pozitivne za domace
gospodarstvo. lako na svjetskim trzistima njegova
cijena pada, cijene prirodnog plina u BiH nije
snizena ni za kucanstva niti za industriju. Pad cijena
elektricne energije na svjetskom trzistu znacajno
umanjuje sposobnosti bosanskohercegovackog
elektroenergetskog sektora da realizira razvojne
projekte i da poveca devizne prihode.

Glavnaodlikamonetarnih kretanjauzonieurajenastavak
rasta monetarnog agregata M3 (prvo tromjesecje
2016. / prvo tromjesecje 2015. = 5%) i ubrzavanje rasta
kredita domacinstvima i nefinancijskim poduzec¢ima.
Nakon rasta od 1,4% (Cetvrto tromjese¢je 2015. /
Cetvrto tromjeseclje 2014. godine) krediti ku¢anstvima
su u prvom tromjeseéju 2016. godine porasli za 1,6%
(Q/Q-4). Nakon vise tromjese¢ja stagnacije i negativnih
stopa rasta, krediti nefinancijskim poduzeéima su
ponovo poceli rasti (prvo tromjese¢je 2016. / prvo
tromjesecje 2015. = 1,1%), tako da kreditna dinamika
nije vise ogranicavaju¢i cimbenik gospodarskoga
rasta i smanjenja stope nezaposlenosti u zoni eura,
ali jo$ uvijek se ne ispoljava njen utjecaj na slabljenje
deflacijskih pritisaka. U veljaci i ozujku 2016. godine
stopa inflacije (CPI) u zoni eura je na godisnjoj razini -
0,2% i 0,0% respektivno, sto je utjecalo na odluku ECB-a
da dodatno smanji referentne kamatne stope (slika 1.1).

1. MERYHAPOJHO EKOHOMCKO OKPYXEHE

OednauymoHn nputUcUM y 30HM eBpa Cy 1 Jasbe N3y3eTHO
jaku, nako je ekcnaH3umBHa MoOHeTapHa nonutuka EL|b-a
JoBena [0 BMIIMX CTona pacta KpeauTta npepysehuma
n pomahunHcrBuma. ELIb je y mapty popatHo cmambuna
pedepeHTHe KamaTHe cTone, Aok je FED opnyuno pa
He Mujerba pedepeHTHy KamaTHy ctony. EkcnaH3uBHa
MoHeTapHa nonutuka ELIB-a je jegaH opg rnaBHuX ¢dakropa
KOju je pONPUHMO MaAy NPUHOCA U HUCKUM NPUHOCAMA Ha
o6Be3HMLEe 3emMaba 30He eBpa, Koje MMajy BUCOK jaBHU
ayr. Y uv3BjeliTajHOM nepuoay Huje OO0 A0 3HauyajHor
naga HesanocneHocTn y 30HM eBpa. HajBuwe crone
npuBpefHOr pacta, Yy OAHOCY Ha MpocCjeK 30He eBpa,
cy 3abubexeHe y Hbemaukoj, LBeackoj n Hopselukoj.
Mpobnemu y nocnosawy ABUje WTanMnjaHcKe OaHKe ca
BEAVMHCKMM aKUMjCKUM yajenvma y CUCTeMCKU OUTHUM
60caHcKoxepLieroBaukum 6aHkama HuUCy ce ofpaswin Ha
domahe 6aHKapcko TpxuwTe. Kapatepuctuke npuspege
Cpbuje cy Hucka wuHbnauymja, 3appKaBakbe HUCKMX
pedepeHTHMX KamaTHMX ctona HapopgHe 6aHke Cpb6wje,
BWCOK 06MM nowwmx KpeguTta, ABoumndpeHe crtone pacta
MHAYCTpUjcKe npousBoame n BucoK pact blilM-a y npsom
KBapTany. lepnatopHu TpeHAO0BM y XpBaTCKOj CY jaun HEro
y Cpbuju, a XpBaTcka je HacTaBWIa fja CMamyje YBO3 U3
3emasba Koje Hucy unaHuue EY, a 6naro je cmatuna n ysos
n3 bocHe n XepuerosuHe. lMpomjeHe Ha CBjeTCKOM po6GHOM
TPXKULLITY, pacT LujeHe anyMUHWjyMa, XKeJjbe3He pyAe U
nosbonpuBpPeAHNX CUPOBUHCKNX NPOWM3BOAA M XpaHe cy
nosntnBHe 3a pomahy ekoHomujy. Mlako Ha cBjeTCKM
TPXKULLTMMA HeroBa LiMjeHa Nafa, LinjeHe NpyMpoaHor racay
BuX Huje cHMKeHa HX 32 AoMaRVHCTBa HUTU 3@ HAYCTPUjY.
Map unjeHa eneKTpUYHe eHepruje Ha CBJETCKOM TPXKULLTY
3HauajHO yMmatbyje cnocobHocTM GocaHcKoxepLeroBaukor
eNneKTpoeHepreTcKor cekTopa fa peanusyje pasBojHe
npojekte 1 aa noseha fgeBn3He npuxopae.

[naBHa opnMka MOHeTapHUX KpeTarba Yy 30HW eBpa je
HacTaBaK pacTa MoHeTapHor arperata M3 (npBu kBapTan
2016. / npeu kBapTtan 2015. = 5%) n ybp3aBarbe pacTa
KpeanTa foMaRMHCTBMMA U HedUHaHCHjCcKUM npepy3ehima.
HakoH pacta og 1,4% (4etBpTn KBapTan 2015. / yeTBpTH
kBapTan 2014. rogunHe) Kpeautn AomahMHCTBMMA cy Y
npeBom KeapTany 2016. roguHe nopacnv 3a 1,6% (Q/Q-4).
HakoH Buwe KBapTana cTarHauvje 1M HeraTVBHMX CTOMa
pacTa, KpeauTn HedprHaHCKjcKum npegy3ehma cy NOHOBO
nouenn pactn (npeu kBaptan 2016. / npBu KBapTan
2015. = 1,1%), Tako fda KpeAuTHA AUHaAMMKa Huje BuLUE
orpaHunyaBajyhn ¢aktop nprBpenHOr pacta MU CMarera
cTone He3anoC/IeHOCTN Y 30HW eBpa, anu jow yBujeK ce
He uMCnosbaBa HeH yTuuaj Ha cnabrbere aednaumoHux
nputncaka. ¥ ¢ebpyapy u mapty 2016. rogunHe cTona
uHdnaumje (CPI) y 30HM eBpa je Ha roguwbeM HUBOY - 0,2%
n 0,0% pecneKkTMBHO, WTO je yTuuano Ha oanyky ELIb-a ga
[0OaTHO cMark pedepeHTHe KamaTHe cTore (rpadukoH 1.1).
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Kamatna stopa na depozitne olaksice, kamatna stopa
na glavne operacije refinansiranja i kamatna stopa na
kreditne olaks3ice su sa -0,3%, 0,05% i 0,3% respektivno,
smanjene na -0,4%, 0,0% i 0,25% respektivno. Za razliku
od ECB-a, FED u izvjeStajnom periodu nije mijenjao
referentnu kamatnu stopu (eng. Federal Funds Rate),
koja je ostala na nivou od 0,5%. Preovladali su stavovi
da se niska inflacija (mart 2016. = 0,9%) odrzava pod
uticajem niskih cijena energenta i jakog dolara i da ¢e
ona u srednjem roku porasti do ciljane inflacije od 2%,
dok je tekuca stopa nezaposlenosti (mart 2016. = 5%)
konzistentna s drugim ciljem FED-a - maksimalnom
zaposlenoscu.

Grafikon 1.1: Referentne kamatne stope ECB

Interest rate on deposit facilities, the interest rate on the
main refinancing operations and the interest rate on lending
facilities were decreased from -0.3%, 0.05% and 0.3%
respectively, to -0.4%, 0.0% and 0.25%, respectively. Unlike
the ECB, the FED in the reporting period did not change the
reference interest rate (Federal Funds Rate) which remained
at the level of 0.5%. The prevailing attitude was that low
inflation (March 2016 = 0.9%) was maintained under the
impact of low prices of energy and strong dollar and that
in medium term it will increase to the target inflation of
2%, while the current unemployment rate (March 2016
=5%) was consistent with the other objective of the FED -
maximum employment.

Graph 1.1: ECB Reference Interest Rates
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U jednom dijelu zemalja zone eura koje imaju izuzetno
visok udio javnog duga u BDP-u, u izvjestajnom
periodu je doslo do daljeg smanjenja stope prinosa na
desetogodisnje obveznice (Spanija, Italija, Irska), dok su
u drugoj grupi zemalja (Potugal, Gréka) prinosi porasli, ali
su znacajno ispod maksimalnih prinosa, koji su zabiljezeni
na vrhuncu krize javnog duga. Znacajan pad stope
prinosa na desetogodisnje obveznice Njemacke i njihovo
priblizavanje ka nuli ukazuje na jaku averziju prema riziku
koju imaju investitori.

Tabela 1.1. Prinos na desetogodisnje obveznice odabranih zemalja

In a part of the countries of the euro area with very high
shares of public debt in the GDP, in the reporting period,
there was a further decrease of the yield rate on ten year
bonds (Spain, Italy, Ireland), while in the other group of
countries (Portugal, Greece), yields increased, but remained
significantly below the maximum yields, which were
recorded at the peak of the public debt crisis. A significant
decline of the yield rate on ten year bonds of Germany and
their coming close to zero indicates the investors’ strong
aversion to risk.

Table 1.1 Yield on Ten Year Bonds of Selected Countries

Spanija Italija Irska Portugal Grcka Njemacka
Spain Italy Ireland Portugal Greece Germany
12/2015 (u/ in %) 1,781 1,605 1,147 2,540 8,393 0,635
03/2016 (u/in %) 1,435 1,226 0,656 2,775 8,702 0,156
Razlika (u baznim poenima) 35 38 49 24 31 a8

Difference (in basis points)

Izvor: www.investing.com Source: www.investing.com
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Kamatna stopa na depozitne olaksice, kamatna stopa
na glavne operacije refinanciranja i kamatna stopa na
kreditne olaksice su sa -0,3%, 0,05% i 0,3% respektivno,
smanjene na -0,4%, 0,0% i 0,25% respektivno. Za razliku
od ECB-a, FED u izvjestajnom razdoblju nije mijenjao
referentnu kamatnu stopu (eng. Federal Funds Rate),
koja je ostala na razini od 0,5%. Preovladali su stavovi
da se niska inflacija (ozujak 2016. = 0,9%) odrZava pod
utjecajem niskih cijena energenta i jakog dolara i da ¢e
ona u srednjem roku porasti do ciljane inflacije od 2%,
dok je tekuca stopa nezaposlenosti (ozujak 2016. = 5%)
konzistentna s drugim ciljem FED-a - maksimalnom
zaposlenoscu.

Slika 1.1: Referentne kamatne stope ECB

KamaTHa cTona Ha geno3vTHe onakwuue, KamatHa cTona
Ha rnaBHe onepauuje pedprHaHCMparba 1 KamaTHa cTona Ha
KpeanTHe onakwwuue cy ca-0,3%,0,05% v 0,3% pecneKTUBHO,
CMatbeHe Ha -0,4%, 0,0% 1 0,25% pecneKTUBHO. 3a pa3nuky
op EUB-a, FED y wm3BjewTajHOM nepuopdy Huje mujerao
pedepeHTHY KamaTHy cTony (eHr. Federal Funds Rate), koja
je octana Ha HuBoy og 0,5%. MpeoBnaganu cy cTaBoBu Aa
ce Hucka nHdnaumja (mapt 2016. = 0,9%) oppxasa nop
yTuLajeM HUCKUX LMnjeHa eHepreHTa 1 jakor gonapa v aa
he oHa y cpeptem poKy nopactn Ao LubaHe MHbNauunje
on 2%, [okK je Tekyha ctona HesanocneHoctn (Mapt 2016. =
5%) KOH3UCTeHTHa ¢ Apyrum unbem FED-a — makcumanHom
3anocneHouwhy.

lpadukoH 1.1: PepepeHTHe KamaTHe cTone ELIB
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U jednom dijelu zemalja zone eura koje imaju izuzetno
visok udio javnog duga u BDP-u, u izvjeStajnom
razdoblju je doslo do daljeg smanjenja stope prinosa
na desetogodiinje obveznice (Spanjolska, ltalija, Irska),
dok su u drugoj grupi zemalja (Potugal, Grc¢ka) prinosi
porasli, ali su znacajno ispod maksimalnih prinosa, koji su
zabiljezeni na vrhuncu krize javnog duga. Znacajan pad
stope prinosa na desetogodisnje obveznice Njemacke
i njihovo priblizavanje ka nuli ukazuje na jaku averziju
prema riziku koju imaju investitori.

Tablica 1.1. Prinos na desetogodisnje obveznice odabranih zemalja

Y jegHoMm Aujeny 3emasba 30He eBpa Koje MMajy M3y3eTHO
BMCOK yauo jaBHor gyra y BAll-y, y u3BjewTajHom nepuogy
je powno pdo parber Cmarera cTone mnprHoca Ha
fJecetoroguwibe obsesHuue (LWnanwja, WUtanuja, Wpcka),
JOK cy y apyroj rpynu 3emara (Motyran, puka) nprHocK
nopacsiv, anu Cy 3HayajHO UCMofd MaKCMManHUX MPUHOCA,
Koju cy 3abubexeHuM Ha BPXYHUY Kpu3e jaBHOr pyra.
3HauajaH nag cTone NpuHOCa Ha AeceToroauiube o6Be3HuLe
Hbemauke 1 HUXOBO NpUbNMKaBare Ka HyNu yKasyje Ha jaky
aBep3ujy npema pm3mnKy Kojy Umajy MHBeCTUTopMU.

Ta6ena 1.1. [prHOC Ha AeceToroauLtbe 06Be3HULE 0fabpaHNX

3emMasba
Spanija Italija Irska Portugal Grcka Njemacka
LinaHnja Wtanuja Upcka Moptyran lpuka Hbemauka
12/2015 (u/y %) 1,781 1,605 1,147 2,540 8,393 0,635
03/2016 (u/y %) 1,435 1,226 0,656 2,775 8,702 0,156
Razlika (u baznim bodovima) 35 38 49 24 31 a8

Paznuka (y 6a3Hym noeHrma)

Izvor: www.investing.com M3Bop: www.investing.com
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Stopa rasta BDP-a u zoni eura je u prvom kvartalu 2016.
godine 0,5% (Q/Q-1), $to je povecanje za 0,2 p.p. u
odnosu na Cetvrti kvartal 2015. godine. Na godiSnjem
nivou (prvi kvartal 2016. / prvi kvartal 2015. godine)
rast u zoni eura je 1,5%, a u prethodnom kvartalu je
bio 1,6%. Iznadprosje¢an rast (Q/Q-1) su ostvarile
Njemacka, Norveska i Svedska (grafikon 1.2). Privredeni
rast u Holadiji je na nivou prosje¢nog u zoni eura, dok
je Austrija, ¢iji su rezidenti vlasnici najveéeg dijela
bankarskog sektora Bosne i Hercegovine, blago iznad
evropskog prosjeka.

Cijena dionica dvije italijanske banke, Intesa Sanpaolo
SpA i UniCredit SpA su u prvom kvartalu 2016. godine
pale za 21,18% i 38,12% respektivno (Q/Q-1), ali to nije
negativno uticalo na domacu finansijsku stabilnost. Na
kraju marta 2016. godine osnovna stopa kapitalizacije
ovih banaka (eng. core capital ratio) je 10,5% (UniCredit
SpA) odnosno 13,1% (Intesa Sanpaolo SpA), a minimalna
stopa kapitalizacije u 2016. godini odredena od strane
regulatora (ECB) je 10%.

Grafikon 1.2: Stopa rasta BDP-a u zemljama u kojima Zivi
bosanskohercegovacka dijaspora, Q1 2016.

The GDP growth rate in the euro area in the first quarter of
2016 was 0.5% (Q/Q-1), which was an increase by 0.2 pp
compared to the fourth quarter of 2015. At the annual level
(the first quarter of 2016/ the first quarter of 2015) the growth
in the euro area was 1.5%, and in the previous quarter it was
1.6%. The growth above the average (Q/Q-1) was recorded
by Germany, Norway and Sweden (Graph 1.2).The economic
growth in the Netherlands was at the average levelin the euro
area, whereas Austria, whose residents are the owners of the
largest part of the banking sector in Bosnia and Herzegovina,
was slightly above the European average level.

The price of the shares of two Italian banks, Intesa
Sanpaolo SpA and UniCredit SpA in the first quarter
of 2016 decreased by 21.18% and 38.12% respectively
(Q/Q-1), but it did not have a negative impact on
the domestic financial stability. In the end of March
2016, the core capital ratio of these banks was 10.5%
(UniCredit SpA) i.e. 13.1% (Intesa Sanpaolo SpA), and
the minimal capital ratio in 2016 was determined by the
regulator (ECB) at 10%.

Graph 1.2: GDP Growth Rate in the Countries where BH
Diaspora Lives, Q1 2016
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Napomena: Napomena: BDP je u trzi$nim cijenama. Podaci za Svedsku, Sloveniju ,
Dansku i Hrvatsku su za Q4 2015.

Niti u jednoj zemlji u kojoj je znacajno radno angazovana
bosanskohercegovacka dijaspora u martu 2015. godine u
odnosu na decembar 2015. godine nije doslo do znacajne
promjene u stopi nezposlenosti. U zoni eura stopa
nezaposlenosti u martu 2016. godine je 10,6%, u Danskoj
6,1%, u Njemackoj 4,5%, u Hrvatskoj 15,8%, u Austriji 5,9%, u
Sloveniji 8,5%, u Svedskoj 7,7% i u Norveskoj 4,9% (podatak
za februar 2016. godine).

Kao i u zoni eura, i u Srbiji je kretanje cijena u
prvom kvartalu 2016. godine obiljezeno nastavkom
deflacionih  pritisaka.  Inflacija, na  osnovu
indeksa potrosackih cijena, je 0,6% (mart 2016
/ mart 2015. godine), a inflacija u 2015. godini
je bila 1,5% (decembar 2015. / decembar 2014.

godine). Narodna banka Srbije (NBS) je nastavila s
vodenjem izuzetno restriktivne monetarne politike.

Napomena: GDP is in market prices. The data for Sweden, Slovenia, Denmark and

Croatia are for the fourth quarter of 2015

Therewasnoconsiderablechangeintheunemployment
rate in March 2015 compared to December 2015 in
any country where BH diaspora works in a significant
number. In the euro area, unemployment rate in March
2016 was 10.6%, in Denmark 6.1%, in Germany 4.5%,
in Croatia 15.8%, in Austria 5.9%, in Slovenia 8.5%,
in Sweden 7.7% and in Norway 4.9% (the data for
February 2016).

Just like in the euro area, the price trend in Serbia
in the first quarter of 2016 was characterized
by the continuation of deflationary pressures.
Inflation, on the basis of the consumer price
index, was 0.6% (March 2016/ March 2015) and
inflation in 2015 was 1.5% (December 2015 /
December 2014). The National Bank of Serbia
(NBS) continued a very restrictive monetary policy.
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Stopa rasta BDP-a u zoni eura je u prvom tromjesecju 2016.
godine 0,5% (Q/Q-1), $to je povecanje za 0,2 p.b. u odnosu
na Cetvrto tromjesecje 2015. godine. Na godi$njoj razini
(prvo tromjesecje 2016. / prvo tromjeseje 2015. godine)
rast u zoni eura je 1,5%, a u prethodnom tromjesecju
je bio 1,6%. lznadprosje¢an rast (Q/Q-1) su ostvarile
Njemacka, Norveska i Svedska (slika 1.2). Gospodarski
rast u Nizozemskoj je na razini prosje¢nog u zoni eura,
dok je Austrija, Ciji su rezidenti vlasnici najveceg dijela
bankarskog sektora Bosne i Hercegovine, blago iznad
europskog prosjeka.

Cijena dionica dvije italijanske banke, Intesa Sanpaolo
SpA i UniCredit SpA su u prvom tromjesecju 2016. godine
pale za 21,18% i 38,12% respektivno (Q/Q-1), ali to nije
negativno utjecalo na domacu financijsku stabilnost. Na
kraju ozujka 2016. godine osnovna stopa kapitalizacije
ovih banaka (eng. core capital ratio) je 10,5% (UniCredit
SpA) odnosno 13,1% (Intesa Sanpaolo SpA), a minimalna
stopa kapitalizacije u 2016. godini odredena od strane
regulatora (ECB) je 10%.

Slika 1.2: Stopa rasta BDP-a u zemljama u kojima Zivi
bosanskohercegovacka dijaspora, Q1 2016.

Crona pacta blM-a y 30HM eBpa je y npBom KBapTany 2016.
roguHe 0,5% (Q/Q-1), wro je nosehatbe 3a 0,2 n.n. y ogHocy
Ha yeTBpTU KBapTan 2015. roguHe. Ha rognwtbem HUBOY
(npBn kBapTan 2016. / npeu kBapTan 2015. roanHe) pact y
30HU eBpa je 1,5%, a y npeTxogHOM KBapTany je 6uo 1,6%.
M3HagnpocjeuaH pact (Q/Q-1) cy octBapune Hemauka,
Hopeewka n LUseacka (rpadukoH 1.2). NpuBpeneHn pact
y Xonaguju je Ha HMBOY NPOCjeYHOr y 30HM eBpa, AOK je
AycTpuja, unju cy pesngeHTn BnacHWUM Hajseher avjena
6aHKapcKkor cektopa bocHe u XepuerosuHe, 6naro nsHag
€BPOMNCKOr Npocjeka.

LinjeHa akuwnja ABuje ntanmjaHcke 6aHke, Intesa Sanpaolo
SpA un UniCredit SpA cy y npsom kBapTany 2016. roguHe
nane 3a 21,18% n 38,12% pecnekTneHo (Q/Q-1), anu 10 HKje
HeraTuBHO yTuLano Ha fomahy dprHaHcmjcKy ctabunHoct. Ha
Kpajy mapta 2016. rognHe OCHOBHa CToMa KanuTanu3auuje
oBux 6aHaka (eHr. core capital ratio) je 10,5% (UniCredit
SpA) ogHocHo 13,1% (Intesa Sanpaolo SpA), a M1HMManHa
cTona KanuTanusaumje y 2016. rognHn ogpeheHa of cTpaHe
perynatopa (ELIB) je 10%.

I'paduKoH 1.2: Ctona pacta Bi1-a y 3em/bama y Kojuma
»K1BU 60CcaHcKoxepLieroBayka gujacnopa, Q1 2016.
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Hrvatsku su za ¢etvrto tromjesecje 2015. godine.

Niti u jednoj zemlji u kojoj je znacajno radno angazirana
bosanskohercegovacka dijaspora u ozujku 2015. godine u
odnosu na prosinac 2015. godine nije doslo do znacajne
promjene u stopi nezposlenosti. U zoni eura stopa
nezaposlenosti u ozujku 2016. godine je 10,6%, u Danskoj
6,1%, u Njemackoj 4,5%, u Hrvatskoj 15,8%, u Austriji 5,9%, u
Sloveniji 8,5%, u Svedskoj 7,7% i u Norveskoj 4,9% (podatak
za veljacu 2016. godine).

Kao i u zoni eura, i u Srbiji je kretanje cijena u
prvom  tromjeseju  2016. godine  obiljezeno
nastavkom  deflacijskih  pritisaka.  Inflacija, na
temelju indeksa potrosackih cijena, je 0,6% (ozujak
2016. / ozujak 2015. godine), a inflacija u 2015.
godini je bila 1,5% (prosinac 2015. / prosinac 2014.
godine). Narodna banka Srbije (NBS) je nastavila s
vodenjem izuzetno restriktivne monetarne politike.

XpBaTcKy cy 3a YeTBpTU KBapTan 2015. rognHe.

HuTny jeaHoj 3eMsbin y K0jOj je 3HauajHO pafHO aHraXoBaHa
60caHCcKoxepLeroBayka anjacnopa y mapty 2015. roguHe y
ofHOCY Ha fleulembap 2015. roanHe Huje AOLWSIO A0 3HavajHe
npomjeHe y CTOMW He3nocC/ieHoCTN. Y 30HW eBpa cTomna
He3anocneHocTn y mapTy 2016. roguHe je 10,6%, y [laHCKOj
6,1%, y Hbemaukoj 4,5%, y Xpsatckoj 15,8%, y Ayctpuju
5,9%, y CnoseHnjn 8,5%, y WBenckoj 7,7% v y Hopsewwkoj
4,9% (nopatak 3a ¢pebpyap 2016. roguHe).

Kao 1 y 30HM eBpa, n y Cpbuju je KpeTakbe LujeHa Yy
npsoM KeapTany 2016. rogvHe OOWBEXEHO HaCcTaBKOM
fednaumoHnx nputncaka. MiHdnaumja, Ha OCHOBY MHAEKCA
noTpowaukux unjeHa, je 0,6% (mapT 2016 / mapT 2015.
rogvHe), a uHdnaumja y 2015. roguHm je 6una 1,5%
(neuembap 2015. / peuembap 2014. roguHe). HapogHa
6aHKka Cpb6uje (HBC) je HacTaBuna ¢ Boherem M3y3eTHO

PECTPUKTUBHE MOHETAPHE NONTNTUKE.
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Eskontna i referentna kamatna stopa NBS su sa 4,5% u
januaru 2016. godine smanjene na 4,25% u februaru 2016.
godine, a do kraja marta nije bilo nikakvih promjena. Na
iznos prosje¢nog dnevnog stanja izdvojene dinarske
obavezne rezerve, kamatna stopa je u martu zadrzana
na nivou od 1,75% (oktobar 2015. = 2%), a na iznos viska
likvidnih sredstava banaka kod Narodne banke Srbije
kamatna stopa je ostala na nivou od 2,5% (septembar
2015. = 3%). Uprkos opadaju¢em trendu kamatnih stopa
na obavezne rezerve, Narodna banka Srbije se nije, jo$
uvijek, odlu¢ila da po uzoru na ECB uvede negativne
kamatne stope na obaveznu rezervu. Nivo losih kredita
je blago smanjen, ali i dalje je izuzetno visok, 21,6% od
ukupnih kredita (Cetvrti kvartal 2015. godine), $to je za
7,9 p.p. vise od nivoa losih kredita u bankarskom sektoru
Bosne i Hercegovine u istom periodu.

U martu jedoslodoizrazitog rasta srbijanske industrijske
proizvodnje. Na godi$njem nivou, mart 2016. / mart
2015. godine ukupna industrijska proizvodnja je porasla
za 8,8%, dok su preradivacka industrija, rudarstvo i
snabdijevanje elektricnom energijom porasli za 5,9%,
16,6% i 16,6% respektivno. U prvom kvartalu 2016.
godine srbijanski realni BDP (grafikon 1.3) je porastao
za 3,5% na godisnjem nivou, a rast u 2015. godini
(2015/2014.) je bio 0,74%.

Grafikon 1.3. Stopa rasta realnog BDP-a Srbije

The discount and the reference interest rates of the NBS were
decreased from 4.5% in January 2016 to 4.25% in February
2016, and there were no changes until the end of March. The
interest rate on the amount of the average daily balance of
allocated required reserves in dinars in March was kept at the
level of 1.75% (October 2015 =2%), and the interest rate on
the amount of excess liquid assets of banks with the National
Bank of Serbia remained at the level of 2.5% (September
2015=3%). Despite a declining trend of the interest rates
on required reserves, the National Bank of Serbia did not
yet decide to introduce negative interest rates on required
reserves like the ECB. The level of the non-performing loans
was slightly decreased but remained very high, 21.6% of the
total loans (the fourth quarter of 2015), which is higher by
7.9 pp than the level of non-performing loans in the banking
sector of Bosnia and Herzegovina in the same period.

In March, there was a strong growth of Serbian
industrial production. At the annual level, March
2016 / March 2015, the total industrial production
increased by 8.8%, while manufacturing industry,
mining and supply of electric energy increased
by 5.9%, 16.6% and 16.6% respectively. In the
first quarter of 2016, Serbian real GDP (Graph 1.3)
increased by 3.5% at the annual level, and the growth
in 2015 (2015/2014) was 0.74%.

Graph 1.3 Growth Rate of Serbia Real GDP
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Source: The Statistical Office of the Republic of Serbia

Deflacioni pritisci, mjereni indeksom potrosackih cijena
u Hrvatskoj, jos su ja¢i nego u zoni eura i u Srbiji. Cijene u
Hrvatskoj, mart 2016. / mart 2015. godine su nize za ¢ak
1,7%. U izvjeStajnom periodu zadrzane su karakteristike
hrvatskog izvoza i uvoza iz prethodne godine koje su
nepovoljne za Bosnu i Hercegovinu (grafikon 1.4). Hrvatski
izvoz u zemlje koje nisu ¢lanice EU povecan je za 4,12%
(januar-mart 2016. / januar-mart 2015. godine), a izvoz u
zemlje koje su ¢lanice EU za 2,77%. Hrvatski uvoz iz EU je
povecdan za 3,69%, a uvoz iz zemalja koje nisu ¢lanice EU
je smanjen za 5,57%, pri ¢emu je hrvatski uvoz iz Bosne i

Hercegovine smanjen za 2,46% (januar-mart 2016. / januar-
mart 2015. godine).

Deflationary pressures, measured by the consumer price index
in Croatia, were even stronger than in the euro area and in
Serbia. The prices in Croatia, March 2016 / March 2015 were
lower by even 1.7%. In the reporting period, the features of
Croatian exports and imports from the previous year were kept,
which are unfavourable for Bosnia and Herzegovina (Graph 1.4).
Croatian exports to the countries which are not EU members
increased by 4.12% (January-March 2016/ January-March 2015),
and exports to the EU member countries by 2.77%. Croatian
imports from the EU increased by 3.69%, and imports from the
countries which are not EU members decreased by 5.57%, while
Croatian imports from Bosnia and Herzegovina decreased by
2.46% (January-March 2016 / January-March 2015).
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Eskontna i referentna kamatna stopa NBS su sa 4,5% u
sije¢nju 2016. godine smanjene na 4,25% u veljaci 2016.
godine, a do kraja ozujka nije bilo nikakvih promjena.
Na iznos prosje¢nog dnevnog stanja izdvojene dinarske
obvezne rezerve, kamatna stopa je u oZujku zadrzana
na razini od 1,75% (listopad 2015. = 2%), a na iznos viska
likvidnih sredstava banaka kod Narodne banke Srbije
kamatna stopa je ostala na razini od 2,5% (rujan 2015.=3%).
Uprkos opadaju¢em trendu kamatnih stopa na obvezne
rezerve, Narodna banka Srbije se nije, jos uvijek, odlucila
da po uzoru na ECB uvede negativne kamatne stope na
obveznu rezervu. Razina losih kredita je blago smanjena, ali
i dalje je izuzetno visoka, 21,6% od ukupnih kredita (Cetvrto
tromjesecje 2015. godine), Sto je za 7,9 p.b. vise od razine
losih kredita u bankarskom sektoru Bosne i Hercegovine u
istom razdoblju.

U ozujku je doslo do izrazitog rasta srbijanske
industrijske proizvodnje. Na godi$njoj razini, ozujak
2016. / ozujak 2015. godine ukupna industrijska
proizvodnja je porasla za 8,8%, dok su preradivacka
industrija, rudarstvo i opskrba elektricnom energijom
porasli za 5,9%, 16,6% i 16,6% respektivnho. U prvom
tromjesecju 2016. godine srbijanski realni BDP (slika
1.3) je porastao za 3,5% na godi$njoj razini, a rast u
2015. godini (2015/2014.) je bio 0,74%.

Slika 1.3: Stopa rasta realnog BDP-a Srbije

EckoHTHa 1 pedepeHTHa kamaTHa ctona HBC cy ca 4,5% y
jaHyapy 2016. roguHe cMarbeHe Ha 4,25% y debpyapy 2016.
rofviHe, a 10 Kpaja MapTa Huje 61N0 HUKAKBUX NPOMjeHa.
Ha n3Hoc npocjeyHor AHeBHOT CTarba U3[BOjeHe AnHapcKe
ob6aBe3He pe3epBe, KamMaTHa CTONa je y MapTy 3afpaHa Ha
HuBoy of 1,75% (okTo6ap 2015. = 2%), a Ha U3HOC BULLKA
NNKBUAHWX CpefcTaBa 6aHaka Kog HapoaHe 6aHke Cpbuje
KaMaTHa CcTona je ocTasa Ha HuBoOYy of 2,5% (centembap
2015. = 3%). Ynpkoc onagajyhem TpeHAy KaMaTHWUX cTona
Ha obaBe3He pe3epse, HapogHa 6aHka Cpbuje ce Huje, joLu
yBujek, ognyunna ga no ysopy Ha ELIb yBege HeratmsHe
KamaTHe cTore Ha ob6aBe3Hy pe3epBy. H1BO nowux KpeguTa
je bnaro cmatbeH, anv 1 Jasbe je U3y3eTHo BMCOK, 21,6% of
YKYMHWX KpeanTa (4eTBpTU KBapTtan 2015. rognHe), WTo je
3a 7,9 n.n. BUWWe Of HMBOA NOWNX KpefunTa y BaHKapcKom
cekTopy bocHe n XepuerosurHe y nctom nepuogy.

Y MapTy je powno Ao uM3pasmTor pacta cpbujaHcke
MHAYCTpUjcKe npoussoAare. Ha roauwkem  HUBOY,
Mapt 2016. / mapt 2015. rognHe yKynHa WHAYCTpUjcKa
npou3BoAHa je nopacna 3a 8,8%, AoK cy npepahuBauka
WHAOYCTpWja, PyAapcTBO U CHabpmjeBare eneKkTpUYHOM
eHeprujom nopacnu 3a 5,9%, 16,6% un 16,6% pecneKkTUBHO.
Y npeom KBapTany 2016. roguHe cpbujaHckn peanHn BN
(rpadumkoH 1.3) je nopacTtao 3a 3,5% Ha roanbem HUBOY, a
pacty 2015.rognHu (2015/2014.) je 610 0,74%.

lpadukoH 1.3: Crona pacta peanHor bil-a Cp6uje
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M3Bop: Penybnnuku 3aBog 3a ctatuctuky Cpbuje

Deflacijski pritisci, mjereni indeksom potrosackih cijena
u Hrvatskoj, jo$ su jaci nego u zoni eura i u Srbiji. Cijene u
Hrvatskoj, ozujak 2016. / ozujak 2015. godine su nize za ¢ak
1,7%. U izvjesStajnom razdoblju zadrZzane su karakteristike
hrvatskog izvoza i uvoza iz prethodne godine koje su
nepovoljne za Bosnu i Hercegovinu (slika 1.4). Hrvatski izvoz
u zemlje koje nisu ¢lanice EU povedan je za 4,12% (sijecanj-
ozujak 2016./ sijecanj-ozujak 2015. godine), a izvoz u zemlje
koje su ¢lanice EU za 2,77%. Hrvatski uvoz iz EU je povecan
za 3,69%, a uvoz iz zemalja koje nisu ¢lanice EU je smanjen
za 5,57%, pri ¢emu je hrvatski uvoz iz Bosne i Hercegovine
smanjen za 2,46% (sije¢anj-ozujak 2016. / sije¢anj-ozujak
2015. godine).

HednaunoHn nputnUCUK, MjepeHn NHLEKCOM NOTPOLLAUYKNX
umjeHa y XpBaTCKOj, joL Cy jaun Hero 'y 3oHu eBpa ny Cpbuju.
LnjeHe y Xpsatckoj, mapt 2016. / mapt 2015. roguHe cy
HUXe 3a Yak 1,7%. Y u3BjewTajHoMm nepuopy 3agpkaHe cy
KapaKTepurCcTrKe XpBaTCKOT 13BO3a 1 yBO3a U3 MpeTxofHe
roguHe Koje cy HenoBosbHe 3a bocHy m Xepuerosuny
(rpadumkoH 1.4). XpBaTCKU N3BO3 Y 3eMJbe KOje HUCY YnaHuue
EY nosehaH je 3a 4,12% (jaHyap-mapt 2016. / jaHyap-mapT
2015. roguHe), a 13BO3 Y 3emsbe Koje cy unaHuue EY 3a
2,77%. XpBaTtckun yBo3 un3 EY je nosehaH 3a 3,69%, a yBo3
13 3ema’sba Koje Hucy unaHuue EY je cmameH 3a 5,57%, npu
yeMmy je xpBaTCKu yBo3 U3 bocHe n XepueroBuHe cMameH
3a 2,46% (jaHyap-mapTt 2016. / jaHyap-mapT 2015. roguHe).
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Grafikon 1.4. Stope rasta hrvatskog izvoza i uvoza Graph 1.4 Growth Rates of Croatia Exports and Imports
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Na svjetskom trziStu energenata doslo je tokom prvog
kvartala 2016. godine do znacajnih promjena, a za BiH su
najbitnije one na trzistu nafte, aluminija i zlata. Cijena nafte
jeste na godi$njem nivou smanjena za 29,97%, ali je zato na
kvartalnom nivou povecana za 3,58%, $to je prvi rast cijene
nafte na kvartalnom nivou od polovine 2015. godine. Cijena
aluminija je na godiSnjem nivou jo3 uvijek manja za 13,69%,
ali je zato na kvartalnom nivou doslo do rasta od 2,26% (prvi
kvartal 2016. / Cetvrti kvartal 2015. godine). Ovakav razvoj
cijena aluminija, ukoliko se nastavi, vrlo pozitivno e uticati
na dio bosanskohercegovacke industrije koja za osnovnu
dijelatnost ima proizvodnju glinice, boksita i aluminija.
Cijena zeljezne rude je takode u znatnom porastu. U odnosu
na isti kvartal prosle godine, cijena je niza za 2,49%, ali je
zato u odnosu na prethodni kvartal visa za 40,20%. Cijena
zeljezne rude je porasla sa 39,6 USD (decembar 2015.) na
55,52 USD (mart 2016). lako je berzanska cijena prirodnog
plina i dalje u velikom padu, nije doslo, u prosjeku, do
smanjenja cijene plina za nasa domacinstva i privredu
koja koriste kao energent prirodni plin. Berzanska cijena
prirodnog plina je na kraju prvog kvartala 2016. godine
smanjena na 1,7 USD, $to na kvartalnom nivou predstavlja
pad od 11,46%, a na godiSnjem pad od 39,29%. Ipak,
prosjecna cijena prirodnog plina u Bosni i Hercegovini, sa
svim taksama za domacinstva, u drugom polugodistu 2015.
godine nije promijenjena u odnosu na prvo polugodiste
2015. godineiiznosi 27,9 KM po gigadzulu (GJ), a istovjetnu
dinamiku biljeZi i cijena prirodnog plina industriji, koja
u drugom pologodistu 2015. godine nije izmijenjena, a
iznosila je 28,9 KM/GJ (bez poreza na dodanu vrijednost)'.
Velika promjena u odnosu na prethodni trend, koja je
pozitivha za BiH, s obzirom na strukturu naseg BDP-a,
je zaustavljanje pada cijene poljoprivrednih sirovinskih
proizvoda u prvom kvartalu 2016. godine (eng. Commodity
Agricultural Raw Materials Index, prvi kvartal 2016. / Cetvrti
kvartal 2015. = 0,9%) kao i rast cijene hrane i pi¢a koje su,
mjereno referentnim indeksom (eng. Commodity Food and
Beverage Price), porasle za 3,7 % (Q1/Q-1) .

1 BHAS. Cijena elektricne energije i prirodnog plina. Saopstenje br. 2, 26.04.2016.
godine.

On the global market of energy sources, there were significant
changes during the first quarter of 2016, and for BH, the most
important changes are those on the market of oil, aluminium
and gold. The oil price decreased at the annual level by 29.97%,
but at the quarterly level it increased by 3.58%, which is the
first increase of the oil price at the quarterly level since mid
2015. The aluminium price at the annual level remained lower
by 13.69%, but at the quarterly level, there was a growth of
2.26% (the first quarter of 2016 / the fourth quarter of 2015).
Such development of the aluminium price, if it continues, will
have a very positive impact on the part of BH industry the
basic activity of which is the production of alumina, bauxite
and aluminium. The price of iron ore was also considerably
increasing. Compared to the same quarter of the previous year,
the price was lower by 2.49%, but compared to the previous
quarter, it was higher by 40.20%. The price of iron ore increased
from USD 39.6 (December 2015) to USD 55.52 (March 2016).
Although the stock exchange price of natural gas continued
to record a considerable decline, on the average, there was no
decrease of the gas price for our households and companies
using natural gas as energy source. The stock exchange price of
natural gas in the end of the first quarter of 2016 decreased to
USD 1.7, which at the quarterly level was a decline of 11.46%,
and at the annual level, the decline of 39.29%.

Yet, the average price of natural gas in Bosnia and Herzegovina,
with all the fees for households, in the second half of 2015 was
not changed compared to the first half of 2015, amounting to
KM 27.9 per GJ and the same trend was recorded by the price
of natural gas in industry, which in the second half of 2015 was
not changed, amounting to 28.9 KM/GJ (without the value
added tax)." A large change compared to the previous trend,
which is positive for BH, taking into account the structure of the
GDP, is the end of the decline of the prices of agricultural raw
materials in the first quarter of 2016 (Commodity Agricultural
Raw Materials Index, first quarter 2016 / fourth quarter 2015 =
0.9%) and also the growth of food and beverage prices which,
measured by the reference index (Commodity Food and
Beverage Price), increased by 3.7 % (Q1/Q-1).

1 BHAS. The price of electric energy and natural gas. Announcement No. 2, 26 April
2016
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Slika 1.4: Stope rasta hrvatskog izvoza i uvoza IpadukoH 1.4: CTone pacTa XpBaTckor n3Bo3a 1 yBo3a
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M3Bop: Peny6nnuku 3aBoA 3a CTaTUCTVKY XpBaTcKe

Na svjetskom trziStu energenata doslo je tijekom prvoga
tromjesecja 2016. godine do znacajnih promjena, a za BiH su
najbitnije one na trzistu nafte, aluminija i zlata. Cijena nafte
jeste na godisnjoj razini smanjena za 29,97%, ali je zato na
tromjesecnoj razini povecana za 3,58%, 5to je prvi rast cijene
nafte na tromjesec¢noj razini od polovine 2015. godine. Cijena
aluminija je na godisnjoj razini jo$ uvijek manja za 13,69%,
ali je zato na tromjese¢noj razini doslo do rasta od 2,26%
(prvo tromjese¢je 2016. / Cetvrto tromjesecje 2015. godine).
Ovakav razvoj cijena aluminija, ukoliko se nastavi, vrlo
pozitivno e utjecati na dio bosanskohercegovacke industrije
koja za osnovnu dijelatnost ima proizvodniju glinice, boksita i
aluminija. Cijena Zeljezne rude je takoder u znatnom porastu.
U odnosu na isto tromjesecje prosle godine, cijena je niZa za
2,49%, ali je zato u odnosu na prethodno tromjesecje visa za
40,20%. Cijena Zeljezne rude je porasla sa 39,6 USD (prosinac
2015.) na 55,52 USD (ozujak 2016). lako je burzanska cijena
prirodnog plina i dalje u velikom padu, nije doslo, u prosjeku,
do smanjenja cijene plina za nasa kucanstva i gospodarstvo
koji koriste kao energent prirodni plin. Burzanska cijena
prirodnog plina je na kraju prvog tromjesecja 2016. godine
smanjena na 1,7 USD, $to na tromjesecnoj razini predstavlja
pad od 11,46%, a na godisnjoj pad od 39,29%. Ipak,
prosjecna cijena prirodnog plina u Bosni i Hercegovini, sa
svim taksama za kuéanstva, u drugom polugodistu 2015.
godine nije promijenjena u odnosu na prvo polugodiste
2015. godine i iznosi 27,9 KM po gigadzulu (GJ), a istovjetnu
dinamiku biljezi i cijena prirodnog plina industriji, koja u
drugom pologodistu 2015. godine nije izmijenjena, a iznosila
je 289 KM/GJ (bez poreza na dodanu vrijednost)'. Velika
promjena u odnosu na prethodni trend, koja je pozitivna
za BiH, s obzirom na strukturu naseg BDP-a, je zaustavljanje
pada cijene poljoprivrednih sirovinskih proizvoda u prvom
tromjesecju 2016. godine (eng. Commodity Agricultural Raw
Materials Index, prvo tromjesecje 2016. / Cetvrto tromjesecje
2015. = 0,9%) kao i rast cijene hrane i pi¢a koje su, mjereno
referentnim indeksom (eng. Commodity Food and Beverage
Price), porasle za 3,7 % (Q1/Q-1).

1 BHAS. Cijena elektri¢ne energije i prirodnog plina. Priopéenje br. 2, 26.04.2016.
godine.

Ha cBjeTCKOM TpXMLWTY eHepreHata AOWSO je TOKOM NpBor
kBapTana 2016. roguHe [0 3HauyajHKX NPoMjeHa, a 3a buX cy
HajOVTHMje OHe Ha TPXWWTY HadTe, anyMVHWjymMa 1 3naTa.
LinjeHa HadTe jecTe Ha rognwwbeM HUBOY CMarbeHa 3a 29,97%,
anu je 3aTo Ha KBapTa/iHOM HKBOY nosehaHa 3a 3,58%, WwTo je
NpBY PacT UnjeHe HadTe Ha KBApPTaSIHOM HUBOY Off MOMOBVHE
2015. roguHe. LinjeHa anymuHmjyma je Ha roguitbem HUBOY
jow yBmjek marba 3a 13,69%, anu je 3aTO Ha KBapTasHOM
HMBOY AOWMNO A0 pacTa of 2,26% (npswu kKeaptan 2016. /
yetBpTM KBapTan 2015. roguHe). OBakaB pa3Boj UMjeHa
aNyMUHUWjyMa, YKONMKO Ce HacTaBu, Bprio no3utusHo he
yTULaTU Ha Ano BGocaHCKoxepLieroBauke MHAYCTpYje Koja 3a
OCHOBHY AMjeNnaTHOCT MMa MPOU3BOAHY MIMHULE, OGOKCUTa
n anymvHujyma. LnjeHa xemesHe pyae je Takobe y 3HaTHOM
nopacTty. Y ogHOCYy Ha UCTU KBapTasn Mnpoluse roavHe, unjeHa
je Hyxa 3a 2,49%, anu je 3aT0 y OQHOCY Ha NPETXOAHW KBapTan
BuLa 3a 40,20%. LinjeHa xerbe3He pyae je nopacna ca 39,6 USD
(neuembap 2015.) Ha 55,52 USD (mapT 2016). Mako je 6ep3aHcka
umjeHa NpUPOAJHOT raca 1 Aasbe y BeMKOM nagy, Hvje JOLo,
y NpocjeKy, A0 CMamera LmjeHe raca 3a Hawa foMahrHCTBa
N npvBpedy KoOja KOpUCTE Kao €eHepreHT NPUPOAHW rac.
bep3aHcKa UmjeHa NpypoAHOr raca je Ha Kpajy NpBor KBapTana
2016. roguHe cmarbeHa Ha 1,7 USD, wTo Ha KBapTa/lHOM
HUBOY NpepfcTas/ba nag of 11,46%, a Ha roguwbem nag of
39,29%. Mnak, npocjeyHa umjeHa npupogHor raca y bocHn n
XepuerosuHy, ca CBUM Takcama 3a JOMahMHCTBa, Yy ApYyrom
nonyrognwty 2015. roguHe Huje npomujerseHa y ogHOCY Ha
npso nonyroguwte 2015. roguHe n nsHocn 27,9 KM no ruralyny
(GJ), a ucToBjeTHY AUHAMUKY BUIBbEXM U LinjeHa NPUPOZHOr raca
VHAYCTpMjK1, Koja y apyrom nonorognwty 2015. rogmHe Huje
n3mmjerbeHa, a nsHocwna je 28,9 KM/ GJ (6e3 nopesa Ha foaaHy
BpujeaHocT)'. Benvka npomjeHa y ofHOCY Ha MPETXOAHMW TPeHS,
Koja je no3nTnBHa 3a buX, c 063upom Ha cTpyKTypy Hawer BMM-a,
je 3aycTaBsbarbe Naga LujeHe NorbonpuUBPERHNX CUPOBUHCKIX
npoussofa y npsom keaptany 2016. roguHe (eHr. Commodity
Agricultural Raw Materials Index, npsu kBaptan 2016./ 4eTBpPTU
kBaptan 2015. = 0,9%) Kao 1 pacT uujeHe xpaHe u nuha Koje cy,
MjepeHo pedepeHTHUM nHaeKkcom (eHr. Commodity Food and
Beverage Price), nopacne 3a 3,7 % (Q1/Q-1).

1 BXAC. LujeHa enekTpuuHe eHepruje u npupopHor raca. CaonwTerwe 6p. 2,

26.04.2016. roguHe.
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Za Bosnu i Hercegovinu negativha promjena je kretanje
cijena elektri¢cne energije na referentnom dijelu svjetskog
trziSta energenta® Pad cijena elektri¢ne energije u prvom
kvartalu 2016. godine sa 33,19 EUR/MWh na 25,17 EUR/
MWh negativho djeluje na prihode naseg izvoznog,
elektroenergetskog sektora. U prvom kvartalu 2016. godine
cijena elektri¢ne energije je smanjena za 24,16% (Q/Q-1),
odnosno za 21,59% (Q/Q-4).

2 KWK Index, European Energy Exchange AG, Leipzig.

For Bosnia and Herzegovina, a negative change is the trend
of the prices of electric energy on the reference part of the
global market of energy sources?. The decline of the electric
energy price in the first quarter of 2016 from 33.19 EUR/
MWh to 25.17 EUR/MWh had a negative impact on the
revenues of the exporting electric energy sector. In the first
quarter of 2016, the price of electric energy decreased by
24.16% (Q/Q-1), i.e. by 21.59% (Q/Q-4).

2 KWK Index, European Energy Exchange AG, Leipzig.
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Za Bosnu i Hercegovinu je negativha promjena kretanje
cijena elektri¢cne energije na referentnom dijelu svjetskog
trziSta energenta® Pad cijena elektri¢ne energije u prvom
tromjese¢ju 2016. godine sa 33,19 EUR/MWh na 25,17
EUR/MWh negativno djeluje na prihode naseg izvoznog,
elektroenergetskog sektora. U prvom tromjesecju 2016.
godine cijena elektri¢ne energije je smanjena za 24,16%
(Q/Q-1), odnosno za 21,59% (Q/Q-4).

2 KWK Index, European Energy Exchange AG, Leipzig.

3a bocHy 1 XepLeroBmHy HeraTMBHa NpPoMjeHa je KpeTarbe
UnjeHa enekTpuUUHe eHepruje Ha pedepeHTHOM pAwujeny
CBjETCKOr TPXMWLLTA eHepreHTaZ lMag uujeHa enekTpuyHe
eHepruje y npesom Kaptany 2016. rognHe ca 33,19 EUR/
MWh Ha 25,17 EUR/MWh HeraTMBHO Ajenyje Ha npuxoge
Haller M3BO3HON, efleKTPOeHepreTCcKor cektopa. Y npBoMm
kBapTany 2016. roguHe uUujeHa efneKkTpu4YHe eHepruje je
CMahbeHa 3a 24,16% (Q/Q-1), ogHocHo 3a 21,59% (Q/Q-4).

2 KWK Index, European Energy Exchange AG, Leipzig.
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2. REALNI SEKTOR

Prvi kvartal 2016. godine, posmatrano na godiSnjem
nivou, karakteriSe rast industrijske proizvodnje koji je
znatno vedi (za 1,7 p.p.) od prosje¢nog rasta ostvarenog
u 2015. godini, kada je usljed niske osnovice u 2014.
godini (poplave) ostvarena relativno visoka stopa
rasta. Pri tome je proizvodnja i distribucija elektri¢ne
energije i plina znatno niZza nego u istom periodu 2015.
godine. Mjese¢no kretanje cijena u prvom kvartalu
pokazuje da su cijene uglavnom lagano oscilirale, $to
je za posljedicu imalo neznatnu promjenu opsteg nivoa
cijena. Deflacioni pritisak je, u odnosu na cetvrti kvartal
2015. godine, neznatno ojacao (cijene nize za 0,1%). Pri
tome je godisnja stopa deflacije prvom kvartalu 2016.
godini manja (za 0,40 p.p.) nego u prethodnom kvartalu.
Administrativni podaci sa trziSta rada pokazuju da je u
martu 2016. godine, kako u odnosu na decembar tako i
u odnosu na mart 2015. godine, zabiljeZeno smanjenje
broja nezaposlenih i povecéanje broja zaposlenih osoba,
a da se blago osciliranje nominalne neto plate, koje
karakterise dvije prethodne godine, nastavilo i u prvom
kvartalu 2016. godine.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Na osnovu kvartalnog kretanja realnog BDP-a koje
objavljuje Agencija za statistiku BiH (BHAS) mozZe se sa
visokim stepenom vjerovatnoce ocekivati da rast realnog
BDP-a u 2015. godine bude oko 3,2%, $to predstavlja
najvecu stopu rasta od pojave krize koja je pogodila svjetsku
ekonomiju, odnosno od 2008. godine kada je zabiljezen
rast BDP-a od 5,5% (grafikon 2.1). Generatori rasta u 2015.
godini su trgovina, preradivacka industrija i poljoprivreda,
Sumarstvo i ribolov. U prethodnoj, 2014. godini, rast BDP-a
je baziran na rastu trgovine i neproizvodnih djelatnosti,
dok su poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov i proizvodnja i
snabdijevanje elektricnom energijom, plinom zabiljezile
negativne stope rasta.

Prema podacima, u ¢etvrtom kvartalu 2015. godine realni
rast BDP-a, posmatrano na godisnjem nivou, iznosio je
2,1%. Rast u posljednjem kvartalu sporiji je u poredenju s
prethodna dva kvartala za 1,6 p.p, odnosno 2,4 p.p. Visoke
stope rasta realnog BDP-a u drugom i tre¢em kvartalu
2015. godine su ostvarene dobrim dijelom zbog niske
osnovice realnog BDP-a u drugom i tre¢em kvartalu 2014.
godine kada je usljed poplava zabiljezen pad, odnosno
neznatan rast realnog BDP-a. Prema istom izvoru (BHAS),
sezonski prilagodena serija pokazuje rast realnog BDP-a u
Cetvrtom kvartalu od 0,3% u odnosu na tre¢i kvartal 2015.
godine i veoma je pozitivna Cinjenica jer je, na primjer, u
Cetvrtom kvartalu 2013. godine, uprkos identicnom rastu
na godisnjem nivou, biljezio negativan rast u odnosu na
prethodni kvartal.

2 REAL SECTOR

The first quarter of 2016, observed at the annual level,
was characterized by the growth of industrial production
which was significantly higher (by 1.7 pp) than the average
growthrecordedin 2015, when, due to the low basein 2014
(the floods) a rather high growth rate was recorded. The
production and distribution of electric energy and gas was
rather lower than in the same period of 2015. The monthly
trend of the prices in the first quarter shows that the
prices mainly recorded slight oscillations, which resulted
in a slight change of the general price level. Deflationary
pressure, compared to the fourth quarter of 2015, slightly
strengthened (the prices were lower by 0.1%). The annual
deflation rate in the first quarter of 2016 was lower (by 0.40
pp) than in the previous quarter. Administrative data from
the market of labour show that in March 2016, compared
to December and also compared to March 2015, a decrease
in the number of the unemployed was recorded as well
as the increase of the number of employed persons, and
slight oscillations of the nominal net wage, which were
present in the previous two years, continued also in the
first quarter of 2016.

2.1 Gross Domestic Product

On the basis of the quarterly trend of real GDP published
by the BH Agency for Statistics (BHAS), it can be expected
with a rather high degree of probability, that the growth
of real GDP in 2015 would be around 3.2%, which is the
highest growth rate since the beginning of the crisis in
the global economy, i.e. since 2008, when the growth of
GDP of 5.5% was recorded (Graph 2.1). The generators of
growth in 2015 were trade, manufacturing industry and
agriculture, forestry and fishing. In the previous year, 2014,
the growth of GDP was based on the growth of trade and
non-productive activities, whereas agriculture, forestry and
fishing and production and supply of electric energy, gas
recorded negative growth rates.

According to the data, in the fourth quarter of 2015,
the real growth of GDP, observed at the annual level,
amounted to 2.1%. The growth in the last quarter was
slower compared to the previous two quarters by 1.6 pp,
i.e. 2.4 pp. High growth rates of real GDP in the second and
third quarter of 2015 were recorded mainly due to the low
base of real GDP in the second and third quarter of 2014,
when a decline was recorded due to the floods, i.e. a slight
growth of real GDP. According to the same source (BHAS),
seasonally adjusted series showed the growth of real GDP
in the fourth quarter by 0.3% compared to the third quarter
of 2015, which is a very positive fact, as, for example, in the
fourth quarter of 2013, despite the identical growth at the
annual level, a negative growth was recorded compared to
the previous quarter.
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Prvo tromjesecje 2016. godine, promatrano na godisnjoj
razini, karakterizira rast industrijske proizvodnje koji je
znatno vedi (za 1,7 p.b.) od prosje¢nog rasta ostvarenog
u 2015. godini, kada je usljed niske osnovice u 2014.
godini (poplave) ostvarena relativno visoka stopa rasta.
Pri tome je proizvodnja i distribucija elektri¢ne energije
i plina znatno niZa nego u istom razdoblju 2015. godine.
Mjesecno kretanje cijena u prvom tromjesecju pokazuje
dasucijeneuglavnomlaganooscilirale, $tojezaposljedicu
imalo neznatnu promjenu opce razine cijena. Deflacijski
pritisak je, u odnosu na Cetvrto tromjesecje 2015. godine,
neznatno ojacao (cijene nize za 0,1%). Pri tome je
godisnja stopa deflacije prvom tromjesec¢ju 2016. godini
manja (za 0,40 p.b.) nego u prethodnom tromjesecju.
Administrativni podaci sa trziSta rada pokazuju da je u
ozujku 2016. godine, kako u odnosu na prosinac tako i
u odnosu na ozujak 2015. godine, zabiljeZeno smanjenje
broja nezaposlenih i poveéanje broja zaposlenih osoba,
a da se blago osciliranje nominalne neto place, koje
karakterizira dvije prethodne godine, nastavilo i u prvom
tromjesecju 2016. godine.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Na temelju tromjese¢nog kretanja realnog BDP-a koje
objavljuje Agencija za statistiku BiH (BHAS) moze se sa
visokim stupnjem vjerojatnoée ocekivati da rast realnog
BDP-a u 2015. godine bude oko 3,2%, $to predstavlja
najvecustopurastaod pojavekrize koja je pogodilasvjetsku
ekonomiju, odnosno od 2008. godine kada je zabiljezen
rast BDP-a od 5,5% (slika 2.1). Generatori rasta u 2015.
godini su trgovina, preradivacka industrija i poljoprivreda,
Sumarstvo i ribolov. U prethodnoj, 2014. godini, rast BDP-a
je baziran na rastu trgovine i neproizvodnih djelatnosti,
dok su poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov i proizvodnja
i opskrba elektricnom energijom, plinom zabiljezile
negativne stope rasta.

Prema podacima, u Cetvrtom tromjesecju 2015. godine
realni rast BDP-a, promatrano na godi$njoj razini, iznosio je
2,1%. Rast u posljednjem tromjesecju sporiji je u usporedbi
s prethodna dva tromjesecja za 1,6 p.b, odnosno 2,4 p.b.
Visoke stope rasta realnog BDP-a u drugom i tre¢em
tromjese¢ju 2015. godine su ostvarene dobrim dijelom
zbog niske osnovice realnog BDP-a u drugom i tre¢em
tromjesecju 2014. godine kada je usljed poplava zabiljezen
pad, odnosno neznatan rast realnog BDP-a. Prema istom
izvoru (BHAS), sezonski prilagodena serija pokazuje rast
realnog BDP-a u Cetvrtom tromjesecju od 0,3% u odnosu
na tre¢e tromjesecje 2015. godine i veoma je pozitivha
¢injenica jer je, na primjer, u Cetvrtom tromjesec¢ju 2013.
godine, uprkos identi¢nom rastu na godisnjoj razini, biljezio
negativan rast u odnosu na prethodno tromjese¢je.

2. PEAJIHU CEKTOP

MpBun kBapTan 2016. rognHe, NOCMATPaHO Ha rOAULLHEM
HUBOY, KapakTepuLLe pacT MHAYCTPWUjCKe MPON3BOAHE KOju je
3HaTHO Behu (3a 1,7 n.n.) of NpocCjeyHor pacTa ocTBapeHor y
2015. roanHw, Kaga je ycsben Hucke ocHosuue y 2014, rogmHm
(nonnaBse) ocTBapeHa penaTMBHO BMCOKa cTomna pacta. [pu
TOMe je NPoV3BOAHa N ANCTPUOYLIMja enekTpuYHe eHepruje
M raca 3HaTHO HuXa Hero y uctom nepuogy 2015. rognHe.
MjeceuHo KpeTame unjeHa y NpBOM KBapTasny nokKasyje aa cy
LnjeHe yrnaBHOM naraHo ocumnupare, WTo je 3a nocsbeanuy
UMaNo He3HaTHy MpOMjeHy oOnwTer HKWBOa LMjeHa.
JednaumoHn npuTUCcak je, y OQHOCY Ha YeTBPTU KBapTan
2015. rognHe, He3HATHO Ojayao (uujeHe Huxe 3a 0,1%). Mpn
TOMe je roguwma ctona gednauuje npeom Keaptany 2016.
roavHn mMama (3a 0,40 n.n.) Hero y NpeTxogHOM KBapTasny.
AAMVHMCTPATUBHU Nofauy ca TpXWLWTa paja nokasyjy da
je y mapty 2016. rogriHe, Kako Yy oAHOCY Ha feLembap Tako
Wy ogHocy Ha MapT 2015. roaunHe, 3abUbeXXeHo CMarbere
6poja HesanocneHmx 1 nosehame 6poja 3anocneHnx nmua,
a Ja ce 6naro ocumnMpare HOMWHaNHe HEeTO nnate, Koje
KapakTepuie fABuWje NpeTXoAHe FOAuHe, HacTaBuao n Yy
npsom KBaptany 2016. rogunHe.

2.1 bpymo dpywmeeHu npou3800

Ha ocHoBy KBapTanHor KpeTaha peanHor bM-akoje o6jaBrbyje
AreHumja 3a ctatnctuky buX (BXAC) moxe ce ca BUCOKUM
CTeneHoM BjepoBaTHONe oueknBaTy fa pacT peanHor bM-ay
2015. rogmHe 6yne oko 3,2%, LWTO NpeAcTaB/ba Hajsehy ctony
pacTa of nojaBe Kpu3e Koja je norogmsia CBjeTCKY eKOHOMU]Y,
oaHOCHO of 2008. rogvHe Kada je 3abuwbexxeH pact BArM-a
on 5,5% (rpadukoH 2.1). TeHepaTopu pacta y 2015. roamHu
Cy TproBuHa, npepahyBauka MHAYCTPUja 1 NOSLONPUBPES],
LIYMAPCTBO U prnbonoB. Y npetxogHoj, 2014. roguHn, pact
BAM-a je 6a3vpaH Ha pacTy TProBUHE W HEMPOU3BOAHUX
[jenaTHOCTU, AOK CY MOSbOMNPUBPESa, LWYMapCTBO 1 prbOsoB
M NPOU3BOAHbA W CHabAunjeBatbe eNeKTPUYHOM EHeprujoM,
racom 3abusbexxune HeraTMBHe CTorne pacTa.

MNpema nogauuma, y uvetBpTOoM KBapTtany 2015. roguHe
peanHn pact bAlM-a, nocmaTpaHO Ha roauWHEM HUBOY,
N3HOCKO je 2,1%. PacT y noc/beareM KBapTany crnopuju je y
nopehery ¢ NpeTxofHa ABa KBapTana 3a 1,6 n.n, ogHOCHO 2,4
n.n. Bucoke ctone pacta peanHor bAMM-a y apyrom n Tpehem
kBapTany 2015. roguMHe cy ocTBapeHe pobpum auvjeniom
360r HMCKe ocHoBuue peanHor BAM-a y gpyrom n tpehem
kBapTany 2014. roavHe Kaga je ycrbeq nonnasa 3abubexxeH
nag, OQHOCHO He3HaTaH pacT peanHor bAl-a. MNpema ncrom
nssopy (BXAC), ce3oHckM npunaroheHa cepuja Mnokasyje
pacT peanHor b[iM-a y yetspTom KBapTany oa 0,3% y ogHocCy
Ha Tpehn kBaptan 2015. roguHe 1 Beoma je MO3UTUBHA
UnbeHNLA jep je, Ha nNpumjep, y YeTBPTOM KBapTany 2013.

rognHe, ynpkoc MaeHTUMYHOM pacTy Ha rognwHbem HUBOY,
6UIbEXMO HeraTnBaH PacTy OQHOCY Ha NpeTxXxoaHW KBapTa.
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Grafikon 2.1: Godisnje promjene realnog BDP-a

Graph 2.1: Annual Changes of Real GDP
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Na godi$njem nivou, u Cetvrtom kvartalu 2015. godine,
posmatrano po podrucjima klasifikacije djelatnosti,
dvocifrena stopa realnog rasta bruto dodane vrijednosti
zabiljezena je jedino u administrativnim i pomoc¢nim
usluznim djelatnostima (10,9%), dok su visoke stope
rasta zabiljezene u djelatnostima koje obuhvataju
poljoprivredu, Sumarstvo i ribolov (8,3%), preradivacku
industriju (7,1%) i trgovinu (5,9%). Posljednje tri
navedene djelatnosti su generatori rasta realne bruto
dodate vrijednosti, kako na godiSnjem nivou tako i u
posmatranom periodu. Tako je preradivacka industrija
doprinijela stopi rasta 1,05 p.p, trgovina 0,96 p.p. te
poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov 0,31 p.p. Na drugoj
strani, pad realne bruto dodate vrijednosti zabiljezen
je u sedam djelatnosti. Najvisa stopa pada zabiljezena
je u proizvodnji i snabdijevanju elektricnom energijom,
plinom, parom i klimatizaciji (6,1%), tako da je u ovoj
djelatnosti zabiljeZzen i najvisi negativni doprinos stopi
rasta realne bruto dodate vrijednosti (-0,25 p.p). Pored
toga, relativno visoke stope pada realne bruto dodane
vrijednosti zabiljezene su u djelatnosti koja obuhvata
snabdijevanje vodom, uklanjanje otpadnih voda,
upravljanje otpadom te djelatnosti sanacije okoli3a
(-3,5%) i djelatnosti prevoza i skladiStenja (-1,7%), ali
nisu imale bitan uticaj na kretanje realne bruto dodate
vrijednosti.

2.2 Industrijska proizvodnja

Industrijska proizvodnja, jedan od klju¢nih nosilaca
promjena u realnom sektoru, u prvom kvartalu 2016.
godine, posmatrano na godisnjem nivou, snazno je porasla
po stopi od 4,8% (grafikon 2.2). Pri tome je u januaru
zabiljezen godisnji pad industrijske proizvodnje od 3,3%,
koji je neutralisan snaznim rastom na godiSnjem nivou u
februaru i martu od 6,1%, odnosno 11,2%.

At the annual level, in the fourth quarter of 2015,
observed by the areas of classification of activities, a
double-digit rate of real growth of gross added value
was recorded only in administrative and auxiliary
service activities (10.9%), while high growth rates
were recorded in the activities including agriculture,
forestry and fishing (8.3%), manufacturing industry
(7.1%) and trade (5.9%). The last three mentioned
activities were the generators of the growth of real
gross added value, both at the annual level and in
the observed period. So, the manufacturing industry
contributed to the growth rate with 1.05 pp, trade
0.96 pp, and agriculture, forestry and fishing 0.31 pp.
On the other hand, a decline of real gross added value
was recorded in seven activities. The highest rate of
decline was recorded in the production and supply of
electric energy, gas, steam and air conditioning (6.1%),
so, in this activity, the highest negative contribution
to the growth rate of real gross added value was
recorded (-0.25 pp). In addition, rather high rates of
decline of real gross added value were recorded in the
activity including supply of water, sewerage, waste
management and the environment remedy activities
(-3.5%) and the activities of transport and warehousing
(-1.7%), but they did not have a significant impact on
the trend of real gross added value.

2.2 Industrial Production

Industrial production, one of the key factors influencing
the changes in the real sector, in the first quarter of 2016,
observed at the annual level, strongly increased at the rate of
4.8% (Graph 2.2). In January, the annual decline of industrial
production of 3.3% was recorded, which was neutralized by
a strong growth at the annual level in February and March
of 6.1%, i.e. 11.2%.
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Slika 2.1: Godisnje promjene realnog BDP-a

IpadukoH 2.1: loanwe npomjeHe peanHor BAIM-a
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Nagodisnjojrazini,uetvrtomtromjesec¢ju2015.godine,
promatrano po podrucjima klasifikacije djelatnosti,
dvoznamenkasta stopa realnog rasta bruto dodane
vrijednosti zabiljezena je jedino u administrativnim
i pomo¢nim usluznim djelatnostima (10,9%), dok su
visoke stope rasta zabiljezene u djelatnostima koje
obuhvataju poljoprivredu, Sumarstvo i ribolov (8,3%),
preradivacku industriju (7,1%) i trgovinu (5,9%).
Posljednje tri navedene djelatnosti su generatori rasta
realne bruto dodate vrijednosti, kako nagodisnjojrazini
tako i u promatranom razdoblju. Tako je preradivacka
industrija doprinijela stopi rasta 1,05 p.b, trgovina
0,96 p.b. te poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov 0,31 p.b.
Na drugoj strani, pad realne bruto dodate vrijednosti
zabiljezen je u sedam djelatnosti. Najvisa stopa pada
zabiljezena je u proizvodnji i opskrbi elektricnom
energijom, plinom, parom i klimatizaciji (6,1%), tako
da je u ovoj djelatnosti zabiljezen i najvisi negativni
doprinos stopi rasta realne bruto dodate vrijednosti
(-0,25 p.b). Pored toga, relativno visoke stope pada
realne bruto dodane vrijednosti zabiljezene su u
djelatnosti koja obuhvata opskrbu vodom, uklanjanje
otpadnih voda, upravljanje otpadom te djelatnosti
sanacije okoliSa (-3,5%) i djelatnosti prijevoza i
skladistenja (-1,7%), ali nisu imale bitan utjecaj na
kretanje realne bruto dodate vrijednosti.

2.2 Industrijska proizvodnja

Industrijska proizvodnja, jedan od klju¢nih nositelja
promjena u realnom sektoru, u prvom tromjesecju 2016.
godine, promatrano na godiSnjoj razini, snazno je porasla
po stopi od 4,8% (slika 2.2). Pri tome je u sije¢nju zabiljezen
godisnji pad industrijske proizvodnje od 3,3%, koji je
neutraliziran snaznim rastom na godisnjoj razini u veljaci i
ozujku od 6,1%, odnosno 11,2%.

Ha roguwrem HMBOY, y yeTBpTOM KBapTtany 2015. roanHe,
nocmaTtpaHo Mo noapyuyjuma Knacuduvkauuje AjenatHoCTw,
gBoumdpeHa cToma peanHor pacta 6OpyTo JopaHe
BPUjedHOCTY 3a6U/beXeHa je jelMHO Y aAMUHUCTPATUBHUM U
nomohHuMm ycnyHum gjenatHoctuma (10,9%), [OK Cy BUCOKe
cTone pacTa 3aburbexeHe y fjjenatHoCTMMa Koje obyxBaTajy
nosbonpuspeay, lymapcTeonprbonos(8,3%),npepahnsauky
nHayctpujy (7,1%) wn TproBuHy (5,9%). MNocrbenre Tpu
HaBefleHe [jenaTHOCTN Cy reHepaTopu pacTta peanHe 6pyTo
pjofaTe BPUjeAHOCTM, Kako Ha rofAuvllHtbeM HUBOY Tako U Yy
nocmatpaHom nepuvogy. Tako je npepahyBauka nHaycTpuja
gonpuHujena ctonu pacta 1,05 n.n, TprosmHa 0,96 n.n. Te
nosbonpuBpeaa, Wymapcteo u pubonos 0,31 n.n. Ha gpyroj
CTpaHu, Nag peanHe 6pyTo AoaaTte BPUjeAHOCTU 3abuibexkeH
je y cepam pjenatHocTu. HajBuwa ctona naga 3abubexeHa
je y npov3Boatby 1 cHabanjeBary eNeKTPUUYHOM EHEPTUjOM,
racom, napom u knumatusaumju (6,1%), Tako fa je y oBoj
AjenatHoCTU 3abuibeXkeH W HajBMLLN HEraTUBHW LOMPUHOC
CTOMM pacTa peasnHe 6pyTo pgogate BpujeaHoctu (-0,25 n.n).
Mopen Tora, penaTMBHO BMCOKe CTOMe nafa peanHe 6pyTo
[OAaHe BPUjeAHOCTY 3abuibexeHe Cy y AjenaTHOCTW Koja
obyxBaTa cHabamjeBare BOAOM, YK/arake OTNagHMX Boaa,
ynpas/barbe OTNAfOM Te [AjenaTHOCTU CaHauuje OKOMuLia
(-3,5%) n pgjenaTtHOCTV NpeBo3a U cknaguwTera (-1,7%), ann
HKCY UMare buTaH yTuULaj Ha KpeTakbe peanHe bpyTo gopate
BpUjeaHOCT.

2.2 lhdycmpujcka npou3eodra

NHpycTprjcka nponsBoAra, jefaH Of KibyYHMX Hocunaua
npomjeHa y peasiHOM CeKTopy, Y MnpBom Keaptany 2016.
rofguHe, NOCMaTPaHO Ha FOANLLKEM HUBOY, CHaXHO je mopacsa
no cronu op 4,8% (rpadukoH 2.2). Mpu Tome je y jaHyapy
3a0WbEXKEeH FroauLLFbU Mafj MHAYCTPUjCKE NMPOW3BOAHE Of
3,3%, KOoj1 je HeyTpanMcaH CHaXKHUM PacTOM Ha FOAULLHEM
HMBOY y pebpyapy 1 MapTy of 6,1%, ogHocHo 11,2%.
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Grafikon 2.2: GodiSnje promjene indeksa industrijske
proizvodnje

Graph 2.2: Annual Changes of Industrial Production Index
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Posmatrano prema podrucjima djelatnosti, nosioci rasta
industrijske proizvodnje u prvom kvartalu, u odnosu
na isti period prethodne godine, jesu rudarstvo (13,7%)
i preradivacka industrija (6,7%), dok se u proizvodnji i
distribuciji elektricne enrgije i plina (izuzev grane 35.3 -
proizvodnja i snabdijevanje parom i klimatizacija) biljezi pad
proizvodnje od 1,4%. Rast proizvodnje u rudarstvu ostvaren
je zahvaljujudi visokoj stopi rasta koli¢ine iskopanog ugljena
i lignita od 22,5%. U podru¢ju koje obuhvata preradivacku
industriju najveci doprinos rastu je ostvaren u prehrambenoj
industriji (1,36 p.p.) i proizvodnji namjestaja (0,89 p.p). Pri
tome je izvoz prehrambenih proizvoda porastao 2,7%, a
namjestaja 9,7%.3 Visok doprinos stopi rasta preradivacke
industrije ostvaren je i u proizvodnji ostalih nemetalnih
mineralnih proizvoda (0,84 p.p), kao i u preradi drveta i
proizvoda od drveta i pluta, osim namjestaja (0,83 p.p)*.
Pad u proizvodniji i distribuciji elektricne energije i plina
popracen je padom izvoza elektricne energije koji je manji
u odnosu na prvi kvartal 2015. godine za 42,1%.°

Kada se navedeni rast industrijske proizvodnje (4,8%)
posmatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda,
nosioci rasta su proizvodnja intermedijarnih proizvoda
i proizvodnja netrajnih proizvoda za Siroku potroSnju
(grafikon 2.3). Ove dvije grupe glavnih proizvoda zajedno
su doprinijele ukupnom rastu industrijske proizvodnje
preko 70 procenata. Energija kao jedna od klju¢nih
grupa industrijske proizvodnje je takode zabiljezila rast
od 1,5%, prvenstveno usljed pomenutog znacajnog
rasta izvadenog ugljena i lignita. Pored toga, stopa
rasta proizvodnje trajnih proizvoda za Siroku potrosnju
izuzetno je visoka (31,2%), ali je doprinos rastu industrijske
proizvodnje (0,81 p.p.) manji od doprinosa rastu drugih
glavnih grupa proizvoda, i to zbog niskog uceséa ove
vrste proizvoda u ukupnoj industrijskoj proizvodniji.

3 Izvor: Statistika robne razmjene BiH s inostranstvom, januar-mart 2016. godine,
www.bhas.ba

4 U oblasti prerade drveta svrstana je i proizvodnja predmeta od slame i pletarskih
materijala.

5 Izvor: Statistika robne razmjene BiH s inostranstvom, januar-mart 2016. godine,
www.bhas.ba

Observed by the area of activity, drivers of growth of industrial
production in the first quarter, compared to the same period
of the previous year, were mining (13.7%) and manufacturing
industry (6.7%), while in the production and distribution of
electric energy and gas (except for the branch 35.3 - production
and supply of steam and air conditioning) a decline in
production of 1.4% was recorded. The growth of the production
in mining was recorded due to the high growth rate of the
quantity of extracted coal and brown coal of 22.5%. In the area
of manufacturing industry, the highest contribution to growth
was recorded in food industry (1.36 pp) and furniture production
(0.89 pp). The exports of food products increased by 2.7%, and
those of furniture increased by 9.7%. High contribution to the
growth rate of manufacturing industry was recorded in the
production of other non-metal mineral products (0.84 pp), and
also in the manufacturing of wood and products of wood and
cork, except for furniture (0.83 pp)*. Decline in the production
and distribution of electric energy and gas was accompanied
by a decline of the exports of electric energy which were lower
compared to the first quarter of 2015 by 42.1%.

When the mentioned growth of industrial production (4.8%)
is observed by the main groups of industrial products, the
production of intermediate products and production of non-
durable consumer goods were drivers of growth (Graph 2.3).
These two groups of main products together contributed to the
total growth of industrial production over 70 per cent. Energy
as one of the key groups of industrial production also recorded
a growth of 1.5%, primarily due to the mentioned considerable
growth of extracted coal and brown coal. In addition, the
growth rate of the production of durable consumer goods was
also very high (31.2%), but the contribution to the growth of
industrial production (0.81 pp) was lower than the contribution
to the growth of other main groups of products, due to the low
share of this kind of products in the total industrial production.

3 Source: Statistics of goods exchange of BH with foreign countries, January- March
2016, www.bhas.ba

4 The production of products of straw and wickerware is also included in the area of
wood processing.

5 Source: Statistics of goods exchange of BH with foreign countries, January-March
2016, www.bhas.ba
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Promatrano prema podrucjima djelatnosti, nositelji rasta
industrijske proizvodnje u prvom tromjesecju, u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine, jesu rudarstvo (13,7%)
i preradivacka industrija (6,7%), dok se u proizvodnji i
distribuciji elektricne enrgije i plina (izuzev grane 35.3 -
proizvodnja i opskrba parom i klimatizacija) biljezi pad
proizvodnje od 1,4%. Rast proizvodnje u rudarstvu ostvaren
je zahvaljujudi visokoj stopi rasta koli¢ine iskopanog ugljena
i lignita od 22,5%. U podru¢ju koje obuhvata preradivacku
industriju najveci doprinos rastu je ostvaren u prehrambenoj
industriji (1,36 p.b.) i proizvodnji namjestaja (0,89 p.b). Pri
tome je izvoz prehrambenih proizvoda porastao 2,7%, a
namjestaja 9,7%.3 Visok doprinos stopi rasta preradivacke
industrije ostvaren je i u proizvodnji ostalih nemetalnih
mineralnih proizvoda (0,84 p.b), kao i u preradi drveta i
proizvoda od drveta i pluta, osim namjestaja (0,83 p.b)*.
Pad u proizvodniji i distribuciji elektricne energije i plina
popracen je padom izvoza elektricne energije koji je manji
u odnosu na prvo tromjesecje 2015. godine za 42,1%.°

Kada se navedeni rast industrijske proizvodnje (4,8%)
promatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda,
nositelji rasta su proizvodnja intermedijarnih proizvoda
i proizvodnja netrajnih proizvoda za Siroku potroSnju
(slika 2.3). Ove dvije grupe glavnih proizvoda zajedno
su doprinijele ukupnom rastu industrijske proizvodnje
preko 70 postotaka. Energija kao jedna od klju¢nih
grupa industrijske proizvodnje je takoder zabiljezila
rast od 1,5%, prvenstveno usljed pomenutog znacajnog
rasta izvadenog ugljena i lignita. Pored toga, stopa
rasta proizvodnje trajnih proizvoda za Siroku potrosnju
izuzetno je visoka (31,2%), ali je doprinos rastu industrijske
proizvodnje (0,81 p.b.) manji od doprinosa rastu drugih
glavnih grupa proizvoda, i to zbog niskog udjela ove
vrste proizvoda u ukupnoj industrijskoj proizvodniji.

3 Izvor: Statistika robne razmjene BiH s inozemstvom, sijecanj-ozujak 2016. godine,
www.bhas.ba

4 U oblasti prerade drveta svrstana je i proizvodnja predmeta od slame i pletarskih
materijala.

5 Izvor: Statistika robne razmjene BiH s inozemstvom, sijecanj-ozujak 2016. godine,
www.bhas.ba

MNMocmaTpaHo npema nofpyyjuMa AjenatHoOCTH, HoCMoLUW pacTa
VHOYCTpYjCKe MPOu3BOAHE Y MPBOM KBapTany, Y OAHOCY Ha
UCTW Neprog MpPeTxofHe roavHe, jecy pymapctso (13,7%) n
npepahyrBauka nHaycTpuja (6,7%), DOK ce y npou3Bodruv 1
AUCTPUOYLMjN eneKkTpuYHe eHprije 1 raca (u3y3es rpaHe 35.3 -
Mpou3BOAH-a U CHabAWjeBakbEe NapPOM 1 KNMMaTV3aLmja) Oumbexm
nag npoussogmwe of 14%. Pact mpoussogre y pyoapcrBy
OCTBapeH je 3axBasbyjyin BMCOKOj CTOMM pacTa KOMMYMHE
WCKOMaHOT yriba U IUrHWTa of 22,5%. Y nogpyujy koje obyxeata
npepahyBauky MHAYCTPUjy HajBehn SOMPYHOC pacTy je ocTBapeH
y npexpamb6eHoj uHaycTpwjv (1,36 n.n.) v npor3BoAHU HamjeLLTaja
(0,89 n.n). Mpu Tome je M3BO3 MpexpambeHVX MNPOV3BOAA
nopactao 2,7%, a HamjeLuTaja 9,7%.3 BUCOK AOMPYIHOC CTOMM pacTta
npepahiBayuke MHAYCTPYje OCTBAPEH je 1y MPON3BOAHM OCTannX
HeMeTanHVX MHepanHux npousaoga (0,84 n.n), kao ny npepaau
[pBeTa 1 NPoV3BOAa Of APBETa U MITyTa, OCMM HamjeluTaja (0,83
n.n)*. Mag y npov3soatby U ANCTPUOYLINjWN EeNEKTPUYHE eHeprije
1 raca nonpaheH je Nagom 13B03a eNeKTPUYHE eHepruje Koju je
Marb1 y OAHOCY Ha nNpBw KBapTtan 2015. roguHe 3a42,1%.°

Kapa ce HaBefeHV pacT MHAYCTpUWjcke npousBofme (4,8%)
rnocMaTtpa Mo MaBHUM rpyrnama WMHAYCTPUJCKUX NPOU3BOA,
HOCMOLM pacTa Cy MPOmN3BOAHA MHTEPMEAMjapHIMX NPOU3BOAa
W MPOV3BOAHA HETPAjHNX NPOU3BOAA 3a LUMPOKY MOTPOLLHY
(rpadmkoH 2.3). OBe fgBmje rpyne raBHUX NPOM3BOAA 3ajefHO
Cy AonpuHujene yKynHoM pacTy WHAYCTPUjCKe MPOn3BOAHE
npeko 70 npoueHata. EHeprmja Kao jeaHa of KibyuHUX
rpyna WHAYCTpUjcke Mpou3Boftbe je Takohe 3aburbexxuna
pact of 1,5%, MpPBEHCTBEHO yC/ben MOMEHYTOr 3HayajHor
pacta u3BaheHor yrba 1 nurHuTa. lMopep Tora, cTona pacta
nNpou3BoAHe TPajHUX MNPOU3BOAA 33 LWMPOKY MNOTPOLUHY
n3y3eTHojeBurcoKa(31,2%),anvje JONPUHOC PACcTy MHAYCTPUjCKe
npovssogre (0,81 n.n.) marbM of JonNprHOCa PacTy ApYrux
MMaBHMX Fpyna npoussoda, M To 36or Huckor yuyewha ose
BPCTe Mpou3Bofa Y YKYMHOj WMHAYCTPUJCKOj MNPOU3BOAHM.

3 M3Bop: CtatncTuka pobHe pasmjeHe BuX ¢ MHOCTpaHCTBOM, jaHyap-mapT 2016.
roguHe, www.bhas.ba

4Y obnact npepaje ApBeTa CBPCTaHa je W Npou3BoAtba NpeameTa oOf Cname u
nneTapckmnx matepujana.

5 M3Bop: CtatncTuka pobHe pasmjeHe BuX ¢ MHOCTpaHCTBOM, jaHyap-mapT 2016.

roguHe, www.bhas.ba
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Pri tome je proizvodnja kapitalnih proizvoda (jedina
grupa glavnih proizvoda kod koje je zabiljezen pad
obima proizvodnje u prvom kvartalu), u odnosu na
isti period prethodne godine, manja za 4,8%. Pad
proizvodnje kapitalnih proizvoda moze se povezati
sa padom proizvodnje u oblastima koje se odnose na
proizvodnju gotovih metalnih proizvoda, osim masina
i opreme, zatim, proizvodnju motornih vozila, prikolica
i poluprikolica, kao i proizvodnju ostalih prevoznih
sredstava.

Grafikon 2.3: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrijske
proizvodnje (Q/Q-4)

The production of capital products (the only group of main
products where the decrease of the production output
in the first quarter was recorded), compared to the same
period of the previous year, was lower by 4.8%. The decline
of the production of capital products can be connected to
the decline of the production in the areas related to the
production of finished metal products, except for machines
and equipment, production of motor vehicles, trailers
and semitrailers and the production of other means of
transportation.

Graph 2.3: Contribution to the Annual Growth Rate of
Industrial Production (Q/Q-4)
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2.3 Cijene

Mjese¢no kretanje prosjecnih cijena u prvom kvartalu
2016. godine gotovo je identicno mjese¢cnom kretanju
cijena u posljednjem kvartalu 2015. godine. Naime,
mjesecni CPl pokazuje da su cijene u prvom mjesecu
prvog kvartala (januaru 2016. godine) nagovijestile
lagano popustanje deflatornog pritiska (porasle za 0,2%),
da bi u naredna dva mjeseca (februar i mart) ponovo pale
za 0,2%, odnosno 0,1%. Ovakvo kretanje mjesecnih cijena
indicira da vedina cijena miruje, s tim da cijene proizvoda
i usluga koje lagano osciliraju (naj¢eS¢e hrana, odjeca
i obuca i prevoz) uti¢u na neznatne promjene opsteg
nivoa cijena. Istovremeno, mjeselne cijene posmatrane
na godi$njem nivou, u 2014. i 2015. godini i prvom
kvartalu 2016. godine, konstantno su u zoni deflacije,
osim u oktobru 2014. godine kada je zabiljezena inflacija
od 0,1% (grafikon 2.4). Pri tome je u prvom kvartalu 2016.
godine stopa deflacije u odnosu na prethodni kvartal
0,1%, a u odnosu na prvi kvartal 2015. godine 1,3%.
Godisnja kvartalna stopa deflacije niza je za 0,40 p.p.
nego u prethodnom kvartalu.

2.3 Prices

The monthly trend of the average prices in the first quarter
of 2016 was almost identical to the monthly trend of the
prices in the last quarter of 2015. The monthly CPI shows
that the prices in the first month of the first quarter
(January 2016) indicated a slow decrease of deflationary
pressure (increase of 0.2%), to decrease again by 0.2%, i.e.
0.1% during the next two months (February and March).
Such trend of the monthly prices indicates that most prices
were unchanged, but the prices of products and services
which slowly oscillated (mostly food, clothes and footwear
and transportation) influenced the slight changes of the
general price level. At the same time, the monthly prices
observed at the annual level, in 2014 and 2015 and the
first quarter of 2016, were constantly in the deflation
zone, except in October 2014 when the inflation of 0.1%
was recorded (Graph 2.4). In the first quarter of 2016, the
deflation rate compared to the previous quarter was 0.1%,
and 1.3% compared to the first quarter of 2015. The annual
quarterly deflation rate was lower by 0.40 pp than in the
previous quarter.
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Pri tome je proizvodnja kapitalnih proizvoda (jedina
grupa glavnih proizvoda kod koje je zabiljezen pad
obujma proizvodnje u prvom tromjesecju), u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine, manja za 4,8%.
Pad proizvodnje kapitalnih proizvoda moze se povezati
sa padom proizvodnje u oblastima koje se odnose na
proizvodnju gotovih metalnih proizvoda, osim strojeva
i opreme, zatim, proizvodnju motornih vozila, prikolica
i poluprikolica, kao i proizvodnju ostalih prijevoznih
sredstava.

Slika 2.3: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrijske
proizvodnje (Q/Q-4)

Mpun ToMe je NpousBoAtba KanuTanHux Npon3soaa (jeamHa
rpyna rnaBHUX MPOM3BOAA KoA Koje je 3abubexeH nag
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2.3 Cijene 2.3 lujeHe

Mjesecno kretanje prosjecnih cijena u prvom tromjesecju
2016. godine gotovo je identicno mjese¢cnom kretanju
cijena u posljednjem tromjese¢ju 2015. godine. Naime,
mjesecni CPI pokazuje da su cijene u prvom mjesecu prvog
tromjesecja (sijeCanj 2016. godine) nagovijestile lagano
popustanje deflacijskog pritiska (porasle za 0,2%), da bi u
naredna dva mjeseca (veljaca i oZzujak) ponovo pale za 0,2%,
odnosno 0,1%. Ovakvo kretanje mjesecnih cijena indicira
da vedina cijena miruje, s tim da cijene proizvoda i usluga
koje lagano osciliraju (naj¢es¢e hrana, odjeca i obuca i
prijevoz) utjeu na neznatne promjene opce razine cijena.
Istodobno, mjesecne cijene promatrane na godisnjoj razini,
u 2014. i 2015. godini i prvom tromjesecju 2016. godine,
konstantno su u zoni deflacije, osim u listopadu 2014.
godine kada je zabiljezena inflacija od 0,1% (slika 2.4). Pri
tome je u prvom tromjesecju 2016. godine stopa deflacije
u odnosu na prethodno tromjesecje 0,1%, a u odnosu na
prvo tromjesecje 2015. godine 1,3%. Godi3nja tromjesecna
stopa deflacije niZza je za 0,40 p.b. nego u prethodnom
tromjesecju.

MjeceuyHo KpeTambe MPOCjeYyHUX LUMjeHa y NPBOM KBapTany
2016. rognHe rotoBO je WMAEHTUYHO MjeCeYHOM KpeTahy
umjeHa y noc/bearem Keaptany 2015. rogmHe. Haume,
mjeceyHmn CPl nokasyje ga cy uujeHe y npBOM MjeceLly NpBor
KBapTana (jaHyapy 2016. rogmHe) HaroBumjecTune naraHo
nonywTare AedpnatopHor nputucka (nopacne 3a 0,2%),
Ja 6v y HapegHa ABa mjeceua (debpyap 1 MapT) NOHOBO
nane 3a 0,2%, ogHocHO 0,1%. OBakBO KpeTare MjeceyHunx
unjeHa nHauumpa ga sehvHa umjeHa mupyje, C TUM fa uvjeHe
npov3Bofa M yc/yra Koje naraHo ocumnupajy (Hajuewhe
XpaHa, opjeha n obyha u npeBo3) yTMyy Ha He3HaTHe
npomjeHe onuwTer HMBOA uMjeHa. icToBpemeHo, mjeceyHe
unjeHe nocmaTpaHe Ha roguwikem Husoy, y 2014. n 2015.
roguHn n npsom KeapTtany 2016. roguHe, KOHCTaHTHO Cy
y 30HM gednaumje, ocum y oktobpy 2014. rognHe Kafa je
3abubexeHa MHdnauuja og 0,1% (rpadukoH 2.4). MNpu Tome
jeynpsom kBaptany 2016. roguHe ctona gednauuje y ogHocy
Ha npeTtxogHu KBaptan 0,1%, a y ogHOCY Ha npBu KBapTarn
2015. rognHe 1,3%. logniwma KBapTanHa ctona gednaunje
HWXa je 3a 0,40 N.n. Hero y NpeTxogHOM KBapTany.
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Grafikon 2.4: Promjene u nivou cijena

Graph 2.4: Changes in the Price Level
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U prvom kvartalu 2016. godine vecina cijena na
mjese¢nom nivou, kao $to je navedeno u prethodnom
tekstu, neznatno je oscilirala, a najvise promjene cijena
su zabiljezene u januaru 2016. godine. Naime, u januaru
je zabiljezena visoka stopa rasta cijena duhana (6,0%), i to
zbog korekcije akciza, odnosno njihovog povecanja radi
uskladivanja sa visinom akciza u EU. Takode je zabiljezen
i lagani rast cijena hrane i bezalkoholnih pi¢a (1,27%) i
on je znacajan zbog visokog ucesca ove vrste proizvoda
u ukupnim troskovima domacinstava. U istom mjesecu
je zabiljezena i visoka stopa pada cijena odjece i obuce
(-5,4%) i moze se povezati sa sezonskom rasprodajom
ove vrste proizvoda, dok se pad cijena koje se odnose na
transport (-3,5%) moze povezati sa visokim procentom
pada cijena nafte na svjetskim trzistima koji je u prosjeku
iznosio 18,16%.° U naredna dva mjeseca promjene cijena
grupa proizvoda i usluga u okviru CPI su se kretale u
rasponu od maksimalnog rasta cijena odjece i obuce
(+2,51%) do pada cijena vezanih za transport (-1,97%).
Obje promjene cijena su zabiljezene u martu 2016.
godine.

6 Crude Oil (petroleum), simple average of three spot prices; Dated Brent, West Texas
Intermediate, and the Dubai Fateh, US Dollars per Barrel,
http://www.indexmundi.com/

In the first quarter of 2016, most of the prices at the monthly
level,as mentioned in the previous text, slightly oscillated, and
the largest changes of the prices were recorded in January
2016. In January, a high rate of growth of tobacco prices was
recorded (6.0%), due to the change of excise duties, i.e. their
increase for purpose of adjustment to the level of excise duties
in the EU. Also, a slow growth of the prices of food and non-
alcoholic beverages (1.27%) was recorded, and it is significant
due to a high share of this kind of products in the total costs
of households. In the same month, a high rate of decline of
the prices of clothes and footwear (-5.4%) was recorded and
it can be connected with the seasonal sales of these types
of products, whereas the decrease of the prices related to
transport (-3.5%) can be connected with the high percentage
of decrease of oil prices on the global markets, which, on the
average amounted to 18.16%.° During the next two months,
the changes of the prices of groups of products and services
within the CPl were in the range from the maximum growth
of the prices of clothes and footwear (+2.51%) to the decline
of the prices related to transport (-1.97%). Both changes of
the prices were recorded in March 2016.

6 Crude Oil (petroleum), simple average of three spot prices; Dated Brent, West Texas
Intermediate, and the Dubai Fateh, US Dollars per Barrel,
http://www.indexmundi.com/
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Slika 2.4: Promjene u razini cijena

IpaduKoH 2.4: NpomjeHe y HUBOY LinjeHa
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U prvom tromjese¢ju 2016. godine vedina cijena na
mjesecnoj razini, kao $to je navedeno u prethodnom
tekstu, neznatno je oscilirala, a najvise promjene cijena
su zabiljezene u sije¢nju 2016. godine. Naime, u sije¢nju
je zabiljezena visoka stopa rasta cijena duhana (6,0%), i to
zbog korekcije akciza, odnosno njihovog povecanja radi
uskladivanja sa visinom akciza u EU. Takoder je zabiljezen
i lagani rast cijena hrane i bezalkoholnih piéa (1,27%) i
on je znacajan zbog visokog udjela ove vrste proizvoda
u ukupnim troSkovima kucanstava. U istom mjesecu je
zabiljezena i visoka stopa pada cijena odjeée i obuce
(-5,4%) i moze se povezati sa sezonskom rasprodajom
ove vrste proizvoda, dok se pad cijena koje se odnose na
transport (-3,5%) moze povezati sa visokim postotkom
pada cijena nafte na svjetskim trzistima koji je u prosjeku
iznosio 18,16%.° U naredna dva mjeseca promjene cijena
grupa proizvoda i usluga u okviru CPI su se kretale u
rasponu od maksimalnog rasta cijena odjece i obuce
(+2,51%) do pada cijena vezanih za transport (-1,97%).
Obje promjene cijena su zabiljezene u ozujku 2016.
godine.

6 Crude Oil (petroleum), simple average of three spot prices; Dated Brent, West Texas
Intermediate, and the Dubai Fateh, US Dollars per Barrel,
http://www.indexmundi.com/

Y npBom kBapTany 2016. roguHe BehmHa umjeHa Ha
MjeCeYHOM HUBOY, Kao LITO je HaBefeHO Y MPEeTXOLHOM
TEKCTY,He3HaTHO je OCUMNNpPana,aHajBuLLe NpoMjeHe uujeHa
cy 3abubexeHe y jaHyapy 2016. roguHe. Havume, y jaHyapy
je 3abusbexeHa BUCOKa CToMa pacTa uujeHa ayBaHa (6,0%),
1 TO 360r KopeKuuje akLmM3a, OOHOCHO HIxoBor noseharba
pagn ycknabuBarba ca BUCMHOM akum3a y EY. Takohe je
3a0MIbeXEH 1 laraHn pacT uujeHa XpaHe 1 6e3ankoxosHUX
nuha (1,27%) 1 OH je 3HauyajaH 360r BUcokor ydyewha oBe
BPCTe MPon3Bofa Y yKyMnH/M TPOLLKOBUMa fomahnHcTaBa. Y
NCcToM mjeceLy je 3aburbexeHa 1 BUCOKa cTona naga uujeHa
opjehe n obyhe (-5,4%) 1 MoXKe ce MOBE3aTU Ca CE30HCKOM
pacnpofajom oBe BPCTe NMPOU3BOAA, AOK Ce naj LuumjeHa
Koje ce ofiHoce Ha TpaHcnopT (-3,5%) mMoxe nosesatn ca
BMCOKMM MPOLEHTOM Mafa uuvjeHa HadTe Ha CBjeTCKUM
TPXKULLTMMA KOjU je y npocjeKy usHocmo 18,16%.°Y HapefHa
[Ba Mjecelia NpoMjeHe LinjeHa rpyna npousBoga u ycnyray
okBupy CPI cy ce KpeTasnie y pacnoHy oA MakCMMaJHor pacTa
umjeHa oajehe n obyhe (+2,51%) fo Naga uvjeHa Be3aHmx 3a
TpaHcnopT (-1,97%). O6je NpomjeHe LijeHa Cy 3aburbexxeHe
y mapty 2016. roguHe.

6 Crude Oil (petroleum), simple average of three spot prices; Dated Brent, West Texas
Intermediate, and the Dubai Fateh, US Dollars per Barrel,
http://www.indexmundi.com/
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Grafikon 2.5: Mjesecne promjene opsteg nivoa cijena i cijena
hrane i bezalkoholnih pica

Graph 2.5: Monthly Changes of the General Price Level and
Prices of Food and Non-alcohol Beverages
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BDP deflator mjeri prosje¢ne promjene cijena po jedinici
robe i usluga proizvedenih u posmatranoj ekonomiji,
dok CPI mjeri promjene u opStem nivou cijena robe
i usluga u zemlji, bez obzira da li su proizvedene u
domacoj ekonomiji ili su uvezene iz inostranstva. Kako
je bh. ekonomija znacajan uvoznik sirovina i repro
materijala, na kretanje cijena proizvedenih roba i usluga
u domacdoj ekonomiji znacajno utice i kretanje cijena
ovih proizvoda na medunarodnim trzistima (32,8%
ukupnog uvoza u BiH ¢ine intermedijarni proizvodi).
Promjene cijena na osnovu BDP deflatora, posmatrano
po kvartalima, pokazuju daje udrugomitre¢em kvartalu
2015. godine zabiljezen pad cijena na godiSnjem nivou
(-0,9%, odnosno -0,3%), dok je u prvom i Cetvrtom
kvartalu zabiljezen rast cijena proizvoda i usluga u
domacoj ekonomiji.

Grafikon 2.6: GodiSnje promjene u nivou cijena

GDP deflator measures the average changes of prices per unit
of goods and services produced in the observed economy,
whereas CPl measures the changes in the general level of the
prices of goods and services in the country, regardless whether
they were produced in domestic economy or imported from
foreign countries. As BH economy is a significant importer of
raw materials and intermediate goods, the trend of the prices
of the produced goods and services in the domestic economy
is under a significant impact of the trend of the prices of these
products at international markets (32.8% of the total imports
in BH applies to intermediate products). Changes of prices on
the basis of the GDP deflator, observed by quarters, show that
in the second and third quarter of 2015, a decline of the prices
was recorded at the annual level (-0.9%, i.e. -0.3%), whereas in
the first and in the fourth quarter, the growth of the prices of
products and services in the domestic economy was recorded.

Graph 2.6: Annual Changes in the Price Level
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Slika 2.5: Mjese¢ne promjene opce razine cijena i cijena
hrane i bezalkoholnih pica
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BDP deflator mjeri prosje¢ne promjene cijena po jedinici
robe i usluga proizvedenih u promatranoj ekonomiji, dok
CPI mjeri promjene u opcoj razini cijena robe i usluga
u zemlji, bez obzira da li su proizvedene u domacoj
ekonomiji ili su uvezene iz inozemstva. Kako je bh.
ekonomija znacajan uvoznik sirovina i repro materijala,
na kretanje cijena proizvedenih roba i usluga u domacoj
ekonomijiznacajno utjeceikretanje cijena ovih proizvoda
na medunarodnim trzistima (32,8% ukupnog uvoza u
BiH cine intermedijarni proizvodi). Promjene cijena na
temelju BDP deflatora, promatrano po tromjesecjima,
pokazuju da je u drugom i tre¢em tromjesec¢ju 2015.
godine zabiljezen pad cijena na godisnjoj razini (-0,9%,
odnosno -0,3%), dok je u prvom i ¢etvrtom tromjesecju
zabiljezen rast cijena proizvoda i usluga u domacoj
ekonomiji.

Slika 2.6: Godisnje promjene u razini cijena

BAM pednatop mjepn npocjeyHe npomjeHe uMjeHa Mo
jeavHMum pobe n yciyra Npow3BeAeHUX Y MOCMaTPaHoj
ekoHomuju, Aok CPl Mjepu npomjeHe y onwwteM HUBOY LiMjeHa
pobe n ycnyra y 3emiby, 63 063mpa Aa v cy npoussefeHe
y fomahoj eKoHOMUWjU Unn Cy yBe3eHe U3 MHOCTPaHCTBaA.
Kako je 6x. ekoHOMMja 3HayajaH YBO3HVK CUPOBUHA 1 PeENpo
MaTepujana, Ha KpeTare UujeHa npowvssefeHnx poba u
ycnyra y gomahoj eKOHOMMjX 3HayajHO yTuye 1 KpeTare
UnjeHa OBUX Mpou3Boda Ha MehyHapoAaHUM TPXULITMMA
(32,8% ykynHor yBo3a y BbuX unHe uvHTepmenujapHu
npowu3ssoawn). NpomjeHe umjeHa Ha ocHoBy BTN pednatopa,
nocMaTpaHo Mo KBapTanuMa, NMokasyjy fa je y ApyroMm u
Tpehem kBapTany 2015. rogrHe 3aburbeXkeH Nag uujeHa Ha
roguwrem H1BoY (-0,9%, ogHOcHO -0,3%), OOK je y NpBOM 1
yeTBPTOM KBapTany 3abuibexeH pacT unjeHa npounssoga u
ycnyra y gomahoj ekoHomuju.

lpadukoH 2.6: lognbe NnpomMjeHe Y HUBOY LinjeHa
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Inflacija mjerena BDP deflatorom pokazuje da je
u 2015. godini zabiljezen rast cijena u odnosu na
prethodnu godinu za neznatnih 0,15%.” Promjene
cijena izracunate na bazi deflatora pokazuju da je na
godisnjem nivou zabiljezen najvisi pad cijena u grani
koja obuhvata poljoprivredu, Sumarstvo i ribolov
(7,0 p.p.) i prevozu i skladistenju (5,4 p.p). Pad cijena
u grani koja se odnosi na poljoprivredu, Sumarstvo i
ribolov pokazuje da i domace cijene ovih proizvoda
vrse pritisak na opsti pad cijena. Na drugoj strani,
najvisi pad godisnjih cijena zabiljeZen je u grani koja se
odnosi na snabdijevanje vodom i uklanjanje otpadnih
voda (2,3 p.p).

2.4 Plate i zaposlenost
U martu 2016. godine na trzistu rada, prema
administrativnim podacima, biljezi se znacajno

smanjenje broja nezaposlenih, kako u odnosu na
decembru 2015. godine tako i na godi$njoj osnovi.
U odnosu na decembar, broj nezaposlenih je manji
za 1,34% ili 7.198 osoba, a u odnosu na mart 2015.
godine, broj nezaposlenih se smanjio za 3,02%ili 16.518
osoba. Smanjenje broja nezaposlenih popraceno je
rastom broja zaposlenih, i to posmatrano u odnosu
na decembar 2015. godine za 0,87% ili 6.208 osoba, a
na godisnjoj osnovi biljezi se rast zaposlenih za 1,99%
ili 16.518 osoba (grafikon 2.7). U skladu s navedenim
kretanjem, administrativna stopa nezaposlenih u martu
2016. godine u odnosu na mart 2015. godine niza je za
1,2 procentna poena.

Grafikon 2.7: Broj zaposlenih i
administrativnim podacima

nezaposlenih prema

The inflation measured by the GDP deflator shows that in
2015, a growth of the prices was recorded in relation to
the previous year by only 0.15%.” The changes of prices
calculated on the basis of the deflator show that, at the
annual level, the largest decline of the prices was recorded
in the activity including agriculture, forestry and fishing (7.0
pp) and transport and warehousing (5.4 pp). The decline of
the prices in the activity related to agriculture, forestry and
fishing shows that domestic prices of these products bring
about the pressure on the general decline of the prices. On
the other hand, the highest decline of the annual prices was
recorded in the activity related to the supply of water and
sewerage (2.3 pp).

2.4 Wages and Employment

In March 2016, on the labour market, according to
administrative data, a significant decline of the number
of the unemployed was recorded, both compared to
December 2015 and on the annual basis. Compared to
December, the number of the unemployed was lower by
1.34% or 7,198 persons, and compared to March 2015, the
number of the unemployed decreased by 3.02% or 16,518
persons. The decrease of the number of the unemployed
was accompanied by the growth of the number of
employees, compared to December 2015, by 0.87% or 6,208
persons, and on the annual basis, the growth of employees
was recorded by 1.99% or 16,518 persons (Graph 2.7).
According to the mentioned trend, the administrative rate
of the unemployed in March 2016 compared to March 2015
was lower by 1.2 percentage points.

Graph 2.7: The Number of the Employed and the
Unemployed according to Administrative Data
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7 CPI je pokazao godisnju deflaciju u 2015. godini od 1,0%.

7 CPl showed the annual deflation in 2015 of 1.0%.
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Inflacija mjerena BDP deflatorom pokazuje da je
u 2015. godini zabiljeZzen rast cijena u odnosu na
prethodnu godinu za neznatnih 0,15%.” Promjene
cijena izracunane na bazi deflatora pokazuju da je na
godisnjoj razini zabiljezen najvisi pad cijena u grani
koja obuhvata poljoprivredu, Sumarstvo i ribolov (7,0
p.b.) i prijevozu i skladiStenju (5,4 p.b). Pad cijena
u grani koja se odnosi na poljoprivredu, Sumarstvo i
ribolov pokazuje da i domace cijene ovih proizvoda
vrse pritisak na op¢i pad cijena. Na drugoj strani,
najvisi pad godisnjih cijena zabiljeZzen je u grani koja se
odnosi na opskrbu vodom i uklanjanje otpadnih voda
(2,3 p.b).

2.4 Place i zaposlenost

U ozujku 2016. godine na trzistu rada, prema
administrativnim podacima, biljezi se znacajno
smanjenje broja nezaposlenih, kako u odnosu na
prosinac 2015. godine tako i na godisnjoj osnovi. U
odnosu na prosinac, broj nezaposlenih je manji za
1,34% ili 7.198 osoba, a u odnosu na ozujak 2015.
godine, broj nezaposlenih se smanjio za 3,02%ili 16.518
osoba. Smanjenje broja nezaposlenih popraceno je
rastom broja zaposlenih, i to promatrano u odnosu na
prosinac 2015. godine za 0,87% ili 6.208 osoba, a na
godisnjoj osnovi biljezi se rast zaposlenih za 1,99% ili
16.518 osoba (slika 2.7). Sukladno navedenom kretanju,
administrativna stopa nezaposlenih u ozujku 2016.
godine u odnosu na ozujak 2015. godine niza je za 1,2
postotna poena.

Slika 2.7: Broj zaposlenih i
administrativnim podacima

nezaposlenih prema

MHonaunja mjepeHa BAMN pednatopom nokasyje pa je
y 2015. roavHn 3aburbexeH pacT uujeHa y OfHOCY Ha
npeTxoAHy rofguHy 3a He3HaTHux 0,15%. T[pomjeHe
umjeHa m3pauyHate Ha 6a3un gednatopa nokasyjy Aa je Ha
rofuiLHeM HUBOY 3a0U/beXKeH HajBULLN Naf LnjeHa y rpaHu
Koja ofyxBaTa nosbonpuspedy, WyMapCcTBO 1 prbonos
(7,0 n.n.)  NnpeBo3y n cknaguwTemwy (5,4 n.n). MNag ynjeHa
y FpaHn Koja ce ofHOCK Ha Mosbonpuspeay, LWyMapcTBo U
pnbonos nokasyje ga n gomahe LumjeHe OBMX NPou3BOAa
BpLUE NPUTMCaAK Ha ONWTU Naj uujeHa. Ha apyroj cTpaHy,
HajBULIV Nag roAuLLHbMX LinjeHa 3a0MIbeXeH je y rpaHu Koja
Ce 0AHOCK Ha cHabavjeBatbe BOOM M YKJakbatbe OTNafHNX
Bofa (2,3 n.n).

2.4 [Mname u 3anocseHocm

Y mapty 2016. roguHe Ha TpXWUWTYy pafja, npema
aAMUHUCTPATMBHMM Mofjauuma, OWbeXn ce 3HauyajHo
CMarbete Opoja He3anocneHuX, Kako Y OAHOCY Ha
neuemb6py 2015. roguHe Tako U Ha rOAWLIHOj OCHOBM. Y
OfHOCY Ha Aeuembap, 6poj HesanocneHUx je maru 3a
1,34% vinn 7.198 nuua, a y ogHocy Ha mapt 2015. rognHe,
6poj He3amnocsieHUx ce cmakmo 3a 3,02% wnmn 16.518
nmnua. Cmambere 6poja HesanocneHux nonpaheHo je
pactom 6poja 3anocsieHnx, U To NOCMaTpPaHo Y OAHOCY Ha
pgeuembap 2015. roguHe 3a 0,87% wnm 6.208 nvua, a Ha
roAnLWH0j OCHOBY OUIBEXN Ce pacT 3anocsieHnx 3a 1,99%
unn 16.518 nuua (rpadurkoH 2.7). Y cknagy C HaBeeHUM
KpeTarbeM, aAMMHUCTPATMBHA CTOMA He3anoCneHux Yy
mapTy 2016. rognHe y ogHocy Ha mapT 2015. rognHe HuXa
je 3a 1,2 npoueHTHa noeHa.

paduKoH 2.7: Bpoj 3anocneHnx n He3anocneHnx npema
AAMUHUCTPATUBHMM Nogaunma

. Nezaposleni 750

Hesanocnenun
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y Xubagama
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Izvor: BHAS

M3Bop: BXAC

7 CPI je pokazao godisnju deflaciju u 2015. godini od 1,0%.

7 CPl je nokasao roguwutby aednaumjy y 2015. rogunn og 1,0%.
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Kada se broj zaposlenih u martu 2016. godine posmatra
po djelatnostima (grafikon 2.8), okosnicu rasta broja
zaposlenih  (85,9% ukupnog povecanja), u odnosu
na isti mjesec prethodne godine, Cini rast zaposlenih
zabiljezen u tri djelatnosti: trgovini (4.711 osoba il
3,7%), preradivackoj industriji (4.357 osoba ili 3,1%)
i hotelijerstvu i ugostiteljstvu (3.021 osoba ili 9,6%).
Rast broja zaposlenih u preradivackoj industriji prati
rast obima proizvodnje koja je na godisnjoj osnovi
u martu 2016. godine porasla za 9,2%. Rast broja
zaposlenih u trgovini i hotelijerstvu i ugostiteljstvu je
vjerovatno posljedica pojacane kontrole zaposlenih
osoba (prijavljenih radnika), odnosno njihovog radnog
statusa. Pored toga, moguce je da je i rast prometa imao
djelimican uticaj na rast broja zaposlenih.2 Na drugoj
strani, najveci pad broja zaposlenih na godisnjem nivou
zabiljezen je u djelatnostima javna uprava i odbrana i
obavezno socijalno osiguranje (smanjen broj zaposlenih
za 1.105 osoba) te obrazovanje (880 osoba). Jedan od
mogucih razloga smanjenja broja zaposlenih u ovim
djelatnostima jeste Cinjenica da je veliki broj zaposlenih
u FBiH iskoristio moguc¢nost prijevremenog odlaska u
penziju. Ovakvo kretanje broja zaposlenih, odnosno
rast zaposlenih u dijelu realne ekonomije i smanjenje
broja zaposlenih u budzetski finansiranim djelatnostima
(javhom sektoru) povoljna je cinjenica, iako se mora
primijetiti da smanjenje zaposlenih u obrazovanju
predstavlja delikatnu ¢injenicu koja bi trebala biti
predmet ozbiljnijeg istrazivanja.

Grafikon 2.8: Promjene u broju zaposlenih u odnosu na
mart 2015.

When the number of the employed in March 2016 is observed
by activities (Graph 2.8), the base of the growth of the number
of employees (85.9% of the total increase), compared to the
same month of the previous year, was the growth of employees
in three activities: trade (4,711 persons or 3.7%), manufacturing
industry (4,357 persons or 3.1%) and hotels and catering
business (3,021 persons or 9.6%). The growth of the number of
employees in manufacturing industry is accompanied by the
growth of the production output which on the annual basis in
March 2016 increased by 9.2%. The growth of the number of
the employees in trade and hotel and catering business was
probably a consequence of the enhanced control of employed
persons (registered employees), i.e. their working status. In
addition, it is possible that the growth of turnover had partly
an impact on the growth of the number of the employees.?
On the other hand, the largest decline of the number of
employees at the annual level was recorded in the activities
of public administration and defence and compulsory social
insurance (decreased number of employees by 1,105 persons)
and education (880 persons). One of the possible reasons of
the decrease of the number of employees in these activities is
the fact that a large number of the employees in FBH used the
possibility of premature retirement. Such trend of the number
of employees, i.e. the growth of employees in the part of real
economy and decrease of the number of the employees in
the budget financed activities (public sector) is a positive
fact, although it needs to be noticed that the decrease of the
employees in education is a fact which should be subject of
serious research.

Graph 2.8: Changes in the Number of the Employed
Compared to March 2015

40,0% v
X Promjena u broju zaposlenih g + |Ostale Change in the Numberofthe
u djelatnosti u odnosu na djelatnosti / Employed in the Activity
mart 2015. godine 35,0% Compared to March 2015
Activities
Y Udio djelatnosti u ukupnom 30,0% Share of the Activity Y
broju zaposlenih u in the Total Number of the
martu 2016. godine 25 0% Employed in March 2016
20,0% ¢
* G
15,0%
10,0% %
P
5,0% Al
0,0% X
-4,0%-2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0%!12,0%
Izvor: BHAS Source: BHAS
Legenda: Key:

C: Preradivacka industrija

G: Trgovina na veliko i malo, popravak motornih vozila i motocikala
I: Djelatnost pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja hrane

O: Javna uprava i Odbrana, obavezno socijalno osiguranje

P: Obrazovanje

8 Posmatrano na godisnjem nivou, u martu 2016. godine promet na malo, izracunat
iz realnih indeksa, porastao je za 6,6%.

Izvor: Saopstenje: Indeksi prometa trgovine na malo u BiH, mart 2016. godine.
Agencija za statistiku BiH, www.bhas.ba

C: Manufacturing Industry

G: Wholesale and Retail Trade, Repair of Motor Vehicles and Motorcycles
I: Activity of Providing Accommodation and Preparing and Serving Food
O: Public Administration and Defence, Compulsory Social Insurance

P: Education

8 Observed at the annual level, in March 2016, retail turnover, calculated from real
indices, increased by 6.6%.

Source: Announcement: Indices of Retail Trade in BH, March 2016. BH Agency for
Statistics, www.bhas.ba
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Kada se broj zaposlenih u ozujku 2016. godine promatra
po djelatnostima (slika 2.8), okosnicu rasta broja
zaposlenih  (85,9% ukupnog povecanja), u odnosu
na isti mjesec prethodne godine, Cini rast zaposlenih
zabiljezen u tri djelatnosti: trgovini (4.711 osoba il
3,7%), preradivackoj industriji (4.357 osoba ili 3,1%)
i hotelijerstvu i ugostiteljstvu (3.021 osoba ili 9,6%).
Rast broja zaposlenih u preradivackoj industriji prati
rast obujma proizvodnje koja je na godisnjoj osnovi
u ozujku 2016. godine porasla za 9,2%. Rast broja
zaposlenih u trgovini i hotelijerstvu i ugostiteljstvu je
vjerojatno posljedica pojacane kontrole zaposlenih
osoba (prijavljenih radnika), odnosno njihovog radnog
statusa. Pored toga, moguce je da je i rast prometa imao
djelomican utjecaj na rast broja zaposlenih.2 Na drugoj
strani, najvec¢i pad broja zaposlenih na godisnjoj razini
zabiljezen je u djelatnostima javna uprava i obrana i
obvezno socijalno osiguranje (smanjen broj zaposlenih
za 1.105 osoba) te obrazovanje (880 osoba). Jedan od
mogucih razloga smanjenja broja zaposlenih u ovim
djelatnostima jeste Cinjenica da je veliki broj zaposlenih
u FBiH iskoristio mogucénost prijevremenog odlaska u
mirovinu. Ovakvo kretanje broja zaposlenih, odnosno
rast zaposlenih u dijelu realne ekonomije i smanjenje
broja zaposlenih u djelatnostima financiranim iz
proracuna (javni sektor) povoljna je Cinjenica, iako se
mora primijetiti da smanjenje zaposlenih u obrazovanju
predstavlja delikatnu ¢injenicu koja bi trebala biti
predmet ozbiljnijeg istrazivanja.

Slika 2.8: Promjene u broju zaposlenih u odnosu na
ozujak 2015.

Kaga ce 6poj 3anocneHunx y mapTy 2016. rogMHe nocmaTpa
no ajenatHoctuma (rpadurkoH 2.8), OKOCHULY pacTa 6poja
3anocneHmx (85,9% ykynHor nosehama), y OAHOCY Ha
UCTW Mjecel, NPETXOAHe FoAMHE, YMHW PacT 3anocieHnX
3a0WIbeXeH y Tpy AjenaTHOCTW: TproBuHu (4.711 nuuya unm
3,7%), npepahuBaukoj nHagyctpuju (4.357 nuua unm 3,1%)
N XoTenunjepctsy 1 yroctuterbctey (3.021 nuue unm 9,6%).
Pact 6poja 3anocneHux Yy npepabuBauykoj WHAYCTPUjK
npatM pact obuma MNpPOV3BOAHKE KOja je Ha FOAULIHO]
OCHOBU y MapTy 2016. roguHe nopacna 3a 9,2%. Pact 6poja
3aMnocCNeHnX y TProBUHW N XOTENNjepCTBY U YroCTUTEIbCTBY
je BjepoBaTHO nocsbeanLa NojayaHe KOHTPOE 3anocneHnx
nnua (NprjaB/ibeHnX pagHMKa), OAHOCHO HUXOBOT pagHor
cTatyca. [Nopen Tora, Moryhe je fa je n pact npomeTa Mao
AjenvmMmunyaH yTuuaj Ha pacT 6poja 3anocneHnx.? Ha ppyroj
CTpaHu, Hajeehn nag 6poja 3anocneHnx Ha rogMLHbEeM HUBOY
3abUrbexeH je y AjenaTtHoCTMa jaBHa ynpaBa 1 ogbpaHa v
06aBe3HO couprjanHo ocurypame (CMareH 6poj 3anocnieHmx
3a 1.105 nnua) Te obpazosarse (880 nuua). JenaH og moryhmx
pa3nora cMmarbera 6poja 3anocneHnx y oBUM fijjenaTHoCTuma
jecte unkeHnua pa je Benuku 6poj 3anocneHux y ObuX
NCKOPUCTNO MOTYRHOCT NpujeBpeMeHor oasiacka y neHsujy.
OBakBO KpeTarte Opoja 3anocneHnx, OfHOCHO pacT
3anocneHnx y avjeny peanHe eKOHOMUje U CMakberbe 6poja
3anocneHmx y OyueTcku ¢uHaHCMpaHUM [JjenaTHoCTMMa
(jaBHOM ceKTOpYy) MOBOJbHA je UMHEHMLa, Mako ce mopa
NPYMUjETUT da CMakere 3anocineHnx y obpa3oBakby
npencTaB/ba OenvKaTHY UMkbeHWUy Koja 6w Tpebana 6vTm
npegmet 036usbHUjer NCTpaknBara.

lpadukoH 2.8: MpomjeHe y 6pojy 3anocneHnx y ogHOCY Ha
maprt 2015.

] ) ) 40,0% v . .
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u djelatnosti u odnosu na djelatnosti / Y AjenaTHOCTU y OHOCY Ha
ozujak 2015. godine 35,0% meﬁ;ﬁgim mapT 2015. rognHe

Y Udio djelatnosti u ukupnom 30,0% YAno AjenaTHOCTN y YKYNHOM Y
broju uposlenih u 6pojy 3anocneHnx y
ozujku 2016. godine 25 0% mapTy 2016. rogmHe
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-4,0%-2,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 8,0% 10,0%!12,0%
Izvor: BHAS W3Bop: BXAC
Legenda:

C: Preradivacka industrija

G: Trgovina na veliko i malo, popravak motornih vozila i motocikala
I: Djelatnost pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja hrane

0O: Javna uprava i Odbrana, obvezno socijalno osiguranje

P: Obrazovanje

8 Promatrano na godisnjoj razini, u ozujku 2016. godine promet na malo, izracunan iz
realnih indeksa, porastao je za 6,6%.

Izvor: Priopcenje: Indeksi prometa trgovine na malo u BiH, ozujak 2016. godine.
Agencija za statistiku BiH, www.bhas.ba

NereHpa:

C: MNpepahusauka nHAycTpuja

G: TprosviHa Ha BENIMKO U Maso, Nonpasak MOTOPHUX BO3Wa 1 MOTOLIMKana
I: AjenaTHOCT Npyara cMjeLuTaja Te NpUNpemMe 1 ycy»KnBama xpaHe

O: JaBHa ynpaBa v OfnbpaHa, ob6aBe3HO couujanHo ocuryparbe

P: O6bpasoBare

8 MocmaTpaHO Ha rofguvwmtbem HWBOY, y mapTy 2016. rogMHe npomeT Ha mano,
n3payyHaT 13 peanHux UHAeKCa, nopacTao je 3a 6,6%.

M3Bop: CaonwTemne: iHaekcn npomeTa TprosuHe Ha mano y buX, mapt 2016. roguHe.
AreHumja 3a cTatTUcTUKy BuX, www.bhas.ba
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Prosje¢na nominalna neto plata u BiH u martu 2016.
godine iznosila je 843 BAM i u odnosu na decembar
2015. godine veca je za neznatnih 0,1%, dok je u odnosu
na isti mjesec prethodne godine veca za 1,3% (grafikon
2.9). Pri tome je u decembru 2015. godine, posmatrano
na godisnjem nivou, najvisi nominalni pad neto plate
zabiljezen u djelatnosti pruzanja smjestaja te pripreme
i usluzivanja hrane (-3,2%), dok je najvisi nominalni
rast (5,2%) zabiljezen u djelatnosti koja se odnosi na
poljoprivredu, Sumarstvo i ribolov. Stagniranje prosje¢ne
nominalne neto plate prisutno je cijelu 2014. i 2015.
godinu, kao i prvi kvartal 2016. godine i krece se u
koridoru +1,3%. U prvom kvartalu 2016. godine prosje¢na
neto plata je veca za 0,28% ili 2,3 BAM od prosje¢ne neto
plate ostvarene u posljednjem kvartalu 2015. godine, a
od ostvarene plate u prvom kvartalu 2015. godine veca
je za 0,85% ili 7,0 BAM.

Grafikon 2.9: Promjena u visini neto plate u odnosu na isti
mjesec prethodne godine

The average nominal net wage in BH in March 2016
was BAM 843 and compared to December 2015, it was
higher by only 0.1%, while compared to the same month
of the previous year, it was higher by 1.3% (Graph 2.9).
In December 2015, observed at the annual level, the
highest nominal decline of the net wage was recorded
in the activity of providing accommodation and
preparing and serving food (-3.2%), while the highest
nominal growth (5.2%) was recorded in the activity
related to agriculture, forestry and fishing. Stagnation
of the average nominal net wage which was present
throughout 2014 and 2015, and the first quarter of 2016
was in the range £1.3%. In the first quarter of 2016, the
average net wage was higher by 0.28% or BAM 2.3 than
the average net wage recorded in the last quarter of
2015, and higher by 0.85% or BAM 7.0 than the recorded
wage in the first quarter of 2015.

Graph 2.9: Change in the Net Wage Amount Compared to
the Same Month of the Previous Year

mmmsm Godi$nja promjena u 1,5% Annual Change in the
visini neto plate Net Wage Amount
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Prosje¢na nominalna neto pla¢a u BiH u ozujku 2016.
godine iznosila je 843 BAM i u odnosu na prosinac 2015.
godine veca je za neznatnih 0,1%, dok je u odnosu na
isti mjesec prethodne godine veca za 1,3% (slika 2.9). Pri
tome je u prosincu 2015. godine, promatrano na godisnjoj
razini, najvisi nominalni pad neto place zabiljezen u
djelatnosti pruzanja smjestaja te pripreme i usluzivanja
hrane (-3,2%), dok je najvisi nominalni rast (5,2%)
zabiljezen u djelatnosti koja se odnosi na poljoprivredu,
Sumarstvo i ribolov. Stagniranje prosje¢ne nominalne
neto place prisutno je cijelu 2014. i 2015. godinu, kao
i prvo tromjesecje 2016. godine i kre¢e se u koridoru
+1,3%. U prvom tromjesecju 2016. godine prosje¢na neto
placda je veca za 0,28% ili 2,3 BAM od prosje¢ne neto place
ostvarene u posljednjem tromjesecju 2015. godine, a od
ostvarene plac¢e u prvom tromjese¢ju 2015. godine veca
je za 0,85% ili 7,0 BAM.

Slika 2.9: Promjena u visini neto place u odnosu na isti
mjesec prethodne godine

MNpocjeuHa HOMMHanHa HeTo nnata y buX y mapty 2016.
rogvHe nsHocuna je 843 BAM un y ogHocy Ha peuembap
2015. roauHe Beha je 3a He3HaTHUX 0,1%, AOK je y ogHOCY
Ha UCTU Mjecel NpeTxoaHe roguHe Beha 3a 1,3% (rpadurkoH
2.9). MNpu Tome je y peuembpy 2015. roanHe, nocmMaTpaHo
Ha roAulHbeM HMBOY, HajBMILULM HOMWHANHW naj HeTo
nnate 3abu/bexxeH y fjenaTHOCTM MpyXarba CMjellTaja Te
npunpeme 1 ycnyxneaka xpaHe (-3,2%), AOK je HajBuwKn
HOMMHaNHW pacT (5,2%) 3abu/bexeH y AjenaTHOCTUN Koja
Ce OfHOCU Ha MosbonpuUBpedy, WYMapcTBO M pPUHOIOB.
CrarHupate npocjeyHe HOMMHaNHE HeTO NJaTe NPUCYTHO
je unjeny 2014. n 2015. roguHy, Kao 1 npsu kBapTtan 2016.
roguHe n Kpehe ce y kopugopy +1,3%. ¥ npBom KBapTtany
2016. rognHe npocjeyHa HeTo nnata je Beha 3a 0,28% wnu
2,3 BAM oA npocjeyuHe HeTo NnaTe OCTBapeHe y noc/beftheM
KBapTany 2015. roguHe, a o oCTBapeHe nnarte y npsBom
kBapTany 2015. roguHe Beha je 3a 0,85% unn 7,0 BAM.

IpadukoH 2.9: [pomjeHa y BUCUHM HETO nnaTe y OAHOCY Ha
NCTN Mjecel, NpeTXofiHe rofnHe
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3. FINANSIJSKI SEKTOR

Monetarnakretanjabiljeze stagnacijuuprvomkvartalukoja
je rezultat uobicajnih usporavanja privrednih aktivnosti
u zimskim mjesecima. Nastavljena je i viSemjesecna
stagnacija zaduzenosti privrede i stanovniStva, dok
su depoziti stanovnistva nastavili rast. Vladin sektor, s
izuzetkom izdavanja vrijednosnih papira, biljezi smanjenje
kreditnih zaduzenja, usljed ocekivanih priliva po osnovu
novih zaduZenja od MMF-a, koja bi trebala biti popraéena
i nizom strukturalnih reformi. lpak, efekte ovih reformi
mozemo ocekivati najranije u srednjem roku.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Nakon rasta deviznih rezervi tokom prethodne godine,
prvi kvartal 2016. godine biljezi stagnaciju (grafikon
3.1). Bankarski sektor je vecinu svojih dugovanja prema
inostranstvu servisirao sredstvima s nostro racuna, pa s
te strane nije bilo znacajnijeg pritiska na devizne rezerve
(pogledati potpoglavlje 3.3. i grafikon 3.16). Istovremeno,
javnisektor jeizvrsio servisiranje duga uiznosu 116,9 miliona
BAM. Novcani tokovi vanjskotrgovinske razmjene koji uti¢u
na devizne rezerve se deSavaju s vremenskim otklonom.
Dinamika plac¢anja uvezenih/izvezenih roba i usluga obi¢no
podrazumijeva manje avansno pladanje te placanje ostatka
obaveza uz odgodu. Tako se nov¢ani tokovi povodom samo
jedne isporuke mogu protezati kroz tri kvartala, te se analiza
uticaja vanjske trgovine na devizne rezerve obi¢no radi za
duZi vremenski period. Podaci o vanjskim zaduZenjima
privatnog sektora, narocito preduzeca, ¢e biti raspoloZivi
u narednom periodu, nakon izrade platnog bilansa za prvi
kvartal.

Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH

3 FINANCIAL SECTOR

Monetary trends recorded a stagnation in the first quarter
which is the result of the usual slow-down of economic
activities during winter months. The several month long
stagnation of borrowing by companies and households was
continued, while household deposits continued their growth.
The government sector, except for issuing securities, recorded
a decrease of debts in the form of loans, due to the expected
inflow on the basis of new debts with the IMF, which should be
accompanied by a number of structural reforms. Yet, the effects
of these reforms could be expected as early as in medium term.

3.1 Foreign Exchange Reserves and Monetary Trends

After the growth of foreign exchange reserves during the
previous year, the first quarter of 2016 recorded a stagnation
(Graph 3.1). The banking sector was servicing most of its debts
towards foreign countries with funds from the nostro account,
so there was no significant pressure on foreign exchange
reserves in that respect (see Section 3.3 and Graph 3.16). At
the same time, the public sector serviced debt in the amount
of BAM 116.9 million. Money flows of foreign trade exchange
which affect the foreign exchange reserves take place with
a time lag. The payment dynamics for imported/exported
goods and services usually includes a small advance payment
and the payment of the remaining liabilities with a delay. So,
the money flows related to only one delivery can be present
in three quarters, and the analysis of the impact of foreign
trade on the foreign exchange reserves is usually prepared for
alonger time period. The data on foreign debt of private sector,
particularly companies will be available in the period ahead,
after preparing the balance of payments for the first quarter.

Graph 3.1: CBBH Foreign Exchange Reserves
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3. FINANCLSKI SEKTOR

Monetarna kretanja biljeze stagnaciju u prvom tromjesecju
koja je rezultat uobicajnih usporavanja gospodarskih
aktivnosti u zimskim mjesecima. Nastavljena je i
viSemjeseCna stagnacija zaduZenosti gospodarstva i
stanovnistva, dok su depoziti stanovniStva nastavili rast.
Vladin sektor, s izuzetkom izdavanja vrijednosnih papira,
biljezi smanjenje kreditnih zaduzenja, usljed ocekivanih
priljeva po osnovi novih zaduZenja od MMF-a, koja bi trebala
biti poprac¢ena i nizom strukturalnih reformi. Ipak, ucinke
ovih reformi moZemo ocekivati najranije u srednjem roku.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Nakon rasta deviznih rezervi tijekom prethodne godine,
prvo tromjese¢je 2016. godine biljezi stagnaciju (slika
3.1). Bankarski sektor je vecinu svojih dugovanja prema
inozemstvu servisirao sredstvima s nostro racuna, pa s
te strane nije bilo znacajnijeg pritiska na devizne rezerve
(pogledati potpoglavlje 3.3. i slika 3.16). Istodobno, javni
sektor je izvrsio servisiranje duga u iznosu 116,9 milijuna
BAM. Novcani tokovi vanjskotrgovinske razmjene koji utje¢u
na devizne rezerve se deSavaju s vremenskim otklonom.
Dinamika plac¢anja uvezenih/izvezenih roba i usluga obi¢no
podrazumijeva manje avansno placanje te placanje ostatka
obveza uz odgodu. Tako se novcani tokovi povodom
samo jedne isporuke mogu protezati kroz tri tromjesedja,
te se analiza utjecaja vanjske trgovine na devizne rezerve
obi¢no radi za duze vremensko razdoblje. Podaci o vanjskim
zaduzenjima privatnog sektora, osobito poduzeda, ce biti
raspolozivi u narednom razdoblju, nakon izrade platne
bilance za prvo tromjesecje.

Slika 3.1: Devizne rezerve CBBiH

3. DUHAHCUICKU CEKTOP

MoHeTapHa KpeTara burbeXke cTarHaLwjyy npBoMKBapTany Koja
je pesynTat yobruajHux ycrnopaBarba NpYBPeaHUX akTYUBHOCTM
Yy 3MMCKUM Mjeceuuma. HacTas/beHa je 1 BulemjeceyHa
CTarHauvja 3agy»keHoCT! NpUBPEAE U CTaHOBHULUTBA, AOK CY
[eno3nT! CTaHOBHWLWITBA HacTaBUnM pact. BnaguH cekTop,
C V3y3eTKOM W3[aBatba XapTuja Of BPWjEOHOCTY, OUIbEXN
CMarberbe KpeanTHUX 3afly»Kerba, yCTbe[] OUeKnBaHmxX Npumvea
Mo OCHOBY HOBUX 3afy»kerba off MM®-a, Koja 61 Tpebana 6yt
nonpaheHa 1 HWU3OM CTPYKTypanHux pedopmm. Minak, edekte
0BYIX pedopPMIM MOXKEMO OUEKMBATY HajpaHuje y CpefHeM POKY.

3.1 JesusHe pe3epge u MOHemapHa Kpemarea

HakoH pacta feBM3HMX pe3epBu TOKOM MPeTXodHe rofguvHe,
npeu KBaptan 2016. rogmHe 6umbexun ctarHauujy (rpadpurkoH
3.1). baHkapckm cekTop je BehuHy CBOjX AyroBarba npema
WHOCTPAHCTBY CEPBUCUPA0 CPeACTBMMA C HOCTPO payyHa, Na C
Te CTpaHe Huje 61O 3HaYajHMjer NPUTMCKA Ha AeBN3HE pe3epBe
(nornepaty notnornaesbe 3.3. 1 rpadmkoH 3.16). VictoBpemeHo,
jaBHM CEKTOp je M3BPLUMO CepBUCMpare ayra y nsHocy 116,9
MunroHa BAM. HoBYaH/ TOKOBM CMO/bHOTProBUHCKE pa3mjeHe
KOjW YTy Ha AeBU3He pe3epBe Ce [ellaBajy C BPeMeHCKUM
oTKnoHoM. [luHammKka nnaharba yBe3eHux/u3BeseHnx poba
1 ycyra obryHoO nogpasymujeBa Makbe aBaHCHO nnaharbe Te
nnaharbe octaTka obaBe3sa y3 oarofy. Tako ce HOBYaHM TOKOBU
NoBOAOM CaMO jefHe MCropyke MOry npoTte3aTy Kpo3 Tpu
KBapTana, Te ce aHann3a yTu1uaja CnosbHe TProBrHe Ha feBn3He
pe3epBe 0OMYHO paauv 3a AyKU BpemeHcKn nepuvog. MNopaum
O CMNO/bHUM 3afyXKetbMa MPVBATHOr CeKTopa, HapouuTo
npegyseha, he OGUTM PacNonoXMBM Yy HAPEQHOM Mepuoay,
HaKOH M3paje nnaTHor 6ynaHca 3a NpPBY KBapTai.

IpadukoH 3.1: [leBusHe pesepse LIBbuX
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Dok gotovina van monetarnih vlasti biljezi stagnaciju,
depozitibanaka kod monetarnih vlasti su se smanjiliza 121,4
miliona BAM, rezultiraju¢i tako smanjenjem primarnog
novca (grafikon 3.2).

Grafikon 3.2: Kvartalne stope rezervnog novca i doprinosi
komponenti

While cash outside monetary authorities recorded
stagnation, bank deposits with monetary authorities
decreased by BAM 121.4 million, resulting in a decrease of
primary money (Graph 3.2).

Graph 3.2: Quarterly Rates of Reserve Money and
Contributions of Components
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U ovom kvartalu doslo je do uobi¢ajnog usporavanja
rasta nov€ane mase koje se javlja na pocetku godine.
Prenosivi depoziti, pri tome, i dalje ¢ine dominatan faktor
kretanja novcane mase koji biljeze kontinuiran rast i Cine
skoro polovinu ukupne novcane mase (grafikoni 3.3 i 3.4).
Nastavljen je trend visokih stopa rasta nov¢ane mase na
godisnjem nivou, pri ¢emu i dalje prednjace depoziti u
domacoj valuti (grafikon 3.5).

Grafikon 3.3: Kvartalne stope rasta novéane mase i doprinosi
komponenti

In this quarter, there was a usual slow-down of the growth
of money supply which takes place in the beginning of the
year. Transferable deposits remained a dominating factor
for the trend of money supply which recorded a continuous
growth accounting for almost a half of the total money
supply (Graphs 3.3 and 3.4). The trend of high growth
rates of money supply at the annual level continued, with
deposits in domestic currency still leading (Graph 3.5).

Graph 3.3: Quarterly Growth Rates of Money Supply and
Contributions of Components
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Dok gotovina izvan monetarnih vlasti biljezi stagnaciju,
depozitibanaka kod monetarnih vlasti su se smanjiliza 121,4
milijuna BAM, rezultiraju¢i tako smanjenjem primarnog
novca (slika 3.2).

Slika 3.2: Tromjesecne stope rezervnog novca i doprinosi
komponenti

[loK roToBUHa BaH MOHETapHWX BNACTN OU/bEeXN cTarHauujy,
fAeno3nTn 6aHaKka Kog MOHEeTapHMX BIACTU CYy Ce CMakbun
3a 121,4 munnoHa BAM, pesyntunpajyhn Tako cmarberem
npumapHor HoBua (rpaduKoH 3.2).
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U ovom tromjesecju doslo je do uobicajnog usporavanja
rasta nov€ane mase koje se javlja na pocetku godine.
Prenosivi depoziti, pri tome, i dalje ¢ine dominatan
¢imbenik kretanja nov¢ane mase koji biljeze kontinuiran
rast i ¢ine skoro polovinu ukupne novcéane mase (slike 3.3
i 3.4). Nastavljen je trend visokih stopa rasta nov€ane mase
na godisnjoj razini, pri ¢emu i dalje prednjace depoziti u
domacoj valuti (slika 3.5).

Slika 3.3: Tromjese¢ne stope rasta novcane mase i
doprinosi komponenti

Y oBOM KBapTafly JOWO je A0 yobuuajHor ycnopaBarba
pacTa HOBYaHE Mace Koje Ce jaB/ba Ha MOYeTKy rofvHe.
MpeHocBU Jeno3nTn, Npy TOME, U Aasbe YMHE JOMUHATAH
baKTOp KpeTatba HOBYaHe Mace Koju Busbexxe KOHTUHYUpPaH
pacT M uUMHe CKOpO MOJIOBMHY YKYMHe HOBYaHe Mmace
(rpadumkoHn 3.3 n 3.4). HacTtaBrbeH je TpeH BUCOKMX CToMa
pacTa HOBYaHe Mace Ha rouLLHEM HVUBOY, NPV YeMy U fasbe
npegHaye aenosutn y gomahoj sanytu (rpadpukoH 3.5).
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Graph 3.4: Structure of Money Supply
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Grafikon 3.5: Godi$nje stope rasta novcane mase i depozita

po valutnoj strukturi

Graph 3.5: Annual Growth Rates of Money Supply and
Deposits by Currency Structure
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Slika 3.4: Struktura novéane mase

MpadukoH 3.4: CTpyKTypa HOBYaHe Mace
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Slika 3.5: GodiSnje stope rasta novcéane mase i depozita
po valutnoj strukturi
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Grafikon 3.6: Kvartalne promjene M2 i protivstavki novéane
mase

Graph 3.6: Quarterly Changes of M2 and Counteritems of
Money Supply
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Povecanje zaduzenja banaka u inostranstvu, zabiljezeno
u Cetvrtom kvartalu, imalo je kratkotrajni, kalendarski
efekat. U prvom kvartalu je ocekivano doslo do
ponovnog smanjenja strane pasive, i to u iznosu koji
znacajno premasuje pomenuto povecanje (grafikon
3.15). Usljed slabe kreditne aktivnosti te rasta depozita
domacih sektora, i u ovoj godini mozemo ocekivati
nastavak procesa razduzivanja banaka. Intenzitet
procesa razduzivanja je tesko pretpostaviti iz raspolozivih
podataka koji ne sadrze ugovoreno dospijece obaveza.
Servisiranje ovih dugova skoro u cijelosti je izvrSeno
sredstvima s nostro ra¢una. Tako se, uz stagnaciju strane
aktive CBBiH, biljezi neznatno povecanje ukupne neto
strane aktive.

Samo potrazivanja od centralne vlade, i to u neto iznosu,
biljeZze znacajno povecanje, $to se moze pripisati entitetskim
aktivnostima povedanja unutraSnjeg duga izdavanjem
vrijednosnih papira (pogledati potpoglavlje 3.4). Pasivne
stavke (tabela 10) su takode zabiljeZile povecanje u
ukupnom iznosu 136,9 miliona BAM, $to se ve¢inom odnosi
na kapital. Navedena kretanja su rezultirala povecanjem
neto domace aktive (grafikon 3.6).

3.2 Obavezna rezerva

Kvartalno smanjenje osnovice u iznosu 221,6 miliona BAM
(1,3%) dominantno je odredeno smanjenjem dugorocne
osnovice u stranim valutama, Sto se prvenstveno odnosi
na stranu pasivu. Na godi$njem nivou i dalje je prisutno
znacajno povecanje osnovice koje iznosi 865,4 miliona
BAM (5,3%). Osnovni pokreta¢ ovog rasta su kratkoro¢ni
depoziti u domacoj valuti. U skladu s kretanjima osnovice
po roc¢nosti, te primjenom diferencirane stope, ukupno
smanjenje prosjeCne obavezne rezerve, u poredenju s
Cetvrtim kvartalom, iznosi 17,9 miliona BAM, dok je viSak
sredstava zabiljeZio smanjenje za 68,7 miliona BAM. Tako
je saldo racuna rezervi na kraju prvog kvartala i dalje visok
i iznosi 3,96 milijardi BAM (grafikoni 3.7 i 3.8). Odstupanja
u odnosu na prosjecne vrijednosti prethodne godine su
znacajna, narocito za visak rezervi.

The increase of the bank borrowing abroad, recorded in
the fourth quarter, had a short-term, calendar effect. In
the first quarter, an expected repeated decrease of foreign
liabilities took place, in the amount significantly exceeding
the mentioned increase (Graph 3.15). Due to weak lending
activities and the growth of deposits of domestic sectors, in
this year we can expect the continuation of the process of
bank deleverage. It is difficult to assume the intensity of the
deleverage process from the available data which do not
include the contracted maturity of liabilities. The servicing
of these debts was almost entirely carried out by funds from
nostro account. So, with the stagnation of the foreign assets
of the CBBH, a slight increase of the total net foreign assets
was recorded.

Only the claims on the central government, in the net
amount, record a significant increase, which can be
attributed to the Entity activities of increasing internal debt
by issuing securities (see Section 3.4). Items of liabilities
(Table 10) also recorded an increase in the total amount of
BAM 136.9 million, which is mainly related to capital. The
mentioned trends resulted in the increase of net domestic
assets (Graph 3.6).

3.2 Required Reserve

The quarterly decrease of the base in the amount of BAM 221.6
million (1.3%) was mainly determined by the decrease of the
long-term base in foreign currencies, which is primarily related
to foreign liabilities. At the annual level, there was still present
a considerable increase of the base amounting to BAM 865.4
million (5.3%). The main initiator of this growth were short-term
deposits in the domestic currency. According to the trend of the
base by maturity, and by the application of differentiated rate,
the total decrease of the average required reserve, compared to
the fourth quarter, amounted to BAM 17.9 million, while excess
funds recorded a decrease of BAM 68.7 million. So, the balance
of reserve account in the end of the first quarter remained high
amounting to BAM 3.96 billion (Graphs 3.7 and 3.8). Deviations
compared to the average values of the previous year were
significant, particularly for excess reserves.
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Slika 3.6: Tromjesecne promjene M2 i protustavki
novcane mase

padunkoH 3.6: KBaptanHe npomjeHe M2 n npoTMBCTaBKU
HOBYaHe Mace
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Povecanje zaduzenja banaka u inozemstvu, zabiljezeno
u Cetvrtom tromjesecju, imalo je kratkotrajni, kalendarski
u¢inak. U prvom tromjese¢ju je ocekivano doslo do
ponovnog smanjenja strane pasive, i to u iznosu koji
znacajno premasuje pomenuto povecanje (slika 3.15).
Usljed slabe kreditne aktivnosti te rasta depozita
domacih sektora, i u ovoj godini mozemo ocekivati
nastavak procesa razduzivanja banaka. Intenzitet
procesa razduzivanja je tesko pretpostaviti iz raspolozivih
podataka koji ne sadrze ugovoreno dospije¢e obveza.
Servisiranje ovih dugova skoro u cijelosti je izvrSeno
sredstvima s nostro ra¢una. Tako se, uz stagnaciju strane
aktive CBBiH, biljezi neznatno povecanje ukupne neto
strane aktive.

Samo potrazivanja od srediSnje vlade, i to u neto iznosu,
biljeZze znacajno povecanje, $to se moze pripisati entitetskim
aktivnostima povecdanja unutarnjeg duga izdavanjem
vrijednosnih papira (pogledati potpoglavlje 3.4). Pasivne
stavke (tablica 10) su takoder zabiljezile povecéanje u
ukupnom iznosu 136,9 milijuna BAM, $to se ve¢inom odnosi
na kapital. Navedena kretanja su rezultirala povecanjem
neto domace aktive (slika 3.6).

3.2 Obvezna rezerva

Tromjesecno smanjenje osnovice u iznosu 221,6 milijuna
BAM (1,3%) dominantno je odredeno smanjenjem
dugorocne osnovice u stranim valutama, 5to se prvenstveno
odnosi na stranu pasivu. Na godi$njoj razini i dalje je
prisutno znacajno povecdanje osnovice koje iznosi 865,4
milijuna BAM (5,3%). Osnovni pokreta¢ ovog rasta su
kratkoro¢ni depoziti u domacoj valuti. Sukladno kretanjima
osnovice po roc¢nosti, te primjenom diferencirane stope,
ukupno smanjenje prosjecne obvezne rezerve, u usporedbi
s Cetvrtim tromjesecjem, iznosi 17,9 milijuna BAM, dok je
visak sredstava zabiljeZio smanjenje za 68,7 milijuna BAM.
Tako je saldo racuna rezervi na kraju prvog tromjese¢ja
i dalje visok i iznosi 3,96 milijardi BAM (slike 3.7 i 3.8).
Odstupanja u odnosu na prosje¢ne vrijednosti prethodne
godine su znacajna, osobito za visak rezervi.

Moseharbe 3apyerba 6aHaka y MHOCTPAHCTBY, 3abUrbexeHo
Y YeTBPTOM KBapTajny, UMasio je KpaTKOTPajHW, KaneHaapcKu
edekat. Y NpBom KBapTasly je O4eKMBaHO JOLLSIO A0 MOHOBHOT
CMarberba CTpaHe nacuee, U TO Yy W3HOCY KOjU 3HayajHo
npematuyje nomeHyTo nosehatbe (rpadukoH 3.15). Yarben cnabe
KpeauTHe akTMBHOCTW Te pacTa Aenosuta foMahux cekTopa,
N Yy OBOj FOAVHW MOXEMO OYeKMBaTX HacCTaBak npoueca
pasgyxuBarba 6aHaka. VHTeH3uTeT mpoleca paspykvBarba
je TelKo NpeTnocTaBnTN N3 PaCroNOKNBIX NofaTaka Koju He
cappxe yroBopeHo pocnuvjehie obaBesa. CepBrcupare OBUX
[yrosa CKOpO Yy LMjenocTu je N3BpLUEHO CPeacTB/Ma C HOCTPO
pauyHa. Tako ce, y3 cTarHauujy ctpaHe aktvse LIBBuX, 6rrmbexm
He3HaTHO nosehatbe yKynHe HeTO CTpaHe aKTBe.

Camo MoTpaXk1Barba Of LieHTParHe BraZe, U TO Y HETO U3HOCY,
Owbee 3HauajHo noehatbe, LWTO Ce MOXe MNpPUIMcaTu
EHTUTETCKMM aKTUBHOCTMMA noBehatba YHyTpalHer ayra
n3aBatbeM XapTuija ofi BpujeaHOCTU (MorneaaT NnoTroriaBbe
34). MacvBHe cTaBKe (Tabena 10) cy Takohe 3abwbexune
noeehare y ykynmHom wu3sHocy 1369 munmoHa BAM, wro
ce BehvHoM opHocu Ha KanwmTan. HaBepeHa kpetarba cy
pesyntupana noseharbem HeTo flomahe akTuBe (rpaduikoH 3.6).

3.2 O6ase3Ha pe3epea

KBapTanHO cmamere OCHOBULE Y M3HOCY 221,6 MUIMOHA
BAM (1,3%) BOMMHAHTHO je oppeheHo cMareteM AYropoyHe
OCHOBYIL|e Y CTPaHUM BanyTama, LUTO Ce NPBEHCTBEHO OJHOCU
Ha CTpaHy nacuBy. Ha roguvibem H1BOY 1 Jarbe je NPUCYTHO
3HayvajHO noBehare ocHOBULE Koje U3HocK 8654 MUIMOHa
BAM (5,3%). OCHOBHIM MOKpeTay OBOT pacTa Cy KpaTKOPOYHM
fenosnTny pomahoj BanyTn. Y cknagy € KpeTarma OCHOBULE
Nno POYHOCTU, Te NpUMjeHOM AndepeHLpaHe cTone, YKYNHO
CMatbetbe npocjeyHe obaBesHe pesepse, y nopeheny ¢
YeTBPTUM KBapTanoMm, maHocn 17,9 munmoHa BAM, gok je
BULIAK CpeAcTaBa 3abUibeXMO CMarehe 3a 68,7 MUMMOHa
BAM. Tako je canpo payyHa pe3epBu Ha Kpajy NpBOr KBapTana
W Jarbe BUCOK M n3HocK 3,96 munujapan BAM (rpadukoHu
3.7 n 3.8). OacTynama y ogHOCY Ha MpocjeyHe BpujeaHOCTH
NpeTxofHe rognHe Cy 3HayajHa, HapOUWTO 3a BULLIAK Pe3epBY.
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Primjenom Odluka Upravnog vije¢a CBBiH iz 2008. i
2009. godine, kojima se iz osnovice za obra¢un obavezne
rezerve izuzimaju sva sredstva koja su banke povukle iz
inostranstva nakon novembra 2008. godine te depoziti
vlada za razvojne projekte, obuhvaceno je 2,28 milijardi
BAM. lzuze¢em ovih sredstava iz osnovice na osnovu
Odluka CBBiH, bankama je u 9. dekadi 2016. godine
oslobodeno 175,5 miliona BAM.

Grafikon 3.7: Stanje rac¢una rezervi kod CBBiH

By the implementation of Decisions of the Governing Board
of the CBBH from 2008 and 2009, which excluded from the
base for required reserve calculation all the funds withdrawn
by banks from foreign countries after November 2008 and
government deposits for development projects, BAM 2.28
billion was included. By excluding these funds from the base
according to the Decisions of the CBBH, BAM 175.5 million
was released for banks in the 9. ten day period in 2016.

Graph 3.7: Positions of Reserve Accounts with the CBBH
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Grafikon 3.8: Osnovica za obracun obavezne rezerve po
ro¢nosti

Graph 3.8: Base for Reserve Requirement Calculation by
Maturity
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Primjenom Odluka Upravnog vije¢a CBBiH iz 2008. i
2009. godine, kojima se iz osnovice za obrac¢un obvezne
rezerve izuzimaju sva sredstva koja su banke povukle iz
inozemstva nakon studenoga 2008. godine te depoziti
vlada za razvojne projekte, obuhvaceno je 2,28 milijardi
BAM. lzuze¢em ovih sredstava iz osnovice na temelju
Odluka CBBiH, bankama je u 9. dekadi 2016. godine
oslobodeno 175,5 milijuna BAM.

Slika 3.7: Stanje racuna rezervi kod CBBiH

LBbuX bunten 1

MpumjeHom Opnyka YnpasHor og6opa LIBBuX n3 2008.
2009. rogvHe, KojMa ce 13 OCHOBHLE 3a 06pauyH ob6aBe3He
pe3epBe 13y3UMajy CBa CpeficTBa Koja Cy 6aHKe noByKIe u3
MHOCTPaHCTBA HakoH HoBeMbpa 2008. rognHe Te Aeno3nTu
B/laja 3a pa3BojHe npojeKkTe, 06yxBaheHo je 2,28 munnjapam
BAM. MN3y3ehem oBMx cpenctaBa M3 OCHOBKMLE HA OCHOBY
Opnyka LBBuX, 6aHkama je y 9. mekagu 2016. roguHe
ocnoboheHo 175,5 munmnoHa BAM.

MpadukoH 3.7: Crarbe pauyHa pesepsu kog LIBbuX
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Slika 3.8: Osnovica za obracun
ro¢nosti
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Grafikon 3.9: Odstupanja od prosje¢nog stanja na ra¢unu
rezervi

Graph 3.9: Deviations from the Average Balance in Reserve
Account
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Napomena: Odstupanja za prva tri mjeseca tekuce godine su izra¢unata u odnosu na
prosjek 2015. godine.

3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

U prvom kvartalu 2016. godine nastavljena je
viSemjesecna stagnacija zaduZenosti privrede i
stanovnistva, dok su depoziti stanovnistva nastavili rast.
Komercijalne banke nastavljaju da izmiruju obaveze
prema nerezidentima i usmjerene su na domace izvore
za finansiranje. Kamatne stope na kredite i depozite nisu
zabiljezile znacajnija odstupanja u odnosu na prethodni
period.

3.3.1 Krediti

Niska kreditna aktivnost obiljezila je prvi kvartal 2016.
godine. Rast ukupnih plasmana iznosio je 0,4% na
kvartalnom nivou i time su ukupni plasmani dostigli
nivo od 16,93 milijarde BAM na kraju marta 2016. godine
(tabele 22 i 23). Krediti dominiraju i najve¢im dijelom
uti¢u na kretanja u ukupnoj imovini banaka udjelom
od 68,5% u aktivi banaka. Udio kredita u ukupnoj aktivi
je smanjen za 1,5 procentni poen u odnosu na mart
2015.godine, uslijed povecanja portfolija potrazivanja
po osnovu vrijednosnih papira od sektora vlade, kao i
povecanja sredstava na racunima kod CBBiH. Godisnje
stope rasta kredita privatnom sektoru su pozitivhe u
prvom kvartalu tekuce godine (grafikon 3.10). S udjelom
od 6,5% u ukupnim kreditima, krediti sektoru vlade
iznosili su 1,09 milijardi BAM na kraju prvog kvartala
2016.g odine, Sto predstavlja pad za 3,5% na godiSnjem
nivou.

Napomena: The deviations for the first three months of the current year are calculated
on the basis of the average for 2015.

3.3 Activities of Commercial Banks

In the first quarter of 2016, several month long stagnation
of borrowing of companies and households continued,
while household deposits continued their growth.
Commercial banks continued to settle the liabilities towards
non-residents and were focused on domestic sources of
financing. The interest rates on loans and deposits did not
record any significant deviations compared to the previous
period.

3.3.1 Loans

Weak lending activities were the feature of the first quarter
of 2016. The growth of the total placements amounted to
0.4% at the quarterly level so the total placements reached
the level of BAM 16.93 billion in the end of March 2016
(Tables 22 and 23). Loans dominated and mainly influenced
the trends in the total assets of banks with the share of
68.5% in banks’ assets. The share of loans in the total assets
decreased by 1.5 percentage point compared to March
2015 due to the increase of the portfolio of claims on the
government sector on the basis of securities, and also the
increase of the funds in the accounts with the CBBH. The
annual growth rates of loans to private sector were positive
in the first quarter of the current year (Graph 3.10). With the
share of 6.5% in the total loans, the loans to government
sector amounted to BAM 1.09 billion in the end of the first
quarter of 2016, which is a decline of 3.5% at the annual
level.
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Slika 3.9: Odstupanja od prosje¢nog stanja na racunu paduKoH 3.9: OpacTynama of NPOCjeyHor cTakba Ha

rezervi payvyHy pesepBu

. Prosje¢ne 400 Mpocjeune .

obvezne rezerve
300

. Prosjecna sredstva

iznad obvezne rezerve
200 -

100 ||‘|
: 1l

obaBe3He pesepse

MpocjeyuHa
CpeAcTBa U3Hag
obaBe3He pesepse

u milijunima BAM
y MyunnoHuma BAM

-200

-300

l ‘ ‘I"‘|‘ R LIV I UL
100 | |I|

| ON| 00| LN \O| NGO OY | O |
o000 0|0 O |r—|—|—

2013.

Izvor: Tablica 23

EREEEEEE s

3858 S5Ee o

2015.

—| NI M

2014. 2016.

W3Bop: Tabena 23

Napomena: Odstupanja za prva tri mjeseca tekuce godine su izracunata u odnosu na
prosjek 2015. godine.

3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

U prvom tromjese¢ju 2016. godine nastavljena je
viSemjeseCna stagnacija zaduZenosti gospodarstva i
stanovniStva, dok su depoziti stanovnistva nastavili
rast. Komercijalne banke nastavljaju da izmiruju obveze
prema nerezidentima i usmjerene su na domace izvore
za financiranje. Kamatne stope na kredite i depozite nisu
zabiljezile znacajnija odstupanja u odnosu na prethodno
razdoblje.

3.3.1 Krediti

Niska kreditna aktivnost obiljezila je prvo tromjesecje
2016. godine. Rast ukupnih plasmana iznosio je 0,4% na
tromjese¢noj razini i time su ukupni plasmani dostigli
razinu od 16,93 milijarde BAM na kraju ozujka 2016.
godine (tablice 22 i 23). Krediti dominiraju i najve¢im
dijelom utjecu na kretanja u ukupnoj imovini banaka
udjelom od 68,5% u aktivi banaka. Udio kredita u ukupnoj
aktivi je smanjen za 1,5 postotni bod u odnosu na ozujak
2015. godine, uslijed povecanja portfelja potrazivanja
po osnovi vrijednosnih papira od sektora vlade, kao i
povecanja sredstava na racunima kod CBBiH. Godisnje
stope rasta kredita privatnom sektoru su pozitivne u
prvom tromjesecju tekuce godine (slika 3.10). S udjelom
od 6,5% u ukupnim kreditima, krediti sektoru vlade
iznosili su 1,09 milijardi BAM na kraju prvog tromjesecja
2016. godine, $to predstavlja pad za 3,5% na godisnjoj
razini.

HanomeHa: OfcTynatba 3a NpBa Tpu Mjecela Tekyhe rogmHe cy nspadyHara y ogHocy
Ha npocjek 2015. roanHe.

3.3 AKmusHoCMu KomMepyujaaHux 6aHaka

Y npeBom Keaptany 2016. roaMHe HacTaB/beHa je
BULUEMjeceYyHa CTarHauuja 3adyXeHoCTu npuBpege W
CTAHOBHULLTBA, OK Cy AeMO3MTW CTAaHOBHMLUTBA HaCcTaBUIN
pact. KomepuwujanHe 6aHKe HacTaB/bajy fAa W3MUPYjY
obaBe3e nNpema Hepe3naeHTMa U ycMjepeHe cy Ha fiomahe
usBope 3a ¢uHaHcMpame. KamaTHe cTone Ha KpeguTe u
Aenosute HWUCy 3abubexune 3HavajHWja OACTynawa Y
O[HOCY Ha MPETXOAHMN NepUoA.

3.3.1 Kpeguntn

Hucka KpegnTHa akTMBHOCT Oburbexunna je NpBu KeapTan
2016. roguHe. PacT yKynHux nnacmaHa nsHocuo je 0,4% Ha
KBapTaJIHOM HMBOY U1 TUME CY YKYMHU NniacMaHu AOCTUMN
H1BO of 16,93 munujapae BAM Ha Kpajy mapTa 2016. rognHe
(tabene 22 v 23). Kpeautn fomnHmnpajy 1 Hajgehium gujenom
yTUUY Ha KpeTara y YKYNHOj MMOBUHY 6aHaKa yajenom of
68,5% y akTMBM BaHaKa. YOuo KpeauTa y yKyrnHoj akTuBM je
CMameH 3a 1,5 npoueHTHM noeH y ogHocy Ha mapt 2015.
roguHe, ycnvjen nosehara noprtderba noTpaxmBarma no
OCHOBY XapTuja ofi BPNjeAHOCTU Of, CeKTopa Brafe, Kao u
nosehaha cpefctaBa Ha padyHuma kog LIBbuX. loguwme
cTone pacTta KpefmTa NprYiBaTHOM CEKTOPY Cy NMO3UTUBHE Y
npBom KBapTany Tekyhe roguHe (rpadpukoH 3.10). Cyajenom
oA 6,5% y yKynHuMm Kpeantuma, Kpeautu ceKTopy Brnage
n3Hocunu cy 1,09 munujapgm BAM Ha Kpajy npBor KBapTana
2016. roguHe, WTO NpefcTaB/ba nag 3a 3,5% Ha roguwem
HUBOY.
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Grafikon 3.10: Godi$nje stope rasta Graph 3.10: Annual Growth Rates
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Komercijalne banke su ugovorile 716,5 miliona BAM
novih kredita s nefinansijskim preduze¢ima tokom
prvog kvartala, 5to je znatno nize u odnosu na prethodni
kvartal, a $to se moze objasniti smanjenom potraznjom za
kreditima pocetkom kalendarske godine (grafikon 3.11).
Stope rasta kredita nefinansijskim preduzeé¢ima su jo$
uvijek na dosta niskom nivou. S obzirom na rast BDP-a i
industrijske proizvodnje, moze se zakljuciti da kreditni rast
privrednih preduzeca ne prati rast realnog sektora.

Grafikon 3.11: Novi ugovoreni krediti i kvartalna stopa rasta
ukupnih kredita, nefinansijska preduzeca

Commercial banks agreed BAM 716.5 million of new loans
with non-financial companies during the first quarter, which
is significantly lower compared to the previous quarter, which
can be explained by a decreased demand for loans in the
beginning of the calendar year (Graph 3.11). Growth rates
of loans to non-financial companies stayed at quite a low
level. Taking into account the growth of GDP and industrial
production, it can be concluded that the credit growth of
economic companies does not follow the growth of real sector.

Graph 3.11: New Agreed Loans and Quarterly Growth Rate
of the Total Loans, Non-financial Companies
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Krediti sektoru stanovnistva su, uz stagnaciju na kvartalnom
nivou, zabiljezili rast na godiSnjem nivou od 4,2%, koji je
uzrokovan uglavnom rastom dugoro¢nih kredita. U prvom
kvartalu 2016. godine sektoru stanovnistva je plasirano
ukupno 597,0 miliona BAM novih kredita. Dinamika novih
zaduZenja sektora stanovnistva te kvartalne stope rasta
kredita mogu ukazivati da se dio novih zaduzenja koristi za
reprogramiranje postojec¢ih obaveza (grafikon 3.12). Rast
kredita ovom sektoru je dosta stabilan i na razlicitom nivou
posmatran prema ro¢noj strukturi (grafikon 3.10).

Loans to the household sector, with the stagnation at the
quarterly level, recorded a growth at the annual level of 4.2%,
caused mainly by the growth of long-term loans. In the first
quarter of 2016, the total of BAM 597.0 million of new loans
was extended to the household sector. Dynamics of new
debts of the household sector and quarterly growth rates of
loans may indicate that a part of new debts is used for the
rescheduling of the existing obligations (Graph 3.12). The
growth of loans to this sector was quite stable and observed
at the different level by the maturity structure (Graph 3.10).
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Slika 3.10: Godisnje stope rasta

IpadukoH 3.10: loguwbe cTone pacta
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Komercijalne banke su ugovorile 716,5 milijuna BAM
novih kredita s nefinancijskim poduzec¢ima tijekom prvog
tromjesecja, $to je znatno nize u odnosu na prethodno
tromjesedje, a $to se moze objasniti smanjenom potraznjom
za kreditima pocetkom kalendarske godine (slika 3.11).
Stope rasta kredita nefinancijskim poduzecima su jos uvijek
na dosta niskoj razini. S obzirom na rast BDP-a i industrijske
proizvodnje, moze se zakljuciti da kreditni rast gospodarskih
poduzeca ne prati rast realnog sektora.

Slika 3.11: Novi ugovoreni krediti i tromjesec¢na stopa
rasta ukupnih kredita, nefinancijska poduzeca

KomepuujanHe 6aHke cy yroBopune 716,5 munnoHa BAM
HOBUX KpeauTa C HedUHaHCMjcKuM npepy3ehrma TOKoM
NPBOr KBAapTana, LUTO je 3HAaTHO HUKE Y OIHOCY HA MPETXOAHN
KBapTaJ, a LITO ce MoXe 00jaCHUTV CMakbeHOM MOTPaXXHOM 3a
KpeauTMa NoYeTKOM KaneHgapcke roguHe (rpadukoH 3.11).
Crone pacTa KpeguTa HeduHaHCHjcKum npegy3ehirma cy jou
YBUjeK Ha fOCTa HUCKOM HUBOY. C 063upom Ha pact bllM-a n
WHAYCTPUjCKe NPOV3BOAHE, MOXeE Ce 3aK/byumnTy Aa KpeanTHA
pacT npvBpeaHVX Npedy3eha He NpaTy pacT peanHor cekTopa.

IpadpukoH 3.11: HoBr yroBopeHu KpeguTu u KBapTanHa
cToMa pacTta yKYNnHUX Kpeauta, HedpuHaHcrjcka npegyseha
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Kreditisektorustanovnistvasu, uzstagnacijunatromjese¢noj
razini, zabiljezili rast na godi3njoj razini od 4,2%, koji je
uzrokovan uglavnom rastom dugoro¢nih kredita. U prvom
tromjesecju 2016. godine sektoru stanovnistva je plasirano
ukupno 597,0 milijuna BAM novih kredita. Dinamika novih
zaduzenja sektora stanovnistva te tromjese¢ne stope rasta
kredita mogu ukazivati da se dio novih zaduzenja koristi
za reprogramiranje postojec¢ih obveza (slika 3.12). Rast
kredita ovom sektoru je dosta stabilan i na razlicitoj razini
promatran prema ro¢noj strukturi (slika 3.10).

KpeamT cekTopy CTaHOBHULLTBA CY, Y3 CTarHaLmjy Ha KBapTaJHOM
HMBOY, 3a0WbEXWUNN PacT Ha roAULLIKEM HIBOY of 4,2%, Koju je
Y3POKOBaH YrNlaBHOM pPacToM AYropouHMX KpeauTa. Y npBoM
kBapTtany 2016. roguHe CeKTopy CTaHOBHMLUTBA je MiacupaHo
yKynHo 597,0 munnoHa BAM HoBux Kpeguta. [JuHaMnKka HOBUX
3apy’Kerba CeKTopa CTaHOBHULLTBA Te KBapTaliHe CTore pacTta
KpeawTa MOry yKasmBaTu fia ce AVIO HOBMX 3afy»Kekba KOpUCTU
3a penporpamvparbe noctojehx obaBesza (rpadukoH 3.12).
PacT KpegyiTa 0BOM ceKTOpy je focTa cTaburaH 1 Ha PasnnumMToM
HMBOY NOCMaTpPaH Npema POYHOj CTPYKTYpH (rpadmkoH 3.10).
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Grafikon 3.12: Novi ugovoreni krediti i kvartalna stopa rasta
ukupnih kredita, stanovnistvo

Graph 3.12: New Contracted Loans and Quarterly Growth
Rate of the Total Loans, Households
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3.3.2 Depoziti 3.3.2 Deposits

Ukupni depoziti u bankarskom sektoru nastavili su rastuci
trend i iznosili su 16,54 milijarde BAM na kraju prvog
kvartala 2016. godine (tabele 20 i 21). Rast depozita
na kvartalnom nivou zabiljezen je samo kod sektora
stanovnistva. Depoziti vladinog sektora, sa udjelom od
8,7% u ukupnim depozitima, smanjeni su na kvartalnom
nivou, dok na godisnjem nivou biljeze povecanje ve¢ treci
mjesec zaredom (grafikon 3.13).

Grafikon 3.13: Depoziti vladinog i nevladinog sektora

The total deposits in the banking sector continued an
upward trend and amounted to BAM 16.54 billion in the end
of the first quarter of 2016 (Tables 20 and 21). The deposit
growth at the quarterly level was recorded only with the
household sector. The deposits of the government sector,
with the share of 8.7% in the total deposits, decreased at the
quarterly level, while at the annual level, they recorded an
increase for the third successive month (Graph 3.13).

Graph 3.13: Deposits of the Government and Non-
government Sectors
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Depoziti stanovnistva, koji cine gotovo 61% ukupnih
depozita, presli su iznos od 10 milijardi BAM u martu 2016.
godine. Kontinuiran rast depozita stanovnistva ima znacajan
uticaj na rast ukupnih depozita nevladinog sektora (grafikon
3.14). Pored toga, depoziti nefinansijskih preduzeéa su
smanjeni tokom prvog kvartala, $to je karakteristi¢no za
pocetak kalendarske godine.

The household deposits, which accounted for almost 61%
of the total deposits, exceeded the amount of BAM 10 billion
in March 2016. Continuous growth of household deposits
had a significant impact on the growth of the total deposits
of non-government sector (Graph 3.14). Besides, deposits of
non-financial companies decreased during the first quarter,
which is characteristic of the beginning of the calendar year.
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Slika 3.12: Novi ugovoreni krediti i tromjesecna stopa
rasta ukupnih kredita, stanovnistvo

paduKoH 3.12: HoBM yroBopeHn KpeauTn n KBapTanHa
cTOoMa pacTta yKynHuUX KpeanTa, CTaHOBHULITBO

. Novi ugovoreni 800 4,0% HoBu yrosopeHun .
krediti (l.s.) KpeauTt (n.c.)
mmmmm Tromjesecna stopa KeapTanHa cTona s
rasta (d.s.) = 600 3,0% pacTa (a.c.)
=z
23
o =
E5 400 2,0%
3 g
= B
E
> 200 1,0%
0 0,0%
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2014. 2015.

Izvor: CBBiH

W3zBop: LIBBnX

3.3.2 Depoziti

Ukupni depoziti u bankarskom sektoru nastavili su rastuci
trend i iznosili su 16,54 milijarde BAM na kraju prvog
tromjesedja 2016. godine (tablice 20 i 21). Rast depozita
na tromjese¢noj razini zabiljezen je samo kod sektora
stanovnistva. Depoziti vladinog sektora, sa udjelom od 8,7%
u ukupnim depozitima, smanjeni su na tromjese¢noj razini,
dok na godisnjoj razini biljeze povecanje ve¢ tre¢i mjesec
zaredom (slika 3.13).

Slika 3.13: Depoziti vladinog i nevladinog sektora

3.3.2 deno3untn

YKynHu [eno3nTn y GaHKapCKOM CEKTOpY HacTaBuiun cy
pactyhn TpeHg n usHocunu cy 16,54 munnjapge BAM Ha
Kpajy npBor KBapTana 2016. roguHe (tabene 20 n 21). Pact
[eno3unta Ha KBapTasHOM HMBOY 3abU/beXeH je caMo Kop
CeKTopa CTaHOBHMWTBA. [leno3nTn BRagUHOr CeKTopa,
ca yajenom of 8,7% y yKynHuMm Aeno3nTumMa, CMakbeHn cy
Ha KBapTasIHOM HUBOY, AOK Ha roAULIHEM HUBOY Busbexe
nosehame Beh Tpehu mjecew 3apegom (rpadukoH 3.13).

padukoH 3.13: leno3uTy BNagmHoOr U HeBagUHoOr
ceKTopa
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Depoziti stanovnistva, koji cine gotovo 61% ukupnih
depozita, presli su iznos od 10 milijardi BAM u ozujku 2016.
godine. Kontinuiran rast depozita stanovnistva ima znacajan
utjecaj na rast ukupnih depozita nevladinog sektora (slika
3.14). Pored toga, depoziti nefinancijskih poduzeéa su
smanjeni tijekom prvog tromjesedja, sto je karakteristi¢no
za pocetak kalendarske godine.

[leno3nTt CTaHOBHWILTBA, KOjU uYMHE roToBO 61% YKynHMX
Jeno3unTa, npewnu cy usHoc og 10 munujapam BAM y mapty
2016. roamHe. KOHTUHYMpPaH pacT feno3nTa CTaHOBHULLITBA UMa
3HayajaH yT1Lj Ha pacT yKyNHUX Aerno3mTa HeBaamHor ceKtopa
(rpadukoH 3.14). MNopen Tora, Aeno3nTM HePUHAHCMjCKIX
npepy3eha cy cmarbeHM TOKOM MpBOr KBapTana, LWTo je
KapaKTepUCTUYHO 3a MOYETaK KasileHAapcKe roamHe.
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Grafikon 3.14: Doprinos
nevladinog sektora

promjenama ukupnih depozita

Graph 3.14: Contribution to Changes of the Total Deposits
of Non-government Sector
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Ukupni novi oroleni depoziti stanovnistva iznosili su
579,8 miliona BAM u prvom kvartalu 2016. godine, a
najveci dio se odnosi na depozite orocene preko jedne
godine u EUR (53,5%) te u BAM (28,9%) (grafikon 3.15).
Od ukupnog iznosa novih orocenih depozita stanovnistva
u prvom kvartalu 2016. godine, 57,1% je oroeno u pet
komercijalnih banaka.

Grafikon 3.15: Depoziti stanovnistva

The total new term-deposits of households amounted
to BAM 579.8 million in the first quarter of 2016, and the
largest part is related to the deposits with maturities over
one year in EUR (53.5%) and in BAM (28.9%) (Graph 3.15). Of
the total amount of new term-deposits of households in the
first quarter of 2016, 57.1% was made term-deposits with
five commercial banks.

Graph 3.15: Household Deposits
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

U prvom kvartalu 2016. godine doslo je do smanjenja i
strane aktive i pasive komercijalnih banaka (tabela 11).
Grafikon 3.16 ilustruje promjene u stranoj aktivi i pasivi
komercijalnih banaka u odnosu na prethodni kvartal.
Strana aktiva je smanjena za 263,4 miliona BAM. U najvecoj
mjeri ovom smanjenju je pridonijelo smanjenje prenosivih
i ostalih depozita te strane valute u trezoru. Istovremeno,
strana pasiva je smanjena za 299,1 milion BAM.

3.3.3 Foreign Assets and Foreign Liabilities of Commercial Banks

The first quarter of 2016 brought to the decrease of both
foreign assets and foreign liabilities of commercial banks
(Table 11). Graph 3.16 illustrates the changes in foreign
assets and liabilities of commercial banks compared to
the previous quarter. Foreign liabilities were decreased
by BAM 263.4 million. The largest contribution to this
decrease was made by the decrease of transferable and
other deposits, as well as foreign currencies in the treasury.
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Slika 3.14: Doprinos promjenama ukupnih depozita
nevladinog sektora

lpadukoH 3.14: lonprHOC NpomjeHaMa YKYNHMX Aeno3unTta
HeBnaAvHor ceKTopa
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Ukupni novi oroleni depoziti stanovnistva iznosili su
579,8 milijuna BAM u prvom tromjesecju 2016. godine,
a najvedi dio se odnosi na depozite oroCene preko jedne
godine u EUR (53,5%) te u BAM (28,9%) (slika 3.15). Od
ukupnog iznosa novih oro¢enih depozita stanovnistva u
prvom tromjesecju 2016. godine, 57,1% je oroceno u pet
komercijalnih banaka.

Slika 3.15: Depoziti stanovnistva

YKynH/ HOBU OPOYEHN AENO3UTY CTAHOBHULITBA U3HOCUIIM
cy 579,8 munuoHa BAM y npsom kBapTany 2016. roguHe, a
HajBehn ano ce ogHOCK Ha leno3uTe opoUeHe NMpeKo jeHe
rogunHe y EUR (53,5%) Te y BAM (28,9%) (rpa¢ukoH 3.15). Og
YKYMHOT M3HOCa HOBMX OPOYEHNX AeMno3uTa CTaHOBHMLITBA
y npBom kBapTany 2016. roguHe, 57,1% je opouyeHo y net
KomepLmjanHmx 6aHaka.

padukoH 3.15: leno3nTy CTaHOBHULLTBA
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

U prvom tromjesecju 2016. godine doslo je do smanjenja
i strane aktive i pasive komercijalnih banaka (tablica
11). Slika 3.16 ilustrira promjene u stranoj aktivi i pasivi
komercijalnih banaka u odnosu na prethodno tromjesecje.
Strana aktiva je smanjena za 263,4 milijuna BAM. U
najvecoj mjeri ovom smanjenju je pridonijelo smanjenje
prenosivih i ostalih depozita te strane valute u trezoru.
Istodobno, strana pasiva je smanjena za 299,1 milijun BAM.

3.3.3 CTpaHa aKTvBa U CTpaHa nacuea KomepumjanHmx 6aHaka

Y npsom kBaptany 2016. roguHe AOLWIO je [0 CMakbera U
CTpaHe aKTVBe 1 NacvBe KoMepLyjanHmx 6aHaka (Tabena 11).
lpadwmkoH 3.16 nnycTpyje NpomjeHe y CTpaHOj akT1BW U MacvBU
KomepumjanHux 6GaHaka y OAHOCY Ha NPEeTXodHW KBapTasl.
CTpaHa aKTuBa je cMarseHa 3a 263,4 munroHa BAM. Y Hajeehoj
Mjepr OBOM CMakbetby je NPUAoHMjeno cMakbetbe MPeHOCUBUX
1 OCTanux Aenosuta Te CTpaHe BasyTe y Tpe3opy. ictoBpemeHo,
CTpaHa nMacMBa je cCMameHa 3a 299,1 mwuivoH BAM.
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U strukturi strane pasive najvece smanjenje je zabiljezeno
kod ostalih depozita nerezidenata na koje se odnosi
88% ukupnog smanjenja strane pasive u posmatranom
periodu.

Grafikon 3.16: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka, kvartalne promjene

At the same time, foreign liabilities were reduced by BAM
299.1 million. In the structure of foreign liabilities, the
largest decrease was recorded with other non-residents
deposits with the share of 88% of the total reduction of
foreign liabilities in the relevant period.

Graph 3.16: Foreign Assets and Foreign Liabilities of
Commercial Banks, Quarterly Changes
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3.3.4 Kamatne stope

Podaci o prosje¢nim ponderisanim kamatnim stopama za
prvi kvartal 2015. ukazuju da nema znacajnijih promjena
u kretanju kamatnih stopa u odnosu na prethodne
kvartale (tabele 15, 16, 17, 18)°. Grafikon 3.17 ilustruje
kretanje kamatnih stopa na kredite privatnim i javnim
nefinansijskim preduzeéima koje ukazuje na blagi trend
smanjenja u posljednje vrijeme. Kamatne stope su nesto
nize za kredite visih iznosa (preko 0,25 miliona EUR) u
poredenju sa kreditima nizih iznosa (do iznosa od 0,25
miliona EUR), Sto moze znaciti da su krediti ve¢ih odobrenih
iznosa dugorocni.

9 Napomena: CBBiH objavljuje nominalne kamatne stope na depozite i kredite
stanovnistva i nefinansijskih preduzeca na web-stranici CBBiH na mjesecnoj osnovi.
Na web-stranici je objavljena i metodologija koja se primjenjuje od 2012. godine.
Prema tome, kamatne stope objavljene na web-stranici CBBiH su zvani¢ne. Kamatne
stope prikazane na grafikonima u ovom potpoglavlju su ilustrativne i cilj im je da
prikazu procijenjene ukupne prosje¢ne ponderisane kamatne stope koje banke
zaracunavaju na kredite u BiH i placaju na depozite u BiH.

3.3.4 Interest Rates

Data about the average weighted interest rates for the
first quarter of 2015 indicate that there were no significant
changes compared to the previous quarters (Tables
15, 16, 17, 18)°. Graph 3.17 illustrates the movement of
interest rates on loans to private and public non-financial
companies, which lately has indicated a slight downward
trend. Interest rates are slightly lower for loans of higher
amount (over EUR 0.25 million) compared to the loans
of lower amount (amounting to EUR 0.25 million), which
could mean that the contracted loans of higher amount
are long-term loans.

9 Note: CBBH publishes nominal interest rates on deposits, household loans,
and loans for non-finacial companies at the CBBH website on monthly basis. New
methodology, which has been applied since 2012, is also at the website. Thus, interest
rates published at the CBBH website are official. Interest rates presented in the Graphs
in this Section have an illustrative character and have the purpose to show estimated
total average weighted interest rates which banks calculate on loans in BH, and pay
on deposits in BH.
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U strukturi strane pasive najvece smanjenje je zabiljezeno
kod ostalih depozita nerezidenata na koje se odnosi
88% ukupnog smanjenja strane pasive u promatranom
razdoblju.

Slika 3.16: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka, tromjesecne promjene

Y CcTpykTypu cTpaHe nacvmBe Hajehe cmamere je
3abubexeHO KOA OCTanMx Aeno3uta HepesuaeHata Ha
Koje ce ogHocK 88% yKymnHOr CMarberba CTpaHe nacvBe y
rnocmaTtpaHoM Nepuogy.

padukoH 3.16: CTpaHa akTMBa U CTpaHa NacuBa
KoMepuujanHux 6aHaka, KBapTanHe npomjeHe
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3.3.4 Kamatne stope

Podaci o prosje¢nim ponderiranim kamatnim stopama
za prvo tromjese¢je 2015. ukazuju da nema znacajnijih
promjena u kretanju kamatnih stopa u odnosu na
prethodna tromjesecja (tablice 15, 16, 17, 18)°. Slika 3.17
ilustrira kretanje kamatnih stopa na kredite privatnim i
javnim nefinancijskim poduzecima koje ukazuje na blagi
trend smanjenja u posljednje vrijeme. Kamatne stope su
nesto nize za kredite visih iznosa (preko 0,25 milijuna EUR)
u usporedbi sa kreditima nizih iznosa (do iznosa od 0,25
milijuna EUR), $to moZe znaciti da su krediti vec¢ih odobrenih
iznosa dugorocni.

9 Napomena: CBBiH objavljuje nominalne kamatne stope na depozite i kredite
stanovnistva i nefinancijskih poduzeca na internetskoj stranici CBBiH na mjesecnoj
osnovi. Na internetskoj stranici je objavljena i metodologija koja se primjenjuje od
2012. godine. Prema tome, kamatne stope objavljene na internetskoj stranici CBBiH
su zvani¢ne. Kamatne stope prikazane na slikama u ovom potpoglavlju su ilustrativne
i cilj im je da prikazu procijenjene ukupne prosjecne ponderirane kamatne stope koje
banke zaracunavaju na kredite u BiH i placaju na depozite u BiH.

3.3.4 KamaTtHe cTone

Mogaumn o NpocjeyHrM NOHAEPCaHUM KaMaTHUM cTonama
3a npBu kBapTan 2015. ykasyjy Ja Hema 3HauyajHujux
npomjeHa Yy KpeTamwy KaMaTHMWX CTora Yy OAHOCY Ha
npeTxofHe KBapTane (tabene 15, 16, 17, 18)°. padukoH 3.17
UNyCTpyje KpeTare KaMaTHMX CToMa Ha KpeanTe MPrBaTHUM
M jaBHUM HedMHaHCMjckum npedy3ehrmMa Koje ykasyje Ha
6narn TpeHA CMatberba Yy nocsbefre Bpujeme. KamatHe
CTONe Cy HELUTO HMXe 3a KpeauTe BULINX n3Hoca (Mpeko 0,25
munuoHa EUR) y nopehemy ca Kpeantuma HMXKMX U3HOCa
(mo n3Hoca og 0,25 munuoHa EUR), wto moxe 3Hauntu ga cy
Kpeamntn Behinx ogobpeHmnx N3HOCa yropoyHu.

9 HanomeHa: LIBBrX o6jaBibyje HOMWHaNHe KamaTHe CTone Ha feno3nTe u Kpeaute
CTaHOBHULLITBA N HepUHaHCMjcKX Npeay3eha Ha Be6-cTpaHuum LIBBuX Ha mjeceuHoj
ocHoBW. Ha Be6-cTpaHnum je objaBmbeHa 1 MeToaosnorija Koja ce npumjersyje o 2012.
roavHe. lMpema Tome, KamaTHe cTone objaBbeHe Ha Be6-cTpanuum LIBBuX cy 3BaHnyHe.
KamaTHe cTone npuka3saHe Ha rpadpMKOHVIMa y OBOM MOTMOINaBIby Cy UYCTPATVBHE 1
LWb 1M je fia NpuKaxy npouujetbeHe yKyrnHe npocjeyHe noHaeprcaHe KamaTtHe ctone
Koje 6aHKe 3apauyHaBajy Ha KpeauTe y BuX 1 nnahajy Ha genosute y BuX.
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Grafikon 3.17: Kamatne stope na kredite, nefinansijska
preduzeca

Graph 3.17: Interest Rates on Loans, Non-financial
Companies
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Izvor: Tabela 14b Source: Table 14b
Ponderisane prosje¢ne kamatne stope na kredite The average weighted interest rates on loans to households

stanovnistva su se kretale od 5% do 8%, u zavisnosti
od inicijalnog perioda fiksiranja kamatne stope, kao i
namjene kredita (grafikon 3.18). Najnize kamatne stope
su na potrosacke kredite. Kamatne stope na stambene
hipotekarne kredite su neznatno ispod 6%, dok su zna¢ajno
viSe kamatne stope na kredite koji su u kategoriji ostalih
kredita, a kojim pripadaju nenamjenski krediti. Kategorija
ostalih kredita Cini oko 90% ukupnih novih ugovorenih
kredita, $to ukazuje da stanovnistvo dosta koristi sredstva
od kredita u svrhu potro3nje, a manji dio u investicije za koje
imaju i nize kamatne stope.

Grafikon 3.18: Kamatne stope na kredite, stanovnistvo

ranged from 5% to 8%, depending on the initial period of
interest rate fixing, as well as the purpose of the loan (Graph
3.18). Consumer loans had the lowest interest rates. The
interest rates on the housing loans were slightly under 6%,
while the significantly higher interest rates were on the
loans in category of Other loans, i.e. non-purpose loans. The
category of Other loans accounts for about 90 % of total
new contracted loans, indicating that a lot of population
uses the loans funds for the consumption purposes, and
smaller portion into the investments that have also lower
interest rates.

Graph 3.18: Interest Rates on Loans, Households
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Slika 3.17: Kamatne stope na kredite, nefinancijska
poduzeca

IpadumkoH 3.17: KamaTHe cTone Ha KpeguTe,
HeduHaHcmjcka npepy3seha
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stanovniStva su se kretale od 5% do 8%, u ovisnosti o
inicijalnog razdoblja fiksiranja kamatne stope, kao i namjene
kredita (slika 3.18). Najnize kamatne stope su na potrosacke
kredite. Kamatne stope na stambene hipotekarne kredite
su neznatno ispod 6%, dok su znacajno vise kamatne
stope na kredite koji su u kategoriji ostalih kredita, a kojim
pripadaju nenamjenski krediti. Kategorija ostalih kredita
¢ini oko 90% ukupnih novih ugovorenih kredita, sto ukazuje
da stanovnistvo dosta koristi sredstva od kredita u svrhu
potrosnje, a maniji dio u investicije za koje imaju i nize
kamatne stope.

Slika 3.18: Kamatne stope na kredite, stanovnistvo

CTAaHOBHULWITBA Cy ce KpeTane of 5% pno 8%, y 3aBMCHOCTU
o[l HMUMjanHor neprofa ¢ukcnpara kamaTHe CTone, Kao U
HamjeHe KpeauTa (rpadumkoH 3.18). HajHumxe KamaTtHe cTone
Cy Ha moTpollayke KpeawTe. KamaTHe cTone Ha ctambeHe
XvnoTeKapHe KpefuTe Cy He3HaTHO ncnopf 6%, AOK Cy 3HaYajHO
BMLUE KamaTHe CTore Ha KpeauTe Koju Cy Y KaTteropuju
OCTanux KpeauTa, a KojuM Npunaaajy HeHamjeHCKN KpeauTu.
KaTteropuja octanux Kpeauta YiHN oko 90% YKYMHMX HOBUX
YrOBOPEeHNX KpeauTa, LWTO yKa3lyje Aa CTaHOBHULITBO AOCTa
KOPUCTW CpeAcTBa Of KpeauTta y CBPXY MOTPOLUHbE, a8 Matbi
A0 y MHBECTULMjE 3a KOje MMajy U HUXKe KaMaTHe cTone.

padumkoH 3.18: KamaTHe cTone Ha KpeauTe, CTAaHOBHULUTBO
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Pad kamatnih stopa na depozite uzrokovan je porastom
Stednje u posljednje vrijeme koja nije propraena
kreditnim rastom. Takode, stanje na evropskom trzistu
novca omogucava bankama jeftinije izvore sredstava po
potrebi, te moze uticati na smanjenje kamatnih stopa na
domacde izvore, odnosno domace depozite. Prosjecne
ponderisane kamatne stope na orolene depozite su blago
iznad nivoa od 1,5%. Posmatrano prema valutnoj strukturi,
kamatne stope su niZze za BAM depozite u odnosu na EUR
depozite.

Grafikon 3.19: Kamatne stope
stanovnistvo

na orocene depozite,

The decline of interest rates on deposits was caused by
the increase of savings lately, which was not accompanied
by the credit growth. Also, the situation on the European
money markets provides banks with the cheaper sources of
funds, if needed, and it can influence on the reduction of
interest rates on domestic sources, i.e. domestic deposits.
The average weighted interest rates on household term
deposits were slightly above the level of 1.5%. Observed on
the currency structure, interest rates were lower for deposits
in BAM compared to the deposits in EUR.

Graph 3.19: Interest Rates on Term-Deposits, Households
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3.4 Berze 3.4 Stock Exchanges

U prvom kvartalu je dosSlo do smanjenja potrazivanja
komercijalnih banaka od sektora generalne vlade po
osnovu kredita, S$to predstavlja nastavak trenda iz
prethodna dva kvartala. S druge strane, potrazZivanja po
osnovu vrijednosnih papira su zabiljezila dalji rast, i na kraju
navedenog perioda su iznosila rekordnih 1,06 milijardi
BAM. U izvjestajnom periodu, vlade entiteta su emitovale
vrijednosne papire u ukupnoj vrijednosti od 188,5 miliona
BAM (grafikon 3.20).

In the first quarter there was the decrease in commercial
banks’ claims from the general government sector on the
basis of loans, representing the continuation of the trend
from the previous two quarters. On the other hand, claims
based on securities recorded further growth, and at the
end of the mentioned period amounted the record of BAM
1.06 billion. In the reported period, Entities governments
issued securities in the total amount of BAM 188.5 million
(Graph 3.20).
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Pad kamatnih stopa na depozite uzrokovan je porastom
Stednje u posljednje vrijeme koja nije propraéena
kreditnim rastom. Takoder, stanje na europskom trzistu
novca omogucava bankama jeftinije izvore sredstava po
potrebi, te mozZe utjecati na smanjenje kamatnih stopa
na domace izvore, odnosno domace depozite. Prosje¢ne
ponderirane kamatne stope na orolene depozite su
blago iznad razine od 1,5%. Promatrano prema valutnoj
strukturi, kamatne stope su nize za BAM depozite u
odnosu na EUR depozite.

Slika 3.19: Kamatne stope
stanovnistvo

na orocene depozite,

Map KamaTHUX cTona Ha Aeno3unTe Y3pOKOBaH je MopacTom
wreawe y noc/befrwe BpujeMe Koja Huje nponpaheHa
KpeamTHUM pacTom. Takohe, cTakbe Ha eBPOMNCKOM TPXKULLTY
HoBUa omoryhaBa 6aHkama jedTuHMje nU3BOpe cpeacTaBa
no noTpebu, Te MOXe yTULATL Ha CMakbetbe KaMaTHYX CTomna
Ha gomahe n3Bope, ogHocHo fomahe genosuTe. MpocjeuHe
noHgeprcaHe KamaTHe CTOMe Ha OpouYeHe fenosunTte cy
6naro nsHag HuBoa of 1,5%. lNocmaTtpaHo nNpema BanyTHO]
CTPYKTYpM, KamaTHe cTone cy Huxe 3a BAM penosute y
opHocy Ha EUR penosuTe.

IpaduKoH 3.19: KamaTHe cTone Ha opoueHe AenosuTe,
CTaHOBHULITBO
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3.4 Burze 3.4 bep3e

U prvom tromjesecju je doslo do smanjenja potrazivanja
komercijalnih banaka od sektora generalne vlade po
osnovi kredita, $to predstavlja nastavak trenda iz prethodna
dva tromjesecja. S druge strane, potraZivanja po osnovi
vrijednosnih papira su zabiljezila dalji rast, i na kraju
navedenog razdoblja su iznosila rekordnih 1,06 milijardi
BAM. U izvjestajnom razdoblju, vlade entiteta su emitirale
vrijednosne papire u ukupnoj vrijednosti od 188,5 milijuna
BAM (slika 3.20).

Y npBOM KBapTany je AOWNO A0 CMakbera NoTpaknBarba
KomepumjanHux G6aHaka of ceKkTopa reHepasnHe Brage no
OCHOBY KpeauTa, LITO MpefcCTaB/ba HacTaBak TpeHAa W3
npetxofHa ABa kBapTana. C gpyre cTpaHe, NoTpaxunBama no
OCHOBY XapTuja of BPUjefHOCTU Cy 3aburbexusia aarbu pacT,
W Ha Kpajy HaBefeHor nepuofa Cy WM3HOCUIA PeKopAHUX
1,06 munujapgn BAM. Y wu3BjewTajHOM nepuogy, Bnage
eHTUTeTa Cy eMUTOBasle XapTuje of BpPUjeqHOCTN Y YKYMHOj
BpujeaHocTV o 188,5 mnnuoHa BAM (rpadukoH 3.20).
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Grafikon 3.20: PotraZivanja komercijalnih banaka od
generalne vlade

Graph 3.20: Claims of Commercial Banks on the General
Government
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Ukupan promet na bosanskohercegovackim berzama u
prvom kvartalu 2016. godine je bio 285,92 miliona BAM,
od ¢ega se na SASE odnosi 42,6%, a na BLSE 57,4%. Dok je
na godisnjem nivou ukupan promet na berzama porastao
za 27,1%, na kvartalnom nivou promet je u padu za 44,5%.
Uzrok ovako velikog pada prometa na kvartalnom nivou je
pad prometa na SASE.

Promet na SASE je u prvom kvartalu 2016. godine
na godiSnjem nivou porastao za 17,7% (Q/Q-4), a na
kvartalnom nivou je u padu za 65,2% (Q/Q-1). Za razliku
od Republike Srpske, Federacija Bosne i Hercegovine je
emitovala svega dvije emisije i zaduzila se ukupno 60
miliona BAM. Karakteristika trziSta primarnog javnog
duga u FBiH u prvom kvartalu 2016. godine je izuzetno
visoka traznja za emisijama, do sada najnize kamatne
stope na trzistu tromjesec¢nih i Sestomjesecnih
trezorskih zapisa Federacije Bosne i Hercegovine, ali
i dodatno suzavanje raspona izmedu najvise i najnize
prihvadene stope prinosa na primarnom trzistu
trezorskih zapisa.

Federacija Bosne i Hercegovine je emitovala u prvom
kvartalu 2016. godine po jednu emisiju tromjesecnih
i Sestomjesecnih trezorskih zapisa. Ukupno ostvarena
vrijednost emisijom Sestomjesecnih trezorskih zapisa je
29,96 miliona BAM, uz stopu prinosa od 0,22% i omjer
pokrivenosti emisije od 3,33 (grafikon 21). Dostizanje
do sada najnize stope prinosa na primarnom trzistu
Sestomjesecnih trezorskoh zapisa je dio trenda smanjenja
stope prinosa ali i trenda smanjena raspona izmedu najvise
i najnize prihvacene stope prinosa.

Total turnover on BH stock exchanges in the first quarter
of 2016 was BAM 285.92 million, SASE share is 42.6%,
while 57.4% is covered by BLSE. On annual basis, the total
stock exchange turnover increased by 27.1 %, and on a
quarterly basis declined by 44.5 %. The cause of such a
high turnover decline on the quarterly basis is the decline
in SASE turnover.

In the first quarter of 2016, SASE turnover increased
by 17.7 % (Q/Q-4) on annual basis, and it was
declining by 65.2% (Q/Q-1) at the quarterly basis.
Contrary to Republika Srpska, Federation of Bosnia
and Herzegovinaissued only two issues and borrowed
BAM 60 million in total. Market feature of the primary
public debt in FBH, in the first quarter of 2016, was
extremely high demand for the issues, so far lowest
interest rates on the market of FBH three month and
six month treasury bills, but also further narrowing
of the spread between the highest and the lowest
accepted yield rates at the primary market of the
treasury bills.

In the first quarter of 2016, Federation of BH issued
one issue of three month, and one issue of six month
treasury bills. The total realized value, with the issue of
six month treasury bills, was BAM 29.96 million, with
the yield rate of 0.22% and issue coverage ratio of 3.33
(Graph 21). Achieving, so far, the lowest yield rate on
the primary market of six month treasury bills was part
of the decreasing yield rate trend, but also the trend of
narrowing of the spread between the highest and the
lowest accepted yield rate.
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Ukupan promet na bosanskohercegovackim burzama u
prvom tromjesecju 2016. godine je bio 285,92 milijuna BAM,
od ¢ega se na SASE odnosi 42,6%, a na BLSE 57,4%. Dok je
na godiSnjoj razini ukupan promet na burzama porastao za
27,1%, na tromjese¢noj razini promet je u padu za 44,5%.
Uzrok ovako velikog pada prometa na tromjese¢noj razini je
pad prometa na SASE.

Promet na SASE je u prvom tromjesedju 2016. godine
na godi$njoj razini porastao za 17,7% (Q/Q-4), a na
tromjesecnojrazinije u paduza65,2% (Q/Q-1). Zarazliku
od Republike Srpske, Federacija Bosne i Hercegovine je
emitirala svega dvije emisije i zaduzila se ukupno 60
milijuna BAM. Karakteristika trziSta primarnog javnog
duga u FBiH u prvom tromjese¢ju 2016. godine je
izuzetno visoka traznja za emisijama, do sada najnize
kamatne stope na trzistu tromjesecnih i Sestomjesecnih
trezorskih zapisa Federacije Bosne i Hercegovine, ali i
dodatno suzavanje raspona izmedu najvise i najnize
prihvacene stope prinosa na primarnom trzistu
trezorskih zapisa.

Federacija Bosne i Hercegovine je emitirala u prvom
tromjesec¢ju 2016. godine po jednu emisiju tromjesec¢nih
i Sestomjesecnih trezorskih zapisa. Ukupno ostvarena
vrijednost emisijom Sestomjesecnih trezorskih zapisa je
29,96 milijuna BAM, uz stopu prinosa od 0,22% i omjer
pokrivenosti emisije od 3,33 (slika 21). Dostizanje do sada
najnize stope prinosa na primarnom trzistu Sestomjesecnih
trezorskoh zapisa je dio trenda smanjenja stope prinosa
ali i trenda smanjena raspona izmedu najvise i najnize
prihvaéene stope prinosa.

YKynaH npomeT Ha 60CaHCKOXepLeroBaykum bepsama y
npBom KBapTany 2016. roguHe je 6vo 285,92 munnoHa BAM,
op Jera ce Ha SASE ogHocm 42,6%, a Ha BLSE 57,4%. [Jok je
Ha rofiiliHeM HBOY YKyNaH NPOMEeT Ha 6ep3ama nopacTtao
3a 27,1%, Ha KBapTa/lHOM HMBOY NPOMET je y naay 3a 44,5%.
Y3pOK OBaKo BeIMKOr naga NpomeTa Ha KBapTajlHOM HMUBOY
je nag npomeTta Ha SASE.

Mpomer Ha SASE je y npBom kBaptany 2016. roguHe
Ha roguvwmeM HMBOY nopactao 3a 17,7% (Q/Q-4), a Ha
KBapTa/lHOM HUBOY je y nagy 3a 65,2% (Q/Q-1). 3a pa3nuky
op Peny6nuke Cpnicke, Oegepaunja bocHe n XepueroBuHe
je emnTOBana ceera ABuje emrcuje 1 3aay>Kuna ce yKynHo
60 munuoHa BAM. KapakTepucTuka TpXuwTa nprvMapHoOr
jagHor pyra y ObuX y npsom kBaptany 2016. roguHe
je V3y3eTHO BMCOKa TpaXHa 3a eMucujama, Ao cafa
HajHWKe KamaTHe CToMe Ha TPXUWTY TPOMjeCeYHUx u
LecTomjeceyHux Tpesopckux 3anuca Oegepaunje bocHe n
XepuerosuHe, ann 1 foJaTHO Cy>KaBarbe pacrnoHa nmehy
HajBMwe W HajHwxe npuxBaheHe cTone npuHOca Ha
NPUMapHOM TPXULLTY TPE30PCKKX 3anuca.

Qepepaumja bocHe 1 XepuerosuHe je emutoBana y npBom
kBaptany 2016. rog1He no jeaHy emMmncujy TpomjeceyHux u
LIeCTOMjeCeYHUX TPEe3OPCKUX 3anuca. YKYNHO ocTBapeHa
BPUWjeAHOCT eMMCMjOM LLIECTOMjeCeYHUX TPe30PCKMX 3anmnca
je 29,96 munnona BAM, y3 ctony npuHoca og 0,22% u omjep
nokpmaeHocTn emucuje of 3,33 (rpadumkoH 21). locTrsamwe
[0 cafla HajHWXKe CTone NPUHOCA Ha MPUMAPHOM TPXULITY
LIeCTOMjeCeYHUX TPEe3OopCKOX 3anuca je AMo TpeHda
CMatrberba CTorMe NPUHOCca anu 1 TpeHAa CMakbeHa pacnoHa
n3mehy HajBuLe 1 HajHWXe NprxBaheHe cTone NprHoca.
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Grafikon 3.21: Karakteristike
trezorskih zapisa Federacije BiH

trzista Sestomjesecnih

Graph 3.21: Characteristics of Six-Month T-Bills Market of
Federation of Bosnia and Herzegovina
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Napomena: Na x osi je datum aukcije.

Ukupno ostvarena vrijednost emisijom tromjesecnih
trezorskih zapisa Federacije Bosne i Hercegovine je
29,98 miliona BAM, uz stopu prinosa od 0,26% i omjer
pokrivenosti emisije od 3,12 (grafikon 3.22). Kao i u slucaju
tromjesecnih trezorskih zapisa, ostvarena stopa prinosa je
do sada najniza, uz ekstremno nizak raspone izmedu najvise
i najnize prihvacene stope prinosa.

Grafikon 3.22: Karakteristike trzista tromjesecnih trezorskih
zapisa Federacije Bosne i Hercegovine

Note: Axis x represents the auction date.

Total realized value of three month treasury bills issues
in BH Federation was BAM 29.98 million, with the yield
rate of 0.26%, and the coverage issue ratio of 3.12 (Graph
3.22). As it was the case with the three month treasury
bills, the performed yield rate was so far the lowest, with
the extremely narrow spread between the highest and the
lowest accepted yield rate.

Graph 3.22: Characteristics of Three-Months T-Bills Market
of Federation of Bosnia and Herzegovina

0,
mmmmm Stopa prinosa (d.s.) 0,90 1.70% Yield Rate (rhs) s
0,80 - - 1,50%

mmmmm Raspon izmedu Range between the m—
najvie i najnize 0,70 - 1,30% Lowest and the
prihvacene . Highest Accepted
stope prinosa 2 0,60 - 1,10% Yield Rates
na aukciji (l.s.) E 0,50 | L 0,90% on Auction (lhs)

g
o 040 - - 0,70%
=}
0,30 - 0,50%
0,20 - - 0,30%
0,10 4 - 0,10%
OIOO T T T T T T T T T T T T '011 0%
A - - - B
o o o o o o o o o o o o o
N 4 § 8§ & N 8§ 8§ § & &8 8 9
g & & 8 = = & & 8 & = © §
0 0 2] 2] o) [ee] o] o] 0 [ce] 0 0 0

Izvor: SASE

Source: SASE

Napomena: Na x osi je datum aukcije.

U odnosu na isti period prosle godine, ukupna trzisna
kapitalizacijanaSASE, tj.trziSnavrijednostobveznicaidionica
na SASE, nije znaajno promijenjena. Ona je smanjena za
svega 0,7% (prvi kvartal 2016./ Cetvrti kvartal 2015. godine),
dok je na godisnjem nivou (prvi kvartal 2016. / prvi kvartal
2015. godine) ¢ak povecana za 21,12% (grafikon 3.23).

Note: Axis x represents the auction date.

Compared to the same period of previous year, the
total market capitalization on SASE, i.e. market value
of SASE bonds and shares, was not significantly
changed. It decreased by only 0.7% (Q1 2016 /
Q4 2015), while on annual basis (Q1 2016 / Q4
2015) even increased by 21.12 % (Graph 3.23).
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Slika 3.21: Karakteristike
trezorskih zapisa Federacije BiH

trzista Sestomjesecnih

IpadumkoH 3.21: KapaKkTepuctuke TpKullTta
LecToMjeceyHmx Tpesopckux 3anuca Pegepaunje buX
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Napomena: Na x osi je datum aukcije.

Ukupno ostvarena vrijednost emisijom tromjesecnih
trezorskih zapisa Federacije Bosne i Hercegovine je
29,98 milijuna BAM, uz stopu prinosa od 0,26% i omjer
pokrivenosti emisije od 3,12 (slika 3.22). Kao i u slucaju
tromjesec¢nih trezorskih zapisa, ostvarena stopa prinosa je
do sada najniza, uz ekstremno nizak raspone izmedu najvise
i najnize prihvacene stope prinosa.

Slika 3.22: Karakteristike trzista tromjesecnih trezorskih
zapisa Federacije Bosne i Hercegovine

Hanomena: Ha x ocu je patym aykuuje.

YKYnHO OCTBapeHa BpWjegHOCT €MUCUjOM TPOMjeCeUYHNX
Tpe3opcknx 3anvca QOepepaunje bocHe n XepuerosuHe je
29,98 munnoHa BAM, y3 ctony npuHoca of 0,26% n omjep
NoKpuBeHOCTU emucuje op 3,12 (rpadurkoH 3.22). Kao n y
Cllyydajy TpomjeceyHnX TPe30opCKIUX 3annca, ocTBapeHa cTona
NprHOCa je A0 cafla HajHUKa, Y3 eKCTPEMHO HM3aK pacnoHe
n3mehy HajBuLLe 1 HajHUKe NprxBaheHe cTone NpuHoOCa.

IpadukoH 3.22: KapakTepucTuke TpXKulLTa TPOMjeCeYHNX
Tpe3opckux 3anuca Pegepaunmje bocHe n XepueroBrHe
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Napomena: Na x osi je datum aukcije.

U odnosu na isto razdoblje prosle godine, ukupna trzisna
kapitalizacija na SASE, tj. trzisna vrijednost obveznica
i dionica na SASE, nije znacajno promijenjena. Ona
je smanjena za svega 0,7% (prvo tromjesecje 2016. /
Cetvrto tromjesecje 2015. godine), dok je na godisnjoj
razini (prvo tromjeselje 2016. / prvo tromjesecje
2015. godine) cak povecana za 21,12% (slika 3.23).

Hanomena: Ha x ocu je patym aykuuje.

Y opHOCy Ha WCTM nepuof npolwne rofviHe, YKyMHa
TPXMLWHa KanuTanu3aumja Ha SASE, Tj. TpXKuLLHa BprjeaHoCT
obBe3HMUa 1 akumja Ha SASE, Huje 3HauYajHO NpomMujereHa.
OHa je cmambeHa 3a cBera 0,7% (npBwu kBapTan 2016. /
yeTBpTM KBapTan 2015. rogurHe), AOK je Ha FoAnLLHEM HUBOY
(npBn kBapTtan 2016. / npBu kBapTan 2015. roguHe) vak
nosehaHa 3a 21,12% (rpa¢ukoH 3.23).
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Medutim, vrijednost berzanskih indeksa koji mjere
cjenovnu dinamiku samo na trzistu dionica, s izuzetkom
SASX 30, je smanjena (Q/Q-4), sto implicira punu dominaciju
finansijskih instrumenata sa fiksnim prinosom (obveznice i
trezorski zapisi) i na ovome dijelu finansijskog trzista Bosne i
Hercegovine. U odnosu na prethodni kvartal, BIFX, SASX-10
i SASX-30 su izgubili na vrijednosti 13,01%, 2,88% i 5,31%,
dok je na godisnjem nivou jedino blagi rast zabiljezio SASX
30, i to za 0,85%.

Grafikon 3.23: Promjena vrijednosti berzanskih indeksa na
SASE u Q1 2016.

However, value of the stock exchange indices which
measure the price dynamics only in the stock market, with
the exception of SASX 30, was reduced (Q/Q-4), which
implies full domination of financial instruments with fixed
yield (bonds and treasury bills) even in this part of Bosna and
Herzegovina financial market. Compared to the previous
quarter, BIFX, SASX-10, and SASX-30 lost their value by
13.01%, 2.88%, and 5.31%, while on annual basis only SASX
30 recorded a slight increase by 0.85%.

Graph 3.23: Changes of SASE Indices Values in Q1 2016
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Ukupan promet na BLSE, na godi$njem nivou je porastao
za 35,1%, a u odnosu na prethodni kvartal je ostao skoro
isti. U prvom kvartalu 2016. godine, s obzirom na strukturu,
promet je i dalje dominatno pod uticajem emisija Republike
Srpske. Redovan promet obveznica, sekundarno trziste, ¢ini
11,8% ukupnog prometa, dok su javne ponude obveznica
i javne ponude trezorskih zapisa (primarno trziste) 31,9%
odnosno 46,5% ukupnog prometa.

Strategija emisija i zaduzenja Republike Srpske u prvom
kvartalu 2016. godine potpuno je suprotna od one u
2015. godini. U prethodnoj godini, Republika Srpska je
emitovala vrijednosne papire u samo tri ro¢na segmenta:
Sest mjeseci, Cetiri godine i pet godina. U prvom kvartalu
2016. godine prvi put je izvrSena emisija na rok od 1 mjesec
(dvije emisije) i po jedna emisija na rokove od 6 mjeseci,
12 mjeseci, 36 mjeseci i 84 mjeseci, $to daje ukupno novo
zaduzenje od 128,61 miliona BAM. Sve emisije (grafikon
3.24) su imale visok stepen uspjeSnosti, osim posljednje
kada su investitori otkupili samo 66% od planiranog iznosa
emisije jednomjesecnih trezorskih zapisa (RS16-T04), i to uz
izuzetno visoku stopu prinosa od 2,71%.

On annual basis, total BLSE turnover increased by 35.1%,
and, compared to the previous quarter, it remained
almost the same. In the first quarter of 2016, considering
the structure, the turnover was still dominantly under the
influence of Republika Srpska’s issues. Regular turnover of
bonds, secondary market, accounts for 11.8 % of the total
turnover, while the public supplies of bonds and public
supplies of treasury bills (primary market) account for
31.9%, i.e. 46.5% of the total turnover.

The strategy of Republika Srpska’s issues and borrowing in
the first quarter of 2016 was completely opposite compared
to 2015. In previous year, Republika Srpska issued securities
in only three term segments: six months, four years, and
five years. In the first quarter of 2016, one month issue (two
issues) was conducted for the first time and one issue on 6
months, 12 months, 36 months, and 84 months, which in
total provides new borrowing in the amount of BAM 128.61
million. All issues (Graph 3.24) had a high level of success,
except the last one when the investors redeemed only 66%
of the planned amount of one month treasury bills issue
(RS16-T04), with an extremely high yield rate of 2.71 %.
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Medutim, vrijednost burzanskih indeksa koji mjere
cjenovnu dinamiku samo na trzistu dionica, s izuzetkom
SASX 30, je smanjena (Q/Q-4), sto implicira punu dominaciju
financijskih instrumenata sa fiksnim prinosom (obveznice i
trezorski zapisi) i na ovome dijelu financijskog trzista Bosne
i Hercegovine. U odnosu na prethodno tromjese¢je, BIFX,
SASX-10i SASX-30 su izgubili na vrijednosti 13,01%, 2,88% i
5,31%, dok je na godisnjoj razini jedino blagi rast zabiljeZio
SASX 30, i to za 0,85%.

Slika 3.23: Promjena vrijednosti burzanskih indeksa na
SASE u Q1 2016.

MebyTm, BpujedHOCT 6Gep3aHCKMX WHAEKCa Koju  Mjepe
LjeHOBHY AWHaMMKY CaMO Ha TPXKWLLUTY akuuja, C 1U3Y3E€TKOM
SASX 30, je cmameHa (Q/Q-4), wTto wumMNAMUMpPa MyHy
JOMMHaUMjy OUMHAHCWJCKMX WHCTPyMeHata ca  GUKCHUM
NprHOCOM (06Be3HMLIE 1 TPE3OPCKI 3aMnmcK) U Ha OBOME aujeny
duHaHcnjckor TpxuwTa bocHe n XepueroBuHe. Y ogHocy Ha
npeTtxogHn KBaptan, BIFX, SASX-10 u SASX-30 cy w3ry6unm
Ha BpujegHocTy 13,01%, 2,88% u 5,31%, AOK je Ha rogulHkem
HVBOY jeauHO 6nary pacT 3abumbexno SASX 30, 1 To 3a 0,85%.

padukoH 3.23: NMpomjeHa BpujeaHOCTN 6ep3aHCKMX
nHpaekca Ha SASE y Q1 2016.
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Ukupan promet na BLSE, na godisnjoj razini je porastao
za 35,1%, a u odnosu na prethodno tromjesedje je ostao
skoro isti. U prvom tromjesecju 2016. godine, s obzirom
na strukturu, promet je i dalje dominatno pod utjecajem
emisija Republike Srpske. Redovan promet obveznica,
sekundarno trziste, ¢ini 11,8% ukupnog prometa, dok su
javne ponude obveznica i javne ponude trezorskih zapisa
(primarno trziste) 31,9% odnosno 46,5% ukupnog prometa.

Strategija emisija i zaduzenja Republike Srpske u prvom
tromjesec¢ju 2016. godine potpuno je suprotna od one u
2015. godini. U prethodnoj godini, Republika Srpska je
emitirala vrijednosne papire u samo tri ro¢na segmenta:
Sest mjeseci, Cetiri godine i pet godina. U prvom tromjesecju
2016. godine prvi put je izvrSena emisija na rok od 1T mjesec
(dvije emisije) i po jedna emisija na rokove od 6 mjeseci,
12 mjeseci, 36 mjeseci i 84 mjeseci, sto daje ukupno novo
zaduzenje od 128,61 milijuna BAM. Sve emisije (slika 3.24)
su imale visok stupanj uspjesnosti, osim posljednje kada
su investitori otkupili samo 66% od planiranog iznosa
emisije jednomjesecnih trezorskih zapisa (RS16-T04), i to uz
izuzetno visoku stopu prinosa od 2,71%.

YKkynaH npomeT Ha BLSE, Ha roguiursem H/BOY je nopacTtao 3a
35,1%, ay ogHOCY Ha NPEeTXOAHWN KBapTal je 0CTao CKOPO UCTU.
Y npeom KBapTany 2016. roguHe, ¢ 063MpPoOM Ha CTPYKTYpY,
NPoMeT je 1 pfda’be [JOMMHATHO noj yTuuajeM emucuja
Peny6nuke Cpncke. PefoBaH npomMeT 06Be3HMULA, CEKYHAAPHO
TpXMLWTE, YMHN 11,8% YKYNHOr MPOMETa, AOK CY jaBHe NoHyAe
06Be3HULa M jaBHe MOHyAe TPe30PCKMX 3anuca (MprMapHo
TpxmLwwTe) 31,9% opgHOCHO 46,5% yKynHor npomerTa.

Crpatervja emuncmnja n 3agyerba Penybnuke Cpricke y npsom
KBaptany 2016. rogrHe NOTMYHO je CynpoTHa of oHe y 2015.
rogvHW. Y npetxoaHoj roamHu, Penybnmka Cpncka je emutoBana
XapTvje of BPWjeQHOCTM Y CaMO TPW pOYHa CermMeHTa: LecTt
mMjeceLy, YeTUPY roarHe 1 NeT roguHa. Y npsom keaptany 2016.
rogvHe NpBU MyT je M3BPLUEHA eMUCKja Ha PoK of 1 mjecel,
(nBuvje emmncurje) n Mo jeaHa emmcurja Ha Pokose of 6 mjeceuy,
12 mjeceun, 36 mjeceum n 84 mjeceun, WITO Aaje YKYMHO HOBO
3apyxemne of 128,61 munuoHa BAM. Cee emncnje (rpadpumkoH
3.24) cy vmane BWCOK CTeMeH YCnjelHOCTW, OCUM MOC/beaHe
Kafla Cy MHBECTUTOpPW OTKynunnM camo 66% of nnaHupaHor
M3HOCa emucMje jeHOMjeCeUHUX TPe3OopPCKMX  3anuca
(RS16-T04), 1 TO y3 U3y3€THO BUCOKY CTOMY NpUHOCa of 2,71%.
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Grafikon 3.24: Emisije Republike Srpske u Q1 2016.

Graph 3.24: Issues of Republika Srpska in Q1 2016
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Republika Srpska je u prvom kvartalu 2016. godine
emitovala ne samo prviputjednomjesecnetrezorske zapise
vec je i prvi put emitovala i trogodisnje i sedmogodisnje
obveznice (Cetvrti put) uz kuponsku kamatnu stopu od
4,22% i 4,5%. U prvom kvartalu 2016. godine doslo je do
naglog i visokog skoka stope prinosa na najlikvidnijem
dijelu primarnog trziSta javnog duga Republike Srpske -
Sestomjesecnih trezorskih zapisa. Emisija Sestomjesecnih
trezorskih zapisa u 2016. godini je prodata po stopi
prinosa od 2,5%, dok su stopa prinosa na posljednju
emisiju Sestomjesecnih trezorskih zapisa u 2015. godini i
prosjecna stopa prinosa na Sestomjesecne trezorske zapise
u 2015. godini bili 0,81% i 1,5% respektivno. S aspekta
troSkova budZeta Republike Srpske, povoljna je samo
stopa prinosa na primarnom trzistu za dvanaestomjese¢ne
trezorske zapise Republike Srpske (grafikon 3.25).
Troskovi finansiranja javnog duga Republike Srpske,
mjereni sa stopom prinosa na primarnom trzistu na
dvanaestomjeselne trezorske zapise Republike Srpske su
sa 4% (RS14-T01, emisija od 27.01.2014. godine) smanjeni
na 2,04% (RS16-T01, emisija od 28.01.2016. godine), s tim
da se je traznja za ovim dijelom javnog duga Republike
Srpske smanjena u odnosu na 2014. godinu.

In the first quarter of 2016, Republika Srpska issued
not only one month treasury bills for the first time,
but it also issued three and seven year bonds (for the
fourth time) with the couponinterestrate of4.22% and
4.5%. The first quarter of 2016 brought about to the
sudden and high rise of yield rate on the most liquid
part of the primary market public debt of Republika
Srpska - six month treasury bills. Issue of six month
treasury bills in 2016 was sold with the yield rate of
2.5%, while the yield rate on the last issue of six month
treasury bills in 2015 and the average yield rate on six
month treasury bills in 2015 were 0.81 % and 1.5 %
respectively. In terms of Republika Srpska’s budget
costs, the only favourable yield rate is the one on the
primary market for twelve month treasury bills of
Republika Srpska (Graph 3.25). The costs of financing
public debt of Republika Srpska, measured by the
yield rate on the primary market on twelve month
treasury bills of Republika Srpska, were reduced from
4% (RS14-T01, issue from 27 January 2014) to 2.04 %
(RS16-T01, issue from 28 January 2016), but a demand
for this part of Republika Srpska’s public debt was
reduced compared to 2014.
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Slika 3.24: Emisije Republike Srpske u Q1 2016.

IpadukoH 3.24: EMucuje Peny6nuke Cpncke y Q1 2016.
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Republika Srpska je u prvom tromjesecju 2016. godine
emitirala ne samo prvi put jednomjesecne trezorske zapise
vec je i prvi put emitirala i trogodisnje i sedmogodisnje
obveznice (Cetvrti put) uz kuponsku kamatnu stopu od
4,22% i 4,5%. U prvom tromjesecju 2016. godine doslo je
do naglog i visokog skoka stope prinosa na najlikvidnijem
dijelu primarnog trzista javnog duga Republike Srpske -
Sestomjesecnih trezorskih zapisa. Emisija Sestomjese¢nih
trezorskih zapisa u 2016. godini je prodana po stopi
prinosa od 2,5%, dok su stopa prinosa na posljednju
emisiju Sestomjesecnih trezorskih zapisa u 2015. godini
i prosje¢na stopa prinosa na SestomjeseCne trezorske
zapise u 2015. godini bili 0,81% i 1,5% respektivno.
S aspekta troSkova proracuna Republike Srpske,
povoljna je samo stopa prinosa na primarnom trzistu za
dvanaestomjeseCne trezorske zapise Republike Srpske
(slika 3.25). Troskovi financiranja javnog duga Republike
Srpske, mjereni sa stopom prinosa na primarnom trzistu na
dvanaestomjeselne trezorske zapise Republike Srpske su
sa 4% (RS14-T01, emisija od 27.01.2014. godine) smanjeni
na 2,04% (RS16-T01, emisija od 28.01.2016. godine), s tim
da se je traznja za ovim dijelom javnog duga Republike
Srpske smanjena u odnosu na 2014. godinu.

Peny6bnuka Cpncka je y npeom Keaptany 2016. ropumHe
eMuTOBana He CaMo NPBU NYT jefHOMjeceyHe Tpe3opCKe 3annce
geh je v NpBK NyT eMrUTOBaNa 1 TPOroAuLLIHK:E 1 CEAMOroamLLHE
obBe3HULEe (Y4eTBPTM MyT) y3 KyMOHCKY KamaTHy CTomy of
4,22% wn 4,5%. Y npesom KBaptany 2016. rogmHe gowso je ao
Harmor 1 BUCOKOr CKOKa CToMe MPUHOCA Ha HajINKBUAHMEM
Aujeny NpyMapHoOT TPXKULLITa jaBHor ayra Peny6nuke Cpricke —
LUeCTOMjeCceyHUX TPe30PCKMX 3anmca. EMmcnja wectomjeceuHmx
Tpe3opckux 3anuca y 2016. rogMHn je npogata no cronm
nprHoca of 2,5%, JOK Cy CToMna NPUHOCA Ha MOCIbeAHY eMUCUjy
LuecTomjeceyHnx Tpesopckmx 3anmca y 2015. rognHu u
npocjeyHa cTona nprHoCa Ha LueCToMjeceyHe Tpe3opcKe 3anmce
y 2015. roguHun 6vnm 0,81% 1 1,5% pecnektneHo. C acnekTa
TpoLuKoBa byiieta Penybnuke Cpncke, NOBO/bHA je camo cToma
NMPrHOCA Ha MNPVMapPHOM TPXMWLITY 3a ABaHaecToMjeceuHe
Tpesopcke 3anuce Peny6nuke Cpncke (rpadukoH 3.25).
TpolKoBU ¢rHaHCMparba jaBHOr Ayra Peny6nuvke Cpricke,
MjepeHn ca CTOMOM MPMHOCA Ha MPVIMaPHOM TPXKULLTY Ha
[BaHaecTomjeceyHe Tpe3opcke 3anuce Penybnuke Cpricke cy
ca 4% (RS14-T01, emucmja og 27.01.2014. rogrHe) CMareHW Ha
2,04% (RS16-T01, emucmja og, 28.01.2016. rogmHe), € TM Aa ce
je Tpaxrba 3a oBMM Aujenom jaBHor ayra Peny6nuke Cpricke
CMaHeHa y ogHocy Ha 2014. roguHy.
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Grafikon 3.25: Emisija dvanaestomjesecnih trezorskih
zapisa Republike Srpske

Graph 3.25: Issue of Twelve-Month T-Bills of Republika
Srpska
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Vrijednost sva Cetiri berzanska indeksa na BLSE je, u
odnosu na prethodni kvartal, smanjena (grafikon 3.26).
Vrijednost BIRS-a (berzanski indeks Republike Srpske),
ERS10 (indeks preduzeéa Elektroprivrede Republike
Srpske), FIRS-a (indeks investicionih fondova Republike
Srpske) i ORS-a (indeks obveznica Republike Srpske)
je manja za 6,8%, 19,9%, 52% i 2,4% respektivno (prvi
kvartal 2016. / Cetvrti kvartal 2015. godine). Ovo je tredi,
odnosno Sesti, uzastopni kvartal u kojem BIRS i ERS10
gube na vrijednosti, a prvi kvartal u kojem se nakon 3Sest
kvartala uzastopnog rasta, vrijednost ORS-a smanjuje. Na
godisnjem nivou (Q/Q-4) BIRS i ERS10 su takode u padu za
12,5% i 35,9% respektivno, dok su FIRS i ORS veci za 2,3% i
14,3% respektivno.

Grafikon 3.26: Berzanski indeksi na BLSE

Compared to the previous quarter, value of all four BLSA
stock exchange indices was reduced (Graph 3.26). Value
of BIRS (Republika Srpska Stock Exchange Index), ERS10
(Stock Exchange Index of Elektroprivreda Republike
Srpske), FIRS (Republika Srpska Invesment Funds Index)
and ORS (Bonds of Republika Srpska) was reduced by 6.8
%, 19.9 %, 5.2%, and 2.4%, respectively (Q1 2016 / Q4
2015). This was the third, i.e. the sixth successive quarter
in which BIRS and ERS10 lose their value, and the first
quarter in which, after six quarters of successive growth,
the value of ORS decreased. On annual basis, (Q/Q-4)
BIRS and ERS10 were also declining by 12.5% and 35.9%
respectively, while FIRS and ORS increased by 2.3% and
14.3% respectively.

Graph 3.26: BLSE Indices
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Slika 3.25: Emisija dvanaestomjesecnih trezorskih zapisa
Republike Srpske

IpadumkoH 3.25: EMucuja gBaHaecToMjeceyHuX Tpe3opcKmx
3anuca Peny6nuke Cpncke
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Vrijednost sva Cetiri burzanska indeksa na BLSE je, u odnosu
na prethodno tromjesecje, smanjena (slika 3.26). Vrijednost
BIRS-a (burzanski indeks Republike Srpske), ERS10 (indeks
poduzeca Elektroprivrede Republike Srpske), FIRS-a
(indeks investicijskih fondova Republike Srpske) i ORS-a
(indeks obveznica Republike Srpske) je manja za 6,8%,
19,9%, 5,2% i 2,4% respektivno (prvo tromjesecje 2016. /
Cetvrto tromjesecje 2015. godine). Ovo je trece, odnosno
Sesto, uzastopno tromjesecje u kojem BIRS i ERS10 gube
na vrijednosti, a prvo tromjesecje u kojem se nakon Sest
tromjesec¢ja uzastopnog rasta, vrijednost ORS-a smanjuje.
Na godisnjoj razini (Q/Q-4) BIRS i ERS10 su takoder u padu
za 12,5% i 35,9% respektivno, dok su FIRS i ORS vedi za 2,3%
i 14,3% respektivno.

Slika 3.26: Berzanski indeksi na BLSE

BpujegHocT cBa ueTnpn 6ep3aHcka nHaekca Ha BLSE je, y
OfHOCY Ha NPETXOAHW KBapTas, cMareHa (rpadukoH 3.26).
BpujegHocT BIRS-a (6ep3aHckn nHaekc Penybnuke Cpricke),
ERS10 (nHpekc npepy3eha EnektponpuBpepe Peny6nvike
Cpncke), FIRS-a (MHgekc wmHBecTUUMOHUX GOHAOBA
Peny6nuke Cpncke) n ORS-a (nHaeKkc o6Be3HMLa Peny6nvike
Cpncke) je mata 3a 6,8%, 19,9%, 5,2% u 2,4% pecneKkTMBHO
(npBm kBapTan 2016. / uetTBpTU KBapTan 2015. rogmHe). OBo
je Tpehu, oBHOCHO WecTK, y3acTonHU KBapTan y kojem BIRS
n ERS10 ry6e Ha BpujegHOCTU, @ MPBU KBapTall y KojeM ce
HAKOH LLeCT KBapTaJia y3acTonHor pacta, BpujegHoct ORS-a
cmamyje. Ha roguwrem Husoy (Q/Q-4) BIRS n ERS10 cy
Takohe y magy 3a 12,5% v 35,9% pecnekTnBHO, AoK cy FIRS n
ORS Behu 3a 2,3% 1 14,3% pecneKkTUBHO.

IpadukoH 3.26: bep3aHckn nHaekcy Ha BLSE
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3.5 Platni promet

U prvom kvartalu 2016. godine je doslo do znacajnog
pada ukupnog medubankarskog platnog prometa u
odnosu na prethodni kvartal. Ukupno je prometovano
19,17 milijardi BAM u ukupno 9,48 miliona transakcija, sto
u odnosu na Cetvrti kvartal 2015. godine predstavlja pad
od 7,95%. Kvartalna stopa rasta vrijednosti transakcija
u platnom prometu je bila pod sezonskim uticajem,
koji je narocito izrazen u RTGS-u (grafikon 3.27). Stopa
rasta prometa u RTGS-u je -16,87% (prvi kvartal 2016. /
Cetvrti kvartal 2015. godine), a na osnovu desezoniranih
podataka -4,34%.

Grafikon 3.27: Kvartalna stopa rasta prometa u RTGS-u

3.5 Payment Transactions

The first quarter of 2016 brought about the significant
decline in the total turnover of domestic interbank
payment system compared to the previous quarter. The
total turnover was BAM 19.17 billion. In the total of 9.48
million transactions, compared to the Q4 2015, it represents
the decline of 7.95%. The quarterly growth rate of the
transactions value in the payment transactions was strongly
influenced by seasonal factors, which is especially evident
in RTGS (Graph 3.27). Growth rate of turnover in RTGS was
-16.87% (Q1 2016 / Q4 2015), and according to seasonally
adjusted data -4.34%.

Graph 3.27: Quarter Rates of Turnover Growth in the RTGS
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Napomena: Desezoniranje (Q1 2001 - Q1 2016. godine) je izvrieno sa X13
metodom.

Sezonski uticaj na promet u zirikliringu je isto tako
jak kao na promet u RTGS-u (grafikon 3.28). Prema
originalnoj seriji podataka, promet u zirokliringu je
smanjen za -12,02%, a na osnovu desezonirane serije,
stopa rasta je 4,14% (prvi kvartal 2016. / Cetvrti kvartal
2015. godine).

Note: Seasonal adjusting (Q1 2001 - Q1 2016) was made by X13
method.

The turnover in the Giro Clearing was also under strong
seasonal influence as well as the turnover in RTGS (Graph
3.28). According to the original series of data, the turnover
in Giro Clearing was reduced by -12.02%, while based on
the seasonally adjusted data, the growth rate was 4.14% (Q1
2016/ Q4 2015).
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3.5 Platni promet

U prvom tromjesecju 2016. godine je doslo do znacajnog
pada ukupnog medubankarskog platnog prometa u
odnosu na prethodno tromjesecje. Ukupno je prometovano
19,17 milijardi BAM u ukupno 9,48 milijuna transakcija, Sto u
odnosu na ¢etvrto tromjesecje 2015. godine predstavlja pad
od 7,95%. Tromjesecna stopa rasta vrijednosti transakcija u
platnom prometu je bila pod sezonskim uticajem, koji je
osobito izrazen u RTGS-u (slika 3.27). Stopa rasta prometa
u RTGS-u je -16,87% (prvo tromjese¢je 2016. / Cetvrto
tromjese¢je 2015. godine), a na osnovi desezoniranih
podataka -4,34%.

Slika 3.27: Tromjesecna stopa rasta prometa u RTGS-u

3.5 MMnamHu npomem

Y npsom Keaptany 2016. rognHe je Aowno [0 3HayajHor
naga ykynHor mehy6aHKapcKor niaTHOr NpoMeTa y 0fHOCY
Ha MNPeTXOA4HM KBapTan. YKynHo je npomeTtoBaHo 19,17
munnjapan BAM y ykynHo 9,48 munvnoHa TpaHcakuuja, Wro
y ofHOCy Ha yeTBpTu KBapTtan 2015. roanHe npefcras/ba
nag og 7,95%. KeaptanHa cToma pacTa BpuvjedHOCTU
TpaHcakumja y nnaTHOM MPOMeTY je 6una nop Ce30HCKUM
yTuLajem, Koju je HapoumTo mspaxkeH y RTGS-u (rpadpukoH
3.27). Crona pacta npometa y RTGS-u je -16,87% (npsu
kBapTan 2016./ yetBpTr KBapTan 2015. roguHe), a Ha OCHOBY
Jece30oHnpaHnx nogataka -4,34%.

lpadukoH 3.27: KBapTanHa ctona pacta npometa y RTGS-u
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Napomena: Desezoniranje (Q1 2001 - Q1 2016. godine) je izvrSeno sa X13
metodom.

Sezonski utjecaj na promet u Zirikliringu je isto tako jak
kao na promet u RTGS-u (slika 3.28). Prema originalnoj
seriji podataka, promet u zirokliringu je smanjen za
-12,02%, a na osnovi desezonirane serije, stopa rasta
je 4,14% (prvo tromjesecje 2016. / Cetvrto tromjesecje
2015. godine).

HanomeHa: lecesoHmpare (Q1 2001 — Q1 2016. rognHe) je N3BPLLEHO Ca
X13 meTogom.

Ce30HCKM yTWLAj Ha MPOMET Yy KUPUKIAVUPUHFY je WCTO
Tako jak Kao Ha npomeT y RTGS-u (rpa¢ukoH 3.28). MNpema
OpPUrMHaNHOj cepurju nogataka, MPOMET Y XXUPOKINPUHTY
je cmambeH 3a -12,02%, a Ha OCHOBY Jece30HupaHe cepuje,
ctona pacta je 4,14% (npeu kBapTan 2016. / 4eTBpTU
kBapTan 2015. roguHe).
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Grafikon 3.28: Kvartalna stopa rasta prometa u Zirokliringu

Graph 3.28: Quarter Rates of Turnover Growth in the Gyro
Clearing
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Napomena: Desezoniranje (Q1 2001 - Q1 2016. godine) je izvrieno sa X13
metodom.

Na godisnjem nivou promet u RTGS-u je opao za
2,9%, a u zirokliringu porastao za 9,5%. Ovo je Cetvrti
uzastopni kvartal pada prometa u RTGS-u, a ¢etrnaesti
uzastopni kvartal rasta prometa u zirokliringu na
godisnjem nivou, $to implicira da se ucesnici u platnom
prometu sve vise orijentiSu na placanja ispod 10.000
KM. Ukupan promet u zirokliringu je na godisnjem
nivou smanjen za 0,89% (prvi kvartal 2016. / prvi
kvartal 2015. godine).

U prvom kvartalu 2016. godine je nastavljen rast
koncentracije prometa u RTGS-u (tabela 3.1). | u prvom
i u trecem mjesecu prvog kvartala 2016. godine ucesce
pet banaka s najve¢im prometom u ukupnom prometu u
RTGS-u je vece nego u istim mjesecima prvog kvartala 2015.
godine. U prvom kvartalu 2016. godine ucesc¢e ovih pet
banaka u ukupnoj vrijednosti unutrasnjeg medubankarskog
platnog prometa u RTGS-u je 52,93%, a u prvom kvartalu
2015. godine ono je 51,5%.

Tabela 3.1: Koncentracija prometa u RTGS-u

01/2015. 02/2015.

03/2015.

Note: Seasonal adjusting (Q1 2001 - Q1 2016) was made by X13
method.

On annual basis, the turnover in RTGS was reduced by 2.9%,
and in Giro Clearing it was increased by 9.5%. This was the
fourth successive quarter of the turnover decline in RTGS,
and the fourteenth successive quarter of the turnover
increase in Giro Clearing on annual basis, which implies
that the participants in the payment transaction are turning
more and more to the payment under BAM 10,000. The total
turnover in Giro Clearing, on annual basis, was reduced by
0.89% (Q1 2016 /Q1 2015).

In Q1 2016, the growth of the turnover concentration
in RTGS (Table 3.1) continued. In the first and the
third month of Q1 2016, the participation of five
banks with the highest turnover in the total turnover
of RTGS was larger than in the same months of Q1
2015.1n Q1 2016, the participation of these five banks
in the total amount of the internal interbank payment
transactions in RTGS was 52.93%, and in Q1 2015 it
was 51.5%.

Table 3.1: Concentration of Turnover in RTGS

01/2016. 02/2016. 03/2016.

Promet u pet banaka*
(u BAM) /
Turnover in 5 banks*
(in BAM)

Ucesce prometa u pet
banaka u ukupnom
prometu u RTGS-u (u %) /
Share of turnover in 5
banks in the total turnover
in RTGS (in %)

2.668.845.912 2.670.892.482

51,75 52,01

2.978.801.581

50,84

2.480.750.174 2.684.740.885 3.132.158.677

53,53 51,90 53,36

Izvor: CBBiH

Source: CBBH

Napomena: U svakom mjesecu je odabrano 5 banaka sa najvec¢im
prometom.

Note: In each month, five banks with the highest turnover were
chosen.
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Slika 3.28: Tromjesecna stopa rasta prometa u zirokliringu

IpadukoH 3.28: KBapTanHa ctona pacta npomeTa 'y
KUPOKNNPUHTY
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Napomena: Desezoniranje (Q1 2001 - Q1 2016. godine) je izvrieno sa X13
metodom.

Na godisnjoj razini promet u RTGS-u je opao za 2,9%, a u
zirokliringu porastao za 9,5%. Ovo je Cetvrto uzastopno
tromjese¢je pada prometa u RTGS-u, a cetrnaesto
uzastopno tromjesecje rasta prometa u zirokliringu na
godisnjoj razini, sto implicira da se sudionici u plathom
prometu sve vise orijentiraju na placanja ispod 10.000
KM. Ukupan promet u zirokliringu je na godi$njoj
razini smanjen za 0,89% (prvo tromjesecje 2016. / prvo
tromjesecje 2015. godine).

U prvom tromjese¢ju 2016. godine je nastavljen rast
koncentracije prometa u RTGS-u (tablica 3.1). | u prvom i u
tre¢cem mjesecu prvog tromjesecja 2016. godine udjel pet
banaka s najve¢im prometom u ukupnom prometu u RTGS-u
je veci nego u istim mjesecima prvoga tromjesecja 2015.
godine. U prvom tromjesec¢ju 2016. godine udjel ovih pet
banaka u ukupnoj vrijednosti unutarnjeg medubankarskog
platnog prometa u RTGS-u je 52,93%, a u prvom tromjesecju
2015. godine ono je 51,5%.

Tablica 3.1: Koncentracija prometa u RTGS-u

01/2015. 02/2015.

03/2015.

HanomeHa: lece3oHmpame (Q1 2001 — Q1 2016. roguHe) je N3BpLUEHO Ca
X13 meTogom.

Ha roguwmem HmBoy npomeT y RTGS-u je onao 3a 2,9%,
a Yy KUPOKNMPUHry nopactao 3a 9,5%. OBo je ueTBpTU
y3acTonHM KBapTan naga npomeTta y RTGS-u, a yeTpHaectn
y3acTOMNHM KBapTan pacTa MpoMeTa y »KUPOKIMPUHIY Ha
roouWbeM HMBOY, LWTO MMMAULMPA fa Ce YyYyeCHUUun Yy
NnnaTHOM MNPOMETY CBe BulIe OpujeHTVWY Ha nnaharba
ncnog 10.000 KM. YKynaH npoMeT Yy XUPOKANPUHTY je Ha
roauwwbem HMBOY cMareH 3a 0,89% (npBu kBapTan 2016. /
npsu KBapTtan 2015. rognHe).

Y npeom KBaptany 2016. rogmHe je HacCTaB/beH pacT
KoHUeHTpauwuje npomeTa y RTGS-u (tabena 3.1). 'y npsom
ny Tpehiem mjeceuy npsor KBapTana 2016. rognHe yyewhe
net 6aHaka c HajsefiMM MPOMETOM Yy YKYMHOM NPOMETY Y
RTGS-u je Behe Hero y nctmm mjeceumma npBor KBapTana
2015. rognHe. Y npBom kBaptany 2016. roguHe yuyeuwhe
0oBMX neT 6aHaka Yy YKYMHOj BpuWjedHOCTW YHyTpallher
mehybaHKkapckor nnatHor npometa y RTGS-u je 52,93%, a y
npsom KBaptany 2015. rognHe oHo je 51,5%.

Ta6ena 3.1: KoHueHTpauuja npometa y RTGS-u

01/2016. 02/2016. 03/2016.

Promet u pet banaka*
(uBAM) /
MNpomeT y net 6aHaka*
(yBAM)

Ucesce prometa u pet
banaka u ukupnom
prometu u RTGS-u (u %) /
Yuewhe npomerta y net
6aHaKa y yKyrnHom npomety
y RTGS-u (y %)

2.668.845.912 2.670.892.482

51,75 52,01

2.978.801.581

2.480.750.174 2.684.740.885 3.132.158.677

50,84 53,53 51,90 53,36

Izvor: CBBiH

W3zBop: LIBBnX

Napomena: U svakom mjesecu je odabrano 5 banaka sa najvec¢im
prometom.

HanomeHa: Y cBakom Mjeceuy je opabpaHo 5 6aHaka ca Hajsehum

NPOMETOM.
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4. VANJSKI SEKTOR

Cetvrti kvartal 2015. godine je obiljezilo smanjenje
na svim podra¢unima tekucéeg racuna, s tim da se
smanjenje robnog deficita pozitivho odrazilo na
saldo tekuceg racuna. U prvom kvartalu tekuée
godine nastavljen je trend smanjenja robnog
deficita. Deficit tekuc¢eg racuna se finansirao
direktnim stranim investicijama te novim
zaduzivanjem ostalih sektora. Prilivi po osnovu
direktnih stranih investicija te prilivi po osnovu
zaduzenja i smanjenje robnog deficita su se
pozitivno odrazili na rast devizne rezerve.

4.1 Platni bilans
4.1.1 Tekudi i kapitalni racun

U cetvrtom kvartalu deficit tekuceg racuna je iznosio
452,1 milion BAM. Deficit tekuceg racuna je na godisnjem
nivou smanjen za 40,5 miliona BAM ili za 8,2% (grafikon
4.1). Do kraja godine se zadrzao trend smanjenja robnog
deficita i u ¢etvrtom kvartalu je robni deficit manji za
12,9% (grafikon 4.1). U posmatranom kvartalu doslo je
do rasta izvoza i smanjenja uvoza te je posljedi¢no doslo
i do smanjenja trgovinskog deficita. U prvom kvartalu
tekuce godine je nastavljen trend smanjenja trgovinskog
deficita.

Grafikon 4.1: Tekuci racun i njegove komponente

4 EXTERNAL SECTOR

The fourth quarter of 2015 was marked by the decrease in
all subaccounts of the current account, but the decrease
of trade deficit had a positive impact on the current
account balance. In the first quarter of the current year,
the downward trend of trade deficit was continued. The
current account deficit was financed by the foreign direct
investments, and new debts of other sectors. Inflows
based on the foreign direct investments, as well as the
inflows based on the debt, and the reduction of the trade
deficit had a positive impact on the growth of foreign
exchange reserves.

4.1 Balance of Payments
4.1.1 Current and Capital Account

In Q4, the current account deficit amounted to BAM 452.1
million. On the annual basis, the current account deficit
was reduced by BAM 40.5 million, or by 8.2% (Graph 4.1).
The decreasing trend of trade deficit continued until the
end of the year, and in Q4 the trade deficit was reduced
by 12.9% (Graph 4.1). In the recorded quarter, there were
the export growth and import reduction. Consequently,
the decrease of the trade deficit was recorded. In Q1 of
the current year, the decreasing trend in trade deficit was
continued.

Graph 4.1: Current Account and its Components
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4. VANJSKI SEKTOR

Cetvrto tromjeseéje 2015. godine je obiljezilo
smanjenje nasvim podra¢unimatekucegracuna,stim
da se smanjenje robnog deficita pozitivho odrazilo
na saldo tekuceg rac¢una. U prvom tromjesecju
tekuce godine nastavljen je trend smanjenja robnog
deficita. Deficittekuceg racunase financiraoizravnim
stranim investicijama te novim zaduzivanjem ostalih
sektora. Priljevi po osnovi izravnih stranih investicija
te priljevi po osnovi zaduzenja i smanjenje robnog
deficita su se pozitivnho odrazili na rast devizne
rezerve.

4.1 Platna bilanca
4.1.1 Tekudi i kapitalni racun

U cetvrtom tromjese¢ju deficit tekuceg racuna je
iznosio 452,1 milijun BAM. Deficit tekuceg rac¢una je na
godisnjoj razini smanjen za 40,5 milijuna BAM ili za 8,2%
(slika 4.1). Do kraja godine se zadrzao trend smanjenja
robnog deficita i u cetvrtom tromjesecju je robni deficit
manji za 12,9% (slika 4.1). U promatranom tromjesecju
doslo je do rasta izvoza i smanjenja uvoza te je
posljedi¢no doslo i do smanjenja trgovinskog deficita.
U prvom tromjesecju tekuce godine je nastavljen trend
smanjenja trgovinskog deficita.

Slika 4.1: Tekuci racun i njegove komponente

4. CNOJbHU CEKTOP

YerBpTu KBapTan 2015. roanHe je 06M/bEXUIO0 CMakberbe
Ha CBUM nogpavyHuma Tekyher pauyHa, ¢ Tum pa ce
CMamete pobHor gednunta NO3UTMBHO OAPA3UIO Ha
cango tekyher pauyHa. Y npsom KBapTtany tekyhe roguHe
HacTaB/beH je TpeHp CMamwera pobHor peduuuTa.
Deduuynt Tekyher pauyHa ce ¢puHaHCMpao AUPEKTHUM
CTPaHUM I/IHBeCTVILWIjaMa T€ HOBUM 3ajyXunBarmbem
octanux cektopa. [lpunnBu nNO OCHOBY AUPEKTHUX
CTPaHUX NHBECTULMja Te MPUIMIBY MO OCHOBY 3aZly»KeHa 1
CMambetbe pobHor aeduumTa cy ce NO3NTUBHO OA4Pa3UAN
Ha pacT geBn3He pesepBe.

4.1 MnamHu 6unaHc
4.1.1 Tekyhun n KanutanHu pauyH

Y yeTBpTOM KBapTany aednumt Tekyher pauyHa je nsHocmo
452,17 munuoH BAM. [Hdeduuut Ttekyher pauyHa je Ha
rogulibem HUBOY cmarbeH 3a 40,5 munnoHa BAM wnu 3a
8,2% (rpadukoH 4.1). lo Kpaja roguHe ce 3agpxao TpeHa
CMatberba pPOOGHOr geduunta 1My 4YETBPTOM KBapTany
je pobHn pedpuumTt marbn 3a 12,9% (rpadukoH 4.1). Y
nocmMaTpaHoOM KBapTany [OWo je A0 pacTa M3BO3a U
CMaheHa YBO3a Te je NOC/befMYHO AOLW0 U A0 CMakbetba
TProBrHCKOr gedpuuuta. Y npBom KBapTtany Tekyhe roanHe
je HacTaBIbeH TpeH[ CMahera TProBUHCKOr geduunTa.

lpadukoH 4.1: Tekyhin pauyH n tberoBe KOMNOHEHTe
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Suficit na ra¢unu usluga je manji za 7,7 miliona BAM
ili 1,7%. Do smanjenja na rac¢unu usluga je doslo
zbog istovremenog povecanja ukupnih rashoda i
smanjenja ukupnih prihoda. Doslo je do smanjenja
priliva od izvoza transportnih usluga za 8,8%. Priliv
po osnovu nocenja stranih turista je neznatno manji u
odnosu na isti period prethodne godine, dok je izvoz
gradevinskih usluga manji za 11,8%. S druge strane,
priliv kod izvoza usluga obrade i dorade robe je vedi
za 4,5% (grafikon 4.2).

Grafikon 4.2: Racun usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

Services account surplus was reduced by BAM 7.7 million, i.e.
1.7%. The decrease in the services account happened because,
at the same time, there was an increase of the total expenses
and a decrease of the total revenues. There was a decrease
in inflows from the export of transport services by 8.8%. The
inflow based on foreign tourists’ overnights was slightly lower
compared to the same period of the previous year, while the
export of construction services was lower by 11.8%. On the
other hand, the inflow with export of the services of processing
and finishing the goods increased by 4.5% (Graph 4.2).

Graph 4.2: Account of Services by Components, Nominal
Annual Changes
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Saldo ra¢una primarnog dohotka iznosi 89,8 miliona
BAM, i manji je za jednu tre¢inu u odnosu na isti kvartal
prethodne godine. U posmatranom kvartalu, rashodi
po osnovu direktnih stranih investicija gotovo iskljucivo
su uticali na smanjenje suficita na racunu primarnog
dohotka. Do povecanja rashoda po ovom osnovu doslo je
zbog isplate dividende preduzeca u stranom vlasnistvu,
dok su rashodi po osnovu otplate kamate na pozajmljena
sredstva za jednu trecinu nizi u odnosu na posljednji
kvartal 2014. godine.

Primary income account balance is BAM 89.8 million, and it
is by one-third lower, compared to the same quarter of the
previous year.In the relevant quarter, expenses based on the
direct foreign investments, almost exclusively influenced
the decrease of the surplus on the primary income account.
On these basis, the increase of expenses happened because
the payment of dividends to the companies in the foreign
ownership, while the expenses based on the interest rates
repayment for the borrowed funds were by one-third lower,
compared to the last quarter of 2014,
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Suficit na ra¢unu usluga je manji za 7,7 milijuna BAM
ili 1,7%. Do smanjenja na ra¢unu usluga je doslo zbog
istodobnog povecanja ukupnih rashoda i smanjenja
ukupnih prihoda. Doslo je do smanjenja priljeva od
izvoza transportnih usluga za 8,8%. Priljev po osnovi
nocéenja stranih turista je neznatno manji u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine, dok je izvoz
gradevinskih usluga manji za 11,8%. S druge strane,
priljev kod izvoza usluga obrade i dorade robe je vedi za
4,5% (slika 4.2).

Slika 4.2: Rac¢un usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

CydunumnT Ha pauyHy ycnyra je mawu 3a 7,7 munnoHa BAM
unn 1,7%. lo cmamera Ha pauyHy ycnyra je gowno 36or
ncroppemeHor nosehara YKynHUX pacxofa U cmarbera
yKynHux npuxofa. [owno je A0 cmamera npunausa
OA W3BO3a TpaHcMopTHUX ycnyra 3a 8,8%. lNpunue no
OoCHOBY Hohera CTpaHUX TypuCTa je He3HaTHO Marbu y
OAHOCY Ha UCTN NepuopA NPeTxXofHe roagunHe, AOK je N3BO3
rpaheBuHCKMX ycnyra marbm 3a 11,8%. C gpyre cTpaHe,
NpunuB Kof 13Bo3a ycnyra obpage n gopage pobe je sehin
33 4,5% (rpadukoH 4.2).
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Saldo racuna primarnog dohotka iznosi 89,8 milijuna BAM,
i manji je za jednu tre¢inu u odnosu na isto tromjesecje
prethodne godine. U promatranom tromjesecju, rashodi
po osnovi izravnih stranih investicija gotovo iskljucivo su
utjecali na smanjenje suficita na ra¢cunu primarnog dohotka.
Do povecanja rashoda po ovoj osnovi doslo je zbog isplate
dividende poduzeca u stranom vlasnistvu, dok su rashodi
po osnovi otplate kamate na pozajmljena sredstva za jednu
tre¢inu niZzi u odnosu na posljednje tromjese¢je 2014.
godine.

Canpo pauvyHa npvMapHor foxoTtka m3Hocu 89,8 munmoHa
BAM, n mamu je 3a jegHy TpehHy y 0 HOCY Ha MCTW KBapTan
npetxofHe rogunHe. Y nocmaTtpaHOM KBapTasy, pacxofu
MO OCHOBY [AWPEKTHUX CTPaHUX WHBECTULMja FOTOBO
WCKJbYYMBO CYy YTULIAZIN Ha CMarbere cydurumTa Ha paduyHy
npumapHor poxotka. [lo noseharwa pacxoga Mo OBOM
OCHOBY pAowro je 36or ncnnate avBugeHge npepyseha y
CTpPaHOM BRACHMLLTBY, AOK CY pacxofu No OCHOBY oTnaTte
KamaTe Ha No3ajM/beHa CpefCTBa 3a jefHy TpeRnHy HUXKM y
OfHOCY Ha nocsbefrun Keaptan 2014. roanHe.
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Grafikon 4.3: Saldo primarnog dohotka i investicioni
rashodi

Graph 4.3: Balance of Primary Income and Investment
Expenses
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Saldo sekundarnog dohotka iznosi 896,6 miliona BAM.
U odnosu na isti kvartal 2014. godine, suficit na racunu
sekundarnog dohotka se smanjio za ¢itavih 180,3 miliona
BAM ili za 16,7%. Na smanjenje priliva na sekundarnom
ra¢unu je dominantno uticalo smanjenje priliva po osnovu
penzija, dok je priliv po osnovu doznaka nepromijenjen
na godisnjem nivou. Prilivi na kapitalnom racunu su se
smanijili za 30,0%.

4.1.2 Finansijski racun

Prilivi na finansijskom racunu iznose 313,5 miliona BAM
(grafikon 4.4). U cetvrtom kvartalu, priliv po osnovu
direktnih stranih investicija je iznosio 162,8 miliona BAM
i direktne strane investicije su se u posljednjem kvartalu
povecale za 17,9% na godisnjem nivou.

Grafikon 4.4: Finansijski racun i njegove komponente

Secondary income balance is BAM 896.6 million. Compared
to the same quarter of 2014, the surplus on the secondary
income balance was reduced by whole BAM 180.3 million,
or by 16.7%. The decrease of secondary account inflow
was dominantly influenced by the inflow reduction based
on pensions, while the inflow based on remittances was
unchanged on annual basis. Capital account inflows were
reduced by 30.0 %.

4.1.2 Financial Account

Financial account inflows are BAM 313.5 million
(Graph 4.4). In Q4, the inflow based on direct foreign
investments was BAM 162.8 million, and the direct
foreign investments in the last quarter were increased
by 17.9% on annual basis.

Graph 4.4: Financial Account and its Components
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Slika 4.3: Saldo primarnog dohotka i investicijski IpadukoH 4.3: Canao NprMMapHOr fOXOTKa U
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Saldo sekundarnog dohotka iznosi 896,6 milijuna BAM.
U odnosu na isto tromjesecje 2014. godine, suficit na racunu
sekundarnog dohotka se smanjio za citavih 180,3 milijuna
BAM ili za 16,7%. Na smanjenje priljeva na sekundarnom
racunu je dominantno utjecalo smanjenje priljeva po osnovi
mirovina, dok je priljev po osnovi doznaka nepromijenjen
na godisnjoj razini. Priljevi na kapitalnom racunu su se
smanijili za 30,0%.

4.1.2 Financijski ra¢un

Priljevi na financijskom rac¢unu iznose 313,5 milijuna BAM
(slika 4.4). U Cetvrtom tromjesedju, priljev po osnovi izravnih
stranih investicija je iznosio 162,8 milijuna BAM i izravne
strane investicije su se u posljednjem tromjesecju povecale
za 17,9% na godisnjoj razini.

Slika 4.4: Financijski racun i njegove komponente

Cango cekyHgapHor goxotka nsHocu 896,6 munnoHa BAM.
Y opHocy Ha uctn kBaptan 2014. rogunHe, cyduumT Ha
pauyHy ceKyHAapHOr OXOTKa ce CMambKo 3a yntasumx 180,3
MmunmoHa BAM wnm 3a 16,7%. Ha cmarbere npunmea Ha
CEeKyHAAPHOM pauyHy je AOMWHAHTHO YTULANO CMakberbe
npuanBa NoO OCHOBY MeH3Wja, AOK je MPWUIMB MO OCHOBY
[03HaKa HernpomujereH Ha roaniitbeMm HUBOY. [Mpunusm Ha
KanuTasiHOM payyHy cy ce cMarbunu 3a 30,0%.

4.1.2 OMHaHCKjcKKn payyH

MpunuBm Ha ¢uHaHCKjckoM pauvyHy m3Hoce 313,5 munmnoHa
BAM (rpadukoH 4.4). Y ueTBpTOM KBapTany, NpuUanBe No OCHOBY
AVPEKTHUX CTPaHKX UHBeCTULWja je 3HOCMO 162,8 MmAroHa
BAM n gnpekTHe CcTpaHe MHBecTUUMje Cy ce Y nocsbedrem
kBapTany noseharse 3a 17,9% Ha roguLHemM H/BOY.

paduKoH 4.4: DUHaHCWjCKN pavyH N eroBe KOMMOHEeHTe
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Priliv po osnovu zaduzivanja iznosi 566,0 miliona BAM, $to
predstavlja povecanje priliva za 42,0% na godisnjem nivou
(grafikon 4.4). Promjene strane aktive bankarskog sektora u
posmatranom periodu su neznatne. Na strani strane pasive
bankarskog sektora je doslo do povecanja zaduZivanja za
158,8 miliona BAM. Prema dostupnim podacima za prvi
kvartal 2016. godine, strana aktiva je smanjena u odnosu na
kraj godine, kao i strana pasiva, gdje je doslo do smanjenja
depozita nerezidenata. Vladin sektor se u neto iznosu
zaduZio za 29,9 miliona BAM, 3to je gotovo duplo manijiiznos
nego 5to je to bio slu¢aj u ¢etvrtom kvartalu 2014. godine.
Raspolozivi podaci za prvi kvartal pokazuju da nastavak
trenda iz prethodne godine, odnosno neznatno zaduzenje
u odnosu na isti period 2015. godine. Preduzeca (privatna i
javna) zabiljeZila su priliv sredstava od 180,7 miliona BAM,
S$to je opet maniji priliv sredstava na godisnjem nivou. Priliv
po osnovu trgovinskih kredita je iznosio 140,0 miliona BAM,
$to predstavlja smanjenje zaduZenja po ovom osnovu za
5,8% na godisnjem nivou. Povecanje sredstava po osnovu
direktnih stranih investicija, prilivi od ostalih investicija te
smanjenje robnog deficita se pozitivno odrazilo na rast
rezervne aktive. Rezervna aktiva je povecana za 342,1
milion BAM, te je u odnosu na isti kvartal 2014. godine doslo
do znacajnog povecanja rezervne aktive (grafikon 4.4).

Vanjska zaduZenost sektora generalne vlade na kraju
prvog kvartala 2016. godine je iznosila 8,65 milijardi BAM
(grafikon 4.5) i neznatno je smanjena (38,0 miliona BAM)
u odnosu na kraj prethodne godine. Smanjenje je rezultat
otplata prema odredenim inokreditorima. Ovo smanjenje je
priviemenog karaktera s obzirom na planove u vezi novih
zaduZenja. Samo po osnovu realizacije pregovora s MMF-
om, drzava planira da se zaduzi preko novog trogodisnjeg
aranzmana preko milijardu BAM. U prvom kvartalu je
izvréeno servisiranje duga u iznosu od 116,9 miliona BAM,
dok je prema podacima Ministarstva finansija i trezora BiH,
u 2016. godini planirana otplata inoduga u ukupnom izosu
od 783,9 miliona BAM.

Grafikon 4.5: Vanjska zaduzZenost sektora generalne vlade

Inflows based on borrowings are BAM 566.0 million,
representing the inflow increase by 42.0% on annual basis
(Graph 4.4). Foreign assets changes of the banking sector,
in the recorded period, are insignificant. On the banking
sector liabilities side there was borrowing increase by BAM
158.8 million. According to the available data in Q1 2016,
foreign assets were reduced compared to the end of the
year, as well as the foreign liabilities, where there was a
decrease in non-residents deposits. The government sector
borrowed the net amount of BAM 29.9 million, and that
is almost twice less than in Q4 2014. Available data for Q1
shows the continuation of trend from the previous year,
i.e. insignificant borrowing compared to the same period
in 2015. Companies (private and public) recorded funds
inflow by BAM 180.7 million, and that is lower funds inflow
on annual basis. Inflow from the commercial loans was BAM
140.0 million, representing the decrease in borrowing on
this basis by 5.8%, at annual level.

The increase of inflows based on foreign direct investments,
the inflows of the other investments, and the reduction
of goods deficit had a positive impact on the increase of
reserve assets. The reserve assets were increased by BAM
342.1 million, and compared to the same quarter of 2014,
there was a significant increase of reserve assets (Graph 4.4).

External debt of general government sector at the end of Q1
2016, amounted to BAM 8.65 billion (Graph 4.5) and it was
slightly reduced (BAM 38.0 million) compared to the end
of the previous year. The reduction is a result of repayment
towards certainforeign creditors.Thisreductionistemporary
considering the plans related to new borrowings. Based just
on the realisation of the negotiation with IMF, the state has
a plan to borrow over BAM billion, through new three-year
arrangement. The debt service in the amount of BAM 116.9
million was performed in the first quarter, while according
to the information of the Ministry of Finance and Treasury
of BH, in 2016, it was planned to execute the repayment of
foreign debt in the total amount of BAM 783.9 million.

Graph 4.5: External Debt of the General Government
Sector

mmmmm Kvartalne promjene 800
stanja duga (l.s.)

600
. Stanje vanjskog
duga sektora 400
=
generalne < g
viade (d.s.) L= H00
€ E
c =
2 < 0
= m
Ec
=)

-200

-400

-600

Q2 Q3 Q4 |Q1

Izvor: Ministarstvo finansija i trezora

Q2 Q3 Q4| Q1

10 Quarterly Changes of s
Debt Positions (Ih scale)

8 Position of [
s Foreign Debt of the
< S General Government

6 ©= Sector (rh scale)
EB
T =

4 23
e
=

2

0

Q2 Q3 Q4| Q1

Source: Ministry of Finance and Teasury




CBBiH Bilten 1 2016.

LIBbuX bunten 1 2016.

Priliev po osnovi zaduzivanja iznosi 566,0 milijuna BAM,
Sto predstavlja povecanje priljeva za 42,0% na godisnjoj
razini (slika 4.4). Promjene strane aktive bankarskog
sektora u promatranom razdoblju su neznatne. Na strani
strane pasive bankarskog sektora je doslo do povecanja
zaduzivanja za 158,8 milijuna BAM. Prema dostupnim
podacima za prvo tromjesecje 2016. godine, strana aktiva
je smanjena u odnosu na kraj godine, kao i strana pasiva,
gdje je doslo do smanjenja depozita nerezidenata. Vladin
sektor se u neto iznosu zaduzio za 29,9 milijuna BAM, $to
je gotovo duplo manji iznos nego $to je to bio slucaj u
Cetvrtom tromjese¢ju 2014. godine. Raspolozivi podaci
za prvo tromjeselje pokazuju da nastavak trenda iz
prethodne godine, odnosno neznatno zaduzenje u odnosu
na isto razdoblje 2015. godine. Poduzeca (privatna i javna)
zabiljeZila su priljev sredstava od 180,7 milijuna BAM, $to je
opet maniji priljev sredstava na godisnjoj razini. Priljev po
osnovi trgovinskih kredita je iznosio 140,0 milijuna BAM,
$to predstavlja smanjenje zaduZenja po ovoj osnovi za 5,8%
na godisnjoj razini. Povecanje sredstava po osnovi izravnih
stranih investicija, priljevi od ostalih investicija te smanjenje
robnog deficita se pozitivno odrazilo na rast rezervne
aktive. Rezervna aktiva je povecana za 342,1 milijun BAM,
te je u odnosu na isto tromjesecje 2014. godine doslo do
znacajnog povecanja rezervne aktive (slika 4.4).

Vanjska zaduzenost sektora generalne vlade na kraju prvog
tromjesecja 2016. godine je iznosila 8,65 milijardi BAM (slika
4.5) i neznatno je smanjena (38,0 milijuna BAM) u odnosu na
kraj prethodne godine. Smanjenje je rezultat otplata prema
odredenim inokreditorima. Ovo smanjenje je privremenog
karaktera s obzirom na planove u vezi novih zaduzenja. Samo
po osnovi realizacije pregovora s MMF-om, drzava planira
da se zaduzi preko novog trogodisnjeg aranzmana preko
milijardu BAM. U prvom tromjese¢ju je izvrSeno servisiranje
duga uiznosu od 116,9 milijuna BAM, dok je prema podacima
Ministarstva financija i trezora BiH, u 2016. godini planirana
otplata inoduga u ukupnom izosu od 783,9 milijuna BAM.

Slika 4.5: Vanjska zaduzenost sektora generalne vlade

Mprnueno ocHoBy 3afy»KvBarba n3HOCK 566,0MunroHa BAM, wro
npencTaBba noeehare Npunvea 3a 42,0% Ha roguLbeM HUBOY
(rpadukoH 4.4). MpomjeHe cTpaHe aKTVBe HaHKapCKor cekTopa y
nocMmaTpaHoM neprody Cy He3HaTHe. Ha cTpaHu CcTpaHe nacvee
6aHKapcKor cekTopa je powno o nosehatrba 3adyKvBarba 3a
158,8 munnoHa BAM. MNpema AocTynHVMM nopauuma 3a npsw
kBapTan 2016. roguHe, CTpaHa akT1Ba je cMarbeHa Yy OBHOCY Ha
Kpaj roanHe, Kao 1 CTpaHa Nacuea, raje je AoLio JO CMarbera
feno3uta HepesvgeHata. BnagnH cektop ce y HeTo K3HOCY
3ay»mo 3a 29,9 mmnnoHa BAM, LwTo je roToBo Aynno Makbn M3HOC
Hero LUTOo je To 61O Cyyaj y YeTBpTOM KBapTany 2014. roguHe.
Pacnonoxven nogaum 3a NpBy KBapTan Mnokasyjy Aa HacTaBak
TpeHAda 13 NpeTxofHe roAvHe, OQHOCHO HE3HATHO 3afyerbe
y ofHOCy Ha uctu nepuop 2015. roguHe. MNpepyseha (npreatHa
W jaBHa) 3abwbexuna cy npunmue cpeactasa of 180,7 MunvoHa
BAM, wTo je onet makby NpUvB CpeacTaBa Ha roauLLIHbEM HUBOY.
MpynueB NO OCHOBY TProBUHCKMX KpeauTa je m3Hocmo 140,0
mMunvoHa BAM, Wwro npeacTtaBba CMarberbe 3afy»ketba No OBOM
OCHOBY 3a 5,8% Ha roguubem HIBoY. MNosehatbe cpeacTasa no
OCHOBY AVPEKTHWNX CTPaHWX MHBECTULMja, MPUIVBU Of OCTa/INX
WHBECTVLMja Te CMatbetbe POBHOr AedrumuTa Ce MO3UTUMBHO
ofpa3nno Ha pacT pe3epBHe akTmee. PesepBHa akTuBa je
nosehaHa 3a 342,1 munroH BAM, Te je y ogHOCY Ha 1CTV KBapTan
2014. rogyHe gowwno [0 3HadajHor noseharba pe3epBHe akTuBe
(rpadmkoH 4.4).

CnorbHa 3aayeHOCT ceKTopa reHepasHe Brafe Ha Kpajy npsor
kBaprtana 2016. rogvHe je m3Hocuna 8,65 munujapan BAM
(rpaduKoH 4.5) 1 He3HaTHO je cMarbeHa (38,0 munmoHa BAM)
y OAHOCY Ha Kpaj npeTxofHe roavHe. Cmarbetbe je pesyntart
otnnarta npema ogpeheHrM nHokpeautoprma. OBO CMarbere
je npviBpemMeHor Kapaktepa C 063vMpoM Ha NiaHoBe Y Be3u
HOBUX 3agy»ketba. Camo MO OCHOBY peanm3auuje nperosopa
¢ MM®-om, gpxaBa nnaHupa fJa ce 3afyu NpPeKo HOBOT
TporoauLker apaHxmaHa npexko munvjapgy BAM. Y npsom
KBapTany je 13BpLUEHO cepBrcHparbe ayra y nusHocy og 1169
munmoHa BAM, pgok je nmpema nogaumma MwuHucTapcTBa
duHaHwja 1 Tpesopa buX, y 2016. roanHm NnaHWpaHa oTrnaTta
nHoayray yKynHom nsocy of 783,9 munvorHa BAM.

paduKoH 4.5: CnosbHa 3afy»KEHOCT CeKTopa reHepaHe
Bnage
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4.2 Vanjska trgovina

U prvom kvartalu 2016. godine izvoz je iznosio 2,11
milijardi BAM i manji je za 0,2% na godiSnjem nivou
(grafikon 4.6). lako je u prvom kvartalu uvijek evidentan
negativan uticaj sezone i stagnacija ekonomske
aktivnosti, negativna stopa rasta izvoza je posljednji put
zabiljezena u drugom kvartalu 2014. godine. Svi trendovi
prisutni u prethodnoj godini se nastavljaju i u prvom
kvartalu tekuce godine. Nastavlja se trend smanjenja
izvoza proizvoda mineralnog porijekla (elektricne
energije i nafte i naftnih derivata) koji je na godisnjem
nivou manji za jednu trec¢inu. Usljed pada cijena metala
na svjetskom trzistu i dalje je prisutan trend smanjenja
izvoza baznih metala te je izvoz manjiza 19,7%. Vrijednost
izvoza aluminija i zeljeza i zeljezne rude je manja za jednu
tre¢inu, dok je istovremeno doslo do porasta izvoza
proizvoda od Zeljeza i Celika, i to za jednu petinu, zbog
povecanja potraznje za ovim proizvodima. Ostale glavne
izvozne grupe proizvoda imaju pozitivne i visoke stope
rasta. Najvecu stopu rasta u prvom kvartalu ima izvoz
drveta i proizvoda od drveta 22,8%, namjestaj 12,1%,
zatim slijede 3esiri, kape i obuca 10,6%. Izvoz masina i
aparata i elektri¢nih proizvoda ima stopu rasta od 6,0%,
gdje je znacajniji rast zabiljezen kod izvoza elektri¢nih
uredaja 9,3% (grafikon 4.6).

Grafikon 4.6: Godi$nja stopa rasta/pada izvoza po glavnim
grupama proizvoda

4.2 Foreign Trade

In the first quarter of 2016, exports amounted to BAM 2.11
billion and decreased by 0.2% annually (Graph 4.6). Although
in the first quarter it is always evident the negative impact of
the season and stagnation of economic activity, the negative
export growth rate was recorded last time in the second
quarter of 2014. All trends present in the previous year will
continue also in the first quarter of the current year. The trend
of decrease in exports of mineral origin products (electricity
and naphtha and naphtha products) has continued, and on
annual level it is reduced by one-third. Due to the decline
in metal prices in the world markets, the declining trend
in exports of base metals is still present, thus the exports
dropped by 19.7%. The value of exports of aluminum and
iron and iron ore is reduced by one-third, while at the same
time, there was an increase in exports of iron and steel
products, and so by one-fifth, due to the increasing demand
on these products. Other major export product groups have
positive and high growth rates. The highest growth rate in
the first quarter belongs to the export of wood and wood
products, 22.8%, furniture, 12.1%, followed by hats, caps and
footwear, being 10.6%. Export of machinery and appliances
and electrical products has a growth rate of 6.0%, where
significant growth was recorded with the exports of electrical
equipment, 9.3% (Graph 4.6).

Graph 4.6: Annual Rate of Growth/Decline of Exports by
Main Product Groups
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Geografska distribucija izvoza u prvom kvartalu 2016.
godine pokazuje da je doslo do smanjenja izvoza u zemlje
CEFTA-e za 19,8%, dok je izvoz u zemlje EU vedi za 5,4%
na godi$njem nivou. lzvoz u Njemacku se povecao za
10,0%, gdje je doslo je do porasta izvoza namjestaja te
drveta i proizvoda od drveta. lzvoz u Austriju je vedi za
4,9%, Sloveniju 7,5%, dok je doslo do smanjenja izvoza u
Hrvatsku za 2,5% i Italiju 5,1%. lzvoz u Srbiju je manji za
26,0%, i to isklju¢ivo zbog smanjenja izvoza proizvoda
mineralnog porijekla (pogledati dio 2.2 industrijska
proizvodnja).

Geographical distribution of exports in the first quarter of
2016 shows that there has been a decrease in exports to
CEFTA countries by 19.8%, while exports to EU countries
increased by 5.4% annually. Exports to Germany increased
by 10.0%, where there was an increase in exports of
furniture and wood and wood products. Exports to Austria
increased by 4.9%, to Slovenia by 7.5%, while there was a
decrease in exports to Croatia by 2.5% and lItaly by 5.1%.
Exports to Serbia decreased by 26.0%, exclusively due to the
decrease in exports of mineral origin products (see Section
2.2: Industrial Production).
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4.2 Vanjska trgovina

U prvom tromjese¢ju 2016. godine izvoz je iznosio
2,11 milijardi BAM i manji je za 0,2% na godisnjoj razini
(slika 4.6). lako je u prvom tromjesecju uvijek evidentan
negativan utjecaj sezone i stagnacija ekonomske
aktivnosti, negativna stopa rasta izvoza je posljedniji
put zabiljezena u drugom tromjesecju 2014. godine. Svi
trendovi prisutni u prethodnoj godini se nastavljaju i u
prvom tromjesec¢ju tekuée godine. Nastavlja se trend
smanjenja izvoza proizvoda mineralnog podrijetla
(elektri¢ne energije i nafte i naftnih derivata) koji je na
godisnjoj razini manji za jednu tre¢inu. Usljed pada
cijena metala na svjetskom trziStu i dalje je prisutan
trend smanjenja izvoza baznih metala te je izvoz manji
za 19,7%. Vrijednost izvoza aluminija i Zeljeza i Zeljezne
rude je manja za jednu trecinu, dok je istodobno doslo do
porasta izvoza proizvoda od Zeljeza i Celika, i to za jednu
petinu, zbog povecdanja potraznje za ovim proizvodima.
Ostale glavne izvozne grupe proizvoda imaju pozitivhe
i visoke stope rasta. Najvecu stopu rasta u prvom
tromjese¢ju ima izvoz drveta i proizvoda od drveta
22,8%, namjestaj 12,1%, zatim slijede 3esiri, kape i obuca
10,6%. Izvoz strojeva i aparata i elektri¢nih proizvodaima
stopu rasta od 6,0%, gdje je znacajniji rast zabiljezen kod
izvoza elektri¢nih uredaja 9,3% (slika 4.6).

Slika 4.6: Godisnja stopa rasta/pada izvoza po glavnim
grupama proizvoda

4.2 CnosbHa mpzosuHa

Y npBom kBaptany 2016. roguHe u3Bo3 je M3Hocmo 2,11
Munuvjapan BAM 1 marn je 3a 0,2% Ha roguitbem HUBOY
(rpadukoH 4.6). Mako je y NpBOM KBapTasy yBUjeK eBMAEHTaH
HeraTMBaH YTULERj Ce30He W CTarHauwja eKoHOMCKe
aKTVBHOCTW, HEeraTMBHa CTOMa pacTa U3B03a je Noc/befn NyT
3abubexeHa y apyrom keaptasy 2014. rognHe. CBU TpeHOOBY
NPUCYTHW Y NPETXOAHOj FOAMHN Ce HacTaB/bajy U Yy MPBOM
KBapTany Tekyhe roguHe. HacTaB/ba ce TpeHA CMarbeha
13BO3a NPOM3BOAa MMWHepanHoOr nopujekna (enekTpuuHe
eHepruje n HadTe 1 HapTHUX fepurBaTa) KOju je Ha roauLLHbeM
HVMBOY MatbU 3a jedHy TpehuHy. Yoben nagja uvjeHa meTana
Ha CBjeTCKOM TPXKMLUTY U Jarbe je NpUcyTaH TPeHA CMarbea
n3B03a 6a3HMX MeTana Te je 13B03 Marb 3a 19,7%. BpujegHocTt
M3BO3a anyMUHWjyMa 1 Xerbe3a 1 XKefbe3He pyfe je Marba
3a jepgHy TpehuHy, AOK je NCTOBpeMeHO AoLWsIo A0 nopacTta
13BO3a MPOU3BOAA Of Xerbe3a U Yenuka, M TO 3a jeaHy
netvHy, 36or nosehara NOTpaxHe 3a OBUM NPOU3BOAMMA.
Ocrane rnaBHe N3BO3He rpyne Npon3soAa NMajy No3UTUBHE 1
BMCOKe cTore pacTa. Hajsehy ctony pacta y npBoM KBapTany
1“Ma 1U3B03 ApBeTa 1 Npov3Boda of ApseTa 22,8%, HamjeLuTaj
12,1%, 3aTum cnujepe wewmpwy, Kane n obyha 10,6%. M3so3
MallMHa 1 anapaTta M enekTPUYHMX NPou3Bofa uUma cTony
pacta og 6,0%, raje je 3HauyajHUju pacT 3abnrbeXkeH Kog 13B03a
enekTpunuHux ypehaja 9,3% (rpadukoH 4.6).

lpadukoH 4.6: Topnikba cTona pacta/naga n3Bosa no
rMaBHUM rpynama npounssopa
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Geografska distribucija izvoza u prvom tromjesecju
2016. godine pokazuje da je doslo do smanjenja izvoza
u zemlje CEFTA-e za 19,8%, dok je izvoz u zemlje EU veci
za 5,4% na godisnjoj razini. Izvoz u Njemacku se povecao
za 10,0%, gdje je doslo je do porasta izvoza namjestaja te
drveta i proizvoda od drveta. Izvoz u Austriju je vedi za
4,9%, Sloveniju 7,5%, dok je doslo do smanjenja izvoza u
Hrvatsku za 2,5% i Italiju 5,1%. lzvoz u Srbiju je manji za
26,0%, i to isklju¢ivo zbog smanjenja izvoza proizvoda
mineralnog podrijetla (pogledati dio 2.2 industrijska
proizvodnja).

leorpadcka gnucTpmbyunja n3eosa y npsom keaptany 2016.
rofiHe nokasyje fia je JOLIO A0 CMakeHa 13B03a Y 3emibe
CEFTA-e 3a 19,8%, gok je n3Bo3 y 3emsbe EY Behu 3a 5,4%
Ha roguvwrem HuBoy. M3Bo3 y tbemauky ce nosehao 3a
10,0%, rgje je powno je 4o mopacTa M3BO3a HamjellTaja
Te ApBeTa 1 npoussBofAa of ApseTa. M3Bo3 y AycTpujy je
Behn 3a 4,9%, CnoBeHujy 7,5%, [OK je AOWNO JO CMamea
n3Bo3a y XpBaTcKy 3a 2,5% n Utanujy 5,1%. 3803 y Cpbujy
je maru 3a 26,0%, 1 TO UCKIbYUMBO 360r CMakberba N3BO3a
npousBoAa MWHepanHor nopujekna (nornegatu amo 2.2
WHAYCTPUjCKa NPON3BOAHA).
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Grafikon 4.7: Godisnje
trgovinskom deficitu

promjene u uvozu, izvozu i

Graph 4.7: Annual Changes in Imports, Exports and Trade
Deficit
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Trend smanjenja trgovinskog deficita koji je obiljezio
prethodnu godinu nastavlja se i u prvom kvartalu 2016.
godine. Trgovinski deficit u prvom kvartalu iznosi 1,39
milijardi BAM i smanjen je za 53,4 miliona BAM ili 3,7
(grafikon 4.7). Do smanjenja trgovinskog deficita je doslo
zbog smanjenja uvoza.

U prva tri mjeseca 2016. godine vrijednost uvoza je iznosila
3,51 milijarda BAM te se uvoz smanjio za 58,0 miliona BAM
ili 1,6%. Prvi kvartal karakterise smanjenje vrijednosti uvoza
proizvoda mineralnog porijekla za 26,8%, $to se u najvecoj
mjeri odnosi na naftu i naftne derivate, a sto je posljedica
pada cijena nafte na svjetskom trzistu. Uvoz plasti¢nih
masa, tekstila i transportnih sredstava biljeZi rast 12,3%,
6,5% i 16,7% respektivno. Pored smanjenja uvoza proizvoda
mineralnog porijekla, uvoz masina i aparata i elektri¢nih
uredaja biljezi smanjenje, i to 5,9%, dok uvoz proizvoda
hemijske industrije stagnira (grafikon 4.8).

Grafikon 4.8: Godisnja stopa rasta/pada uvoza po glavnim
grupama proizvoda

The decreasing trend in the trade deficit that marked the
previous year continued in the first quarter of 2016. The
trade deficitin the first quarteramounted to BAM 1.39 billion
and it was reduced by BAM 53.4 million or 3.7% (Graph 4.7).
Reduced trade deficit was caused by the decrease inimports.
In the first three months of 2016, the value of imports
amounted to BAM 3.51 billion, thus the imports decreased
by BAM 58.0 million or 1.6%.The first quarter is characterized
by reduction in the imports value of mineral origin products
by 26.8%, which is largely related to naphtha and naphtha
products, which is a consequence of decreasing naphtha
prices on the world market. Imports of plastics, textiles
and transportation means increased by 12.3%, 6.5% and
16.7%, respectively. In addition to the reduction in imports
of mineral origin products, imports of machinery and
appliances and electrical equipment decreased by 5.9%,
while imports of products of the chemical industry is
stagnating (Graph 4.8).

Graph 4.8: Annual Rate of Growth/Decline of Imports by
Main Product Groups
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Slika 4.7: Godisnje promjene u uvozu, izvozu i trgovinskom
deficitu

lpadukoH 4.7: loguiutbe NpomjeHe y yBo3y, M3BO3Y 1
TProBUHCKOM flepuuunTy
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Trend smanjenja trgovinskog deficita koji je obiljezio
prethodnu godinu nastavlja se i u prvom tromjesedju
2016. godine. Trgovinski deficit u prvom tromjesecju iznosi
1,39 milijardi BAM i smanjen je za 53,4 milijuna BAM ili 3,7
(slika 4.7). Do smanjenja trgovinskog deficita je doslo zbog
smanjenja uvoza.

U prva tri mjeseca 2016. godine vrijednost uvoza je iznosila
3,51 milijardu BAM te se uvoz smanjio za 58,0 milijuna BAM
ili 1,6%. Prvo tromjesecje karakterizira smanjenje vrijednosti
uvoza proizvoda mineralnog podrijetla za 26,8%, $to se u
najvecoj mjeri odnosi na naftu i naftne derivate, a $to je
posljedica pada cijena nafte na svjetskom trzistu. Uvoz
plasti¢nih masa, tekstila i transportnih sredstava biljezi rast
12,3%, 6,5% i 16,7% respektivno. Pored smanjenja uvoza
proizvoda mineralnog podrijetla, uvoz strojeva i aparata
i elektri¢nih uredaja biljezi smanjenje, i to 5,9%, dok uvoz
proizvoda kemijske industrije stagnira (slika 4.8).

Slika 4.8: Godisnja stopa rasta/pada uvoza po glavnim
grupama proizvoda

TpeHA cmatberba TProBUHCKOT AedurLnTa Koju je 06umbexno
NpeTXofHYy roAvHYy HacTaB/ba Ce 1Y NpBoM KBapTany 2016.
rogunHe. TproBUHCKU aeduunT Yy NPBOM KBapTany U3HOCK
1,39 munnjapan BAM n cmameH je 3a 53,4 munvoHa BAM unn
3,7 (rpadukoH 4.7). [lo cmarberba TProBUHCKor geduunta je
JoLno 360r cmatbera yBo3a.

Y npBa Tpun Mjeceua 2016. roguHe Bpuje[HOCT yBO3a je U3HOoCKNa
3,51 munnjapga BAM Te ce yBo3 cMamb1o 3a 58,0 munuoHa BAM
unu 1,6%. MpBKn KBapTan KapakTepuiLe CMatbere BprjeaHOCT
yBO3a MPOU3BOAa MUHEPanHOr nopuvjekna 3a 26,8%, wro ce
y Hajsehoj Mjepu ogHoCK Ha HadTy 1 HadTHe feprBaTe, a LUTO
je nocbeanua maga umjeHa HadTe Ha CBJETCKOM TPXKMLUTY.
YBO3 NNacTMYHUX Maca, TEKCTWMa 1 TPAHCMOPTHUX CpeacTaBa
owbexn pact 12,3%, 65% un 16,7% pecnektmeHo. Mopen
CMarberba yBO3a MPOM3BOAA MUHEpanHor nopujekna, yBo3
MalLLIHa 1 anapata 1 enekTpudHumx ypehaja Gurmbexm cmarberbe,
1 70 5,9%, AOK YBO3 NPOU3BOAA XeMUjCKe MHAYCTPpUje CTarHmnpa
(rpadmkoH 4.8).

paduKoH 4.8: Topuikba cTona pacra/naaa ysosa no
rMaBHUM rpynama npoussopa
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Geografska distribucija trgovine pokazuje da je u prvom
kvartalu 2016. godine uvoz iz zemalja CEFTA-e porastao
za 7,2% dok je uvoz iz zemalja EU veci za 2,2%. U prvom
kvartalu doslo je do povecanja uvoza iz Srbije za 13,6%,
Njemacke 6,0% i Italije za 9,5%. S druge strane, uvoz je
znacajno smanjen iz Hrvatske (6,0%), Kine 13,2% i Ruske
Federacije 47,5%.

4.3 Nominalni i realni efektivni kurs BAM

BAM je u martu uglavnom aprecirala prema valutama
glavnih trgovinskih partnera na godiSnjem nivou. Sve
promjene BAM su odraz promjena EUR, nase sidrene
valute. U prvom dijelu godine se nastavlja trend
slabljenja ruske rublje te je aprecijacija BAM prema
ruskoj rublji iznosila 19,8%. BAM je aprecirala i prema
turskoj liri 14,2%, britanskoj funti 7,9%, kineskom juanu
6,6% i prema americkom dolaru 2,2% (grafikon 4.9).
Stoga, nominalni efektivni kurs BAM (NEER) pokazuje
izrazit trend aprecijacije i u odnosu na kraj godine i u
odnosu na isti period 2015. godine. Naime, aprecijacija
NEER na kvartalnom nivou iznosi 1,65 p.p, dok je na
godisnjem nivou aprecijacija jo$ izrazenija i iznosi 1,97
p.p. (grafikon 4.10).

Grafikon 4.9: Godisnje promjene nominalnog kursa BAM
prema odabranim valutama u septembru

Geographical distribution of trade shows that in the first
quarter of 2016, imports from CEFTA countries increased by
7.2%, while imports from the EU countries increased by 2.2%.
In the first quarter, there was an increase in imports from Serbia
by 13.6%, Germany by 6.0% and Italy by 9.5%. On the other
hand, imports decreased significantly from Croatia (by 6.0%),
China (by 13.2%) and 47.5% from the Russian Federation.

4.3 Nominal and Real Effective Exchange Rate of BAM

In March, BAM mainly appreciated against the currencies
of major trading partners on annual basis. All changes of
BAM are reflections of EUR changes, our anchor currency. In
the first half of the year, the weakening trend of the Russian
ruble continued and the BAM appreciation to Russian ruble
totaled to 19.8%. BAM has appreciated against Turkish lira by
14.2%, the British pound by 7.9%, Chinese yuan by 6.6% and
the US dollar by 2.2% (Graph 4.9).Therefore, BAM nominal
effective exchange rate (NEER) shows a pronounced trend
of appreciation when compared to the end of the year and
compared to the same period in 2015. More specifically,
the appreciation of the NEER on quarterly basis is 1.65 pp,
while annually appreciation was even more pronounced,
amounting to 1.97 percentage points (Graph 4.10).

Graph 4.9: Annual Changes of BAM Nominal Exchange Rate
against the Selected Currencies in September
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S druge strane, pod uticajem kretanja nominalnog
efektivnog kursa BAM (NEER) i realni efektivni kurs BAM
(REER) biljezi rast na kvartalnom nivou za 1,62 p.p, dok
je na godisnjem nivou jo$ uvijek prisutna deprecijacija
REER za 12 b.p. (grafikon 4.10). REER se jo$ uvijek nalazi
ispod baznog nivoa, $to se pozitivnho odrazava na
konkurentnost nasih proizvoda u inostranstvu. Veliki
raspon izmedu NEER i REER je rezultat jo$ uvijek nize
inflacije u BiH u odnosu na zemlje glavne trgovinske
partnere.

On the other hand, influenced by the movement of
BAM nominal effective exchange rate (NEER), BAM
real effective exchange rate (REER) also increased on
quarterly basis by 1.62 pp, while on an annual level, REER
depreciation is still present by 12 bp (Graph 4.10). REER
is still below the base level, which reflects positively on
the competitiveness of our products abroad. The large
spread between NEER and REER is the result of still
lower inflation in BH in relation to the country’s main
trading partners.
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Geografska distribucija trgovine pokazuje da je u prvom
tromjesecju 2016. godine uvoz iz zemalja CEFTA-e porastao
za 7,2% dok je uvoz iz zemalja EU vedi za 2,2%. U prvom
tromjesecju doslo je do povecanja uvoza iz Srbije za 13,6%,
Njemacke 6,0% i Italije za 9,5%. S druge strane, uvoz je
znacajno smanjen iz Hrvatske (6,0%), Kine 13,2% i Ruske
Federacije 47,5%.

4.3 Nominalni i realni efektivni te¢aj BAM

BAM je u ozujku uglavnom aprecirala prema valutama
glavnih trgovinskih partnera na godi3njoj razini. Sve
promjene BAM su odraz promjena EUR, nase sidrene
valute. U prvom dijelu godine se nastavlja trend
slabljenja ruske rublje te je aprecijacija BAM prema
ruskoj rublji iznosila 19,8%. BAM je aprecirala i prema
turskoj liri 14,2%, britanskoj funti 7,9%, kineskom juanu
6,6% i prema americkom dolaru 2,2% (slika 4.9). Stoga,
nominalni efektivni te¢caj BAM (NEER) pokazuje izrazit
trend aprecijacije i u odnosu na kraj godine i u odnosu
na isto razdoblje 2015. godine. Naime, aprecijacija
NEER na tromjesec¢noj razini iznosi 1,65 p.b, dok je na
godisnjoj razini aprecijacija jo$ izrazenija i iznosi 1,97
p.b. (slika 4.10).

Slika 4.9: Godisnje promjene nominalnog tecaja BAM prema
odabranim valutama u rujnu

leorpadcka gucTpunbyurja TProBrHe NoKasyje fa je y npsom
KBaptany 2016. rognHe yBo3 13 3emarba CEFTA-e nopactao
3a 7,2% [OK je yBO3 13 3eMasba EY Behu 3a 2,2%. Y npeom
KBapTasy gowno je o noseharba yso3a us Cpbuje 3a 13,6%,
Hemauke 6,0% 1 Utanuje 3a 9,5%. C gpyre cTpaHe, yBo3 je
3HauajHo cmarbeH u3 XpBatcke (6,0%), KuHe 13,2% n Pycke
Oepepauvje 47,5%.

4.3 HomuHanHu u peasHu epekmueHu Kypc BAM

BAM je y mapTy yrnaBHOM anpeuuvpana npema Banytama
rnaBHMX TPrOBMHCKMX NMapTHepa Ha roguiukbem HmBoy. Cee
npomjeHe BAM cy oppa3 npomjeHa EUR, Hawe cuppeHe
BanyTe. Y nNpBOM fJujeny roguHe ce HacTaB/ba TpPeH[
cnabrbera pycke pybrbe Te je anpeuujauvja BAM npema
pyckoj pybmu usHocuna 19,8%. BAM je anpeumpana wu
npema Typckoj nupu 14,2%, GpuTaHcko] GyHTU 7,9%,
KMHECKOM jyaHy 6,6% 1 npema amepuykom gonapy 2,2%
(rpadukoH 4.9). Crora, HoMMHaNHN edeKTNBHN Kypc BAM
(NEER) nokasyje n3pasut TpeHa anpeuujauuje n y ogHocy
Ha Kpaj rogmHe n 'y ogHocy Ha uctun nepuog 2015. rognHe.
Hanme, anpeunjaunja NEER Ha KBapTanHOM HMBOY U3HOCHK
1,65 n.n, OK je Ha roguwmemM HMBOY anpeuujaunja jow
nspaxeHuja n nsHocu 1,97 n.n. (rpadukoH 4.10).

IpadukoH 4.9: loanwbe NpomjeHe HOMUHAJTHOT Kypca
BAM npema ogabpaHum BanyTama y centemopy
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S druge strane, pod utjecajem kretanja nominalnog
efektivnog tecaja BAM (NEER) i realni efektivni tecaj
BAM (REER) biljeZi rast na tromjese¢noj razini za 1,62
p.b, dok je na godisnjoj razini jo$ uvijek prisutna
deprecijacija REER za 12 b.b. (slika 4.10). REER se jo$
uvijek nalazi ispod bazne razine, $to se pozitivho
odrazava na konkurentnost nasih proizvoda u
inozemstvu. Veliki raspon izmedu NEER i REER je
rezultat joS uvijek nize inflacije u BiH u odnosu na
zemlje glavne trgovinske partnere.

C ppyre cTpaHe, nof yTuuajemMm KpeTarba HOMWHANHOI
edekTmBHOr Kypca BAM (NEER) 1 peanHu ebekTuBHu Kypc
BAM (REER) 6ubexmn pact Ha KBapTajHOM HUBOY 3a 1,62
n.n, AOK je Ha rogulHem HKBOY jowW YBUjeK MPUCYyTHa
penpeuvjauvja REER 3a 12 6.n. (rpadumkoH 4.10). REER ce
jow yBujek Hanasu ncnop 6asHor HYMBOA, LWITO Ce NO3UTUBHO
ofpa)kaBa Ha KOHKYpPEHTHOCT Hawwux mnpovs3soda Yy
WHocTpaHcTBy. Benukn pacnoH mamehy NEER n REER je
pe3ynTart jow yBujek Hvxe nHdnaumje y buX y ogHocy Ha
3emJbe rfaBHe TProBrHCKe NapTHepe.
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Graph 4.10: Nominal and Real Effective Exchange Rate of BAM
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Slika 4.10: Nominalni i realni efektivni te¢aj BAM lpadukoH 4.10: HomuHanHn n peanHn epeKkTBHU Kypc BAM
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5. VLADINE FINANSLJE

Vlasti na svim nivoima u drZavi se suocavaju s izazovima
u sferi fiskalne politike. Kontinuirani nedostatak
sredstava u budZetima entiteta iziskuje potrebu za
novim zaduzivanjima, kako na domacem trziStu kapitala
tako i kod vanjskih kreditora. Pregovori s MMF-om su
u fazi finalizacije za odobravanje novog trogodisnjeg
aranZzmana u iznosu od 1,05 milijardi BAM. Stabilna
naplata prihoda od indirektnih poreza obiljezila je i prvi
kvartal tekuce godine.

5.1 Vladine finansije

U skladu s pozitivnim ocekivanjima i efektima aktivnosti
iz usvojene Agende i fiskalne konsolidacije, projekcije
MMF-a idu u pravcu daljeg smanjivanja fiskalnog deficita
za 2016. godinu na nivo od 1,5% BDP-a, 3to je za 0,1%
manje u odnosu na prethodnu godinu (grafikon 5.1).
S obzirom na to da je projiciran rast BDP-a za 2016.
godinu od 3,0%, do smanjenja fiskalnog deficita ce
do¢i zbog rasta BDP-a, s jedne strane, kao i zbog
restrukturiranja javne potrodnje, s druge strane. Naime,
prema Dokumentu okvirnog budZeta Federacije BiH, u
2016. godini planirane su usStede u odnosu na prethodnu
godinu na sljede¢im stavkama potrosnje: bruto plate,
doprinosi i naknade tro$kova zaposlenih (2,9 miliona
BAM), kapitalna potrosnja (2,6 miliona BAM), izdaci za
materijal, sitni inventar i usluge (6,1 milion BAM), dok je
rast potroSnje u odnosu na prethodnu godinu projiciran
kod tekudih i kapitalnih transfera (31,9 miliona BAM)
i otplate dugova i kamata (118, miliona BAM). Prema
Dokumentu okvirnog budzeta Republike Srpske, u 2016.
godini su planirana smanjenja u odnosu na prethodnu
godinu kod sljedecih stavki za navedene iznose: ukupni
rashodi po osnovu koristenja roba i usluga na nivou
Republike (23,8 miliona BAM), li¢na primanja na nivou
Republike (4,0 miliona BAM). Fiskalna konsolidacija
¢e se vrsiti uglavhom na rashodovnoj strani. Prema
Ekonomskom programu reformi, a u skladu s fiskalnim
okvirom opste vlade na nivou BiH, planirano je smanjenje
nivoa potrosnje ispod 40% BDP-a.

5 GOVERNMENT FINANCES

Authorities at all levels in the country are facing challenges
in the area of fiscal policy. The continued lack of resources
in the budgets of the Entities requires the need for new
borrowing as in the domestic capital market, so as with
external creditors. Negotiations with the IMF are being
finalized for approval of a new three-year arrangement in
the amount of BAM 1.05 billion. Stable revenue collection
from indirect taxes also marked the first quarter of the
current year.

5.1 Government Finances

In line with the positive expectations and effects of the
activities from the adopted Agenda and fiscal consolidation,
the IMF projections are directed towards further reduction of
the fiscal deficit for 2016 at the level of 1.5% of GDP, which is
by 0.1% less compared to the previous year (Graph 5.1). Given
the fact that the GDP growth for 2016 is projected to 3.0%,
a reduction of the fiscal deficit will be caused by the GDP
growth, on one hand, as well as the restructuring of public
consumption, on the other hand. Specifically, according to
the Budget Framework Paper of BH Federation, the saving
is planned in 2016 compared to the previous year on the
following items of expenses: gross salary, contributions and
allowances for employees (BAM 2.9 million), capital expense
(BAM 2.6 million ), expenses for materials, small inventory
items and services (BAM 6.1 million), while the consumption
growth over the previous year is projected at current and
capital transfers (BAM 31.9 million) and repayment of debt
and interests payment (BAM 118 million). According to the
Budget Framework Paper of Republika Srpska, the following
reductions are planned in 2016, compared to the previous
year, by the bellow amounts: total expenses from use of
goods and services at RS level (BAM 23.8 million), personal
incomes at RS level (BAM 4.0 million). The fiscal consolidation
will be carried out mainly on the expenditure side. According
to the Economic reform program, and in accordance with the
fiscal framework of the general government at BH level, it is
planned to reduce the level of consumption below 40% of
GDP.
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5.VLADINE FINANCUE

Vlasti na svim razinama u drzavi se suocavaju s izazovima
u sferi fiskalne politike. Kontinuirani nedostatak sredstava
u proracunima entiteta iziskuje potrebu za novim
zaduzivanjima, kako na domacem trzistu kapitala tako
i kod vanjskih kreditora. Pregovori s MMF-om su u fazi
finalizacije za odobravanje novog trogodisnjeg aranzmana
u iznosu od 1,05 milijardi BAM. Stabilna naplata prihoda
od neizravnih poreza obiljezila je i prvo tromjesecje tekuce
godine.

5.1 Vladine financije

Sukladno pozitivnim ocekivanjima i u¢incima aktivnosti
iz usvojene Agende i fiskalne konsolidacije, projekcije
MMF-a idu u pravcu daljeg smanjivanja fiskalnog deficita
za 2016. godinu na razinu od 1,5% BDP-a, $to je za 0,1%
manje u odnosu na prethodnu godinu (slika 5.1). S
obzirom na to da je projiciran rast BDP-a za 2016. godinu
od 3,0%, do smanjenja fiskalnog deficita ¢e doci zbog
rasta BDP-a, s jedne strane, kao i zbog restrukturiranja
javne potrosnje, s druge strane. Naime, prema Dokumentu
okvirnog prora¢una Federacije BiH, u 2016. godini
planirane su ustede u odnosu na prethodnu godinu na
sljede¢im stavkama potrodnje: bruto place, doprinosi i
naknade troskova zaposlenih (2,9 milijuna BAM), kapitalna
potrodnja (2,6 milijuna BAM), izdaci za materijal, sitni
inventar i usluge (6,1 milijun BAM), dok je rast potrodnje
u odnosu na prethodnu godinu projiciran kod tekucih i
kapitalnih transfera (31,9 milijuna BAM) i otplate dugova
i kamata (118, milijuna BAM). Prema Dokumentu okvirnog
proracuna Republike Srpske, u 2016. godini su planirana
smanjenja u odnosu na prethodnu godinu kod sljedecih
stavki za navedene iznose: ukupni rashodi po osnovi
koristenja roba i usluga na razini Republike (23,8 milijuna
BAM), osobna primanja na razini Republike (4,0 milijuna
BAM). Fiskalna konsolidacija ¢e se vrsiti uglavhom na
rashodovnoj strani. Prema Ekonomskom programu
reformi, a sukladno fiskalnom okviru opce vlade na razini
BiH, planirano je smanjenje razine potrosnje ispod 40%
BDP-a.

5. BNAAVNHE OUHAHCWUIE

BnacTtrHa cBUMHKMBOVMaY ipXKaBu Cce CyouaBajy C M3a30BMMa
y cdepu duckanHe nonutrke. KOHTMHYMpaHM HepocTaTak
cpepncTaBay OylleTiMa eHTUTEeTa M3KCKyje NoTpeby 3a HOBUM
3ayKMBahIMa, Kako Ha AoMaheMm TPXMLLTY KanuTana Tako
N Kop CnosbHUX Kpeautopa. Mperosopu ¢ MM®-om cy y
da3n duHanmsaumje 3a ogobpaBare HOBOI TPOroAulLHer
apaH)XmMaHa y mnsHocy og 1,05 munujapgm BAM. CrabunHa
HannaTa Nprxofa of MHANPEKTHMX nopesa obumbexuna je
1 NpBun KBapTan Tekyhe rognHe.

5.1 BnaduHe ¢puHaHcuje

Y cknagy C MO3MTMBHUM OYeKMBambUMa W edeKkTMma
AKTUBHOCTM 13 YCBOjeHe AreHfie 1 drcKanHe KoHconugauuje,
npojekunje MM®-a wngy y npaBuUy pfdarber CmarbUBaHa
duckanHor geduumta 3a 2016. rognHy Ha HMBO op 1,5%
bAM-a, wro je 3a 0,1% mare y 0gHOCY Ha NPETXOAHY FOAUHY
(rpadmkoH 5.1). C 063Mpom Ha To Aa je nmpojuuupaH pacTt
BbAM-a 3a 2016. roanHy of 3,0%, OO CMakberba PUCKanHor
aedvuuta he gohw 36or pacta b[MN-a, ¢ jeaHe cTpaHe, Kao 1
300r pecTpyKTypuparba jaBHe MOTPOLUHE, C Apyre CTpaHe.
Haume, npema [lokymeHTy okBupHor byLieta Pepepauyje buX,
y 2016. roavHu nnaHupaHe cy ywrene y oqHoCy Ha NPeTXOAHY
roguHy Ha cbepgehum ctaBkama NoOTpoLWHe: 6pyTo nnate,
JOMPVHOCK N HakHaAe TPOLUKOBa 3amnocsieHrx (2,9 MmnmoHa
BAM), KanuTanHa noTpolwtba (2,6 MunmoHa BAM), nspaum 3a
MaTepujan, CUTHU MHBEHTap u ycnyre (6,1 munnoH BAM), ok je
pacT NOTPOLUHE Y OAHOCY Ha MPETXOAHY FoAVHY NPojuLMpaH
Kop Tekyhux 1 KanutanHux TpaHcdepa (31,9 munmoHa BAM)
M otnnate gyroBa M Kamata (118, munuoHa BAM). Mpema
[JokymeHTy okBupHor Oyueta Penybnuke Cpncke, y 2016.
rOOVHM Cy MaHMpaHa CMarbera Yy OJHOCY Ha MpPEeTXoaHy
roguHy kop csbepehunx CTaBkM 3a HaBefeHe U3HOCE: YKYMHU
pacxogm no ocHoBy Kopuwhera poba n yciyra Ha HUBOY
Penybnuke (23,8 munnoHa BAM), nnuyHa npumarba Ha HMBOY
Penybnuke (4,0 munnoHa BAM). OuckanHa KoHconupauuja
he ce BpWWTM yrMaBHOM Ha pPacxXOfoOBHOj cTpaHu. lNpema
EkoHOMCKOM nporpamy pedopmu, a y cknagy ¢ GUCKanHUM
OKBMPOM OnLuTe Bfage Ha HMBOY buX, nnaHnpaHo je cmarberbe
HUBOa NoTpoLre nucrnog 40% bAl-a.
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Grafikon 5.1: Fiskalni bilans generalne vlade i rast realnog
BDP-a

Graph 5.1: Fiscal Balance of the General Government and
Growth of Real GDP
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5.2 Poreski prihodi

Planirani iznos otplate vanjskog duga sektora generalne
vlade za 2016. godinu je 734,9 miliona BAM. Najvedi
pritisak otplata se ocekuje u posljednjem kvartalu
u godini, kao sto je to i ranije bio slucaj (grafikon 5.2).
Prema Upravi za indirektno oporezivanje, projicirani
rast prihoda od indirektnih poreza za 2016. godinu je
2,3%. Rast prihoda ¢e se pozitivno odraziti na entitetske
budzete.

Grafikon 5.2: Kvartalne otplate vanjskog duga u %
godisnjeg prihoda od indirektnih poreza

* IMF Projection

5.2 Tax Revenues

Planned repayment of external debt of the general
government for 2016 was BAM 734.9 million. The greatest
pressure of repayment is expected in the last quarter of
the year, as it had previously been the case (Graph 5.2).
According to the Indirect Taxation Authority, the projected
growth of revenues from indirect taxes for 2016 is 2.3%.
Revenues growth will have a positive effect on the Entities’
budgets.

Graph 5.2: Quarterly Repayments of Foreign Debt in % of
Annual Revenues from Indirect Taxes
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* Projection of revenues of ITA
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Slika 5.1: Fiskalna bilanca generalne vilade i rast realnog
BDP-a

MpadukoH 5.1: DuckanHm 6GUnNaHc reHepasnHe BNage v pacrt
peanHor bJMM-a
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5.2 Porezni prihodi

Planiraniiznos otplate vanjskog duga sektora generalne
vlade za 2016. godinu je 734,9 milijuna BAM. Najvedi
pritisak otplata se olekuje u posljednjem tromjesecju
u godini, kao $to je to i ranije bio slucaj (slika 5.2).
Prema Upravi za neizravno oporezivanje, projicirani
rast prihoda od neizravnih poreza za 2016. godinu je
2,3%. Rast prihoda ce se pozitivho odraziti na entitetske
proracune.

Slika 5.2: Tromjesecne otplate vanjskog duga u % godisnjeg
prihoda od neizravnih poreza

* MNpojekumja MM®-a

5.2 Mopecku npuxoou

MnaHMpaHUKM3HOCOTNNATECMOJbHOT AiyracekTopareHepasHe
Bnage 3a 2016. roguHy je 734,9 munnoHa BAM. Hajsehn
npuTUCaK oTnnaTa ce ouveKyje y MOC/befreM KBapTany
y FOAWHW, Kao WTO je TO 1 paHuje 6uo cnyyvaj (rpadurkoH
5.2). MNpema YnpaBm 3a WHAUPEKTHO OMNOpe3uBakbe,
npojuumMpaHn pact npuxofa Of WHAMPEKTHUX nopesa
3a 2016. roguHy je 2,3%. Pact npuxoga he ce no3uTMBHO
0[Pa3nTU Ha eHTUTETCKe BylleTe.

lpaduKkoH 5.2: KBapTtanHe otnnare cnosbHor gyray %
roavwH-er NPUXoaa of MHANPEKTHUX Nope3a
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* Projekcija prihoda UIO

* Mpojekuuja npruxopa YNO
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Navedeni projicirani rast predstavlja nastavak godisnjeg
rasta budzetskih prihoda po osnovu indirektnih poreza
(grafikon 5.3). Prema projekcijama UIO, rast prihoda je
projiciran kod svih kategorija indirektnih poreza, a najveci
rast prihoda je projiciran kod PDV-a. Nakon njega, slijede
akcize na duhan, dok su projekcije akciza na derivate i
putarine smanjene, u skladu s pretpostavkama prekida
trenda snaznih stopa rasta potrodnje, a planirane stope
rasta carina su u skladu s pretpostavkama rasta stope
uvoza.

Grafikon 5.3: Neto indirektni porezi, godisnje stope rasta

The a.m. projected growth is continuation of the annual
growth of budget revenues from indirect taxes (Graph 5.3).
According to ITA , revenues growth is projected with all
categories of indirect taxes, and the largest revenues growth
is projected with VAT. After the VAT, there follow the excise
tax on tobacco, while projections of excises on derivatives
and tolls decreased, in accordance with the assumptions on
ceasing the trends of strong consumption growth rates, the
planned growth rates of customs duties are in line with the
assumptions of the imports growth rate.

Graph 5.3: Net Indirect Taxes, Annual Growth Rate
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje

Source: Indirect Taxation Authority

* Projekcija prihoda UIO

U prvom kvartalu 2016. godine, zabiljezen je rast prihoda
od indirektnih poreza na godiSnjem nivou. U navedenom
periodu je prikupljeno ukupno 1,23 milijarde BAM,
$to predstavlja povecanje od 66,1 milion BAM (5,7%) u
odnosu na isti period prethodne godine (grafikon 5.4).
Prema podacima UIO, u ovom kvartalu su povrati od
indirektnih poreza ostali na istom nivou kao u martu
prosle godine.

* Projection of revenues of ITA

In the first quarter of 2016, there was increase of
indirect taxes revenues on annual basis. During this
period, it was collected a total of BAM 1.23 billion,
representing an increase of BAM 66.1 million (5.7%)
compared to the same period last year (Graph 5.4).
According to the ITA, in this quarter, the refunds of
indirect taxes remained at the same level as in March
last year.
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Navedeni projicirani rast predstavlja nastavak godisnjeg
rasta proracunskih prihoda po osnovi neizravnih poreza
(slika 5.3). Prema projekcijama UNO, rast prihoda je
projiciran kod svih kategorija neizravnih poreza, a najvedi
rast prihoda je projiciran kod PDV-a. Nakon njega, slijede
akcize na duhan, dok su projekcije akciza na derivate i
cestarine smanjene, sukladno pretpostavkama prekida
trenda snaznih stopa rasta potroSnje, a planirane stope
rasta carina su sukladne pretpostavkama rasta stope
uvoza.

Slika 5.3: Neto neizravni porezi, godisnje stope rasta

HaBefeHyn npojuumupaHn pacT npefcTaB/ba HacTaBak
roguiikter pacta OyyeTtckmx npuxoda MO  OCHOBY
MHANPEKTHMX Nope3a (rpadurkoH 5.3). Mpema npojekumjama
YWNO, pacT npuxopa je npojuumpaH Koj CBMX KaTeropwuja
WHOMPEKTHMX Mope3a, a Hajsehun pacTt npuxoga je
npojuumpan kop lMB-a. HakoH wbera, cnnjege akuuse Ha
[yBaH, AOK Cy NpojeKuyje akuu3a Ha JepusaTe 1 NyTapuHe
CMatbeHe, Y CKnafly C MpeTrnocTaBkaMa npekupa TpeHAaa
CHaXXHWUX CTOMa pacTa NOTPOLLHbE, a MIaHPaHe cTorne pacTa
LlapuHa Cy Y cknagy € npeTrnocTaBkama pacTa cTore yBo3a.

IpaduKoH 5.3: HeTo MHAVPEKTHY NOpe3u, FoAguLLHbe cTone
pacta
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Izvor: Uprava za neizravno oporezivanje
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* Projekcija prihoda UIO

U prvom tromjesecju 2016. godine, zabiljezen je rast
prihoda od neizravnih poreza na godisnjoj razini. U
navedenom razdoblju je prikupljeno ukupno 1,23 milijarde
BAM, Sto predstavlja povecanje od 66,1 milijun BAM (5,7%)
u odnosu na isto razdoblje prethodne godine (slika 5.4).
Prema podacima UNO, u ovom tromjesecju su povrati od
neizravnih poreza ostali na istoj razini kao u ozujku prosle
godine.

* Mpojekuuja npuxopa YNO

Y npBom KBapTany 2016. roguHe, 3abwbexeH je pacT
nprxoda of VHAWPEKTHUX Mope3a Ha roguvlLiHeM HUBOY.
Y HaBepgeHoOM nepuofy je NPUKYMN/beHO YKynHo 1,23
Mmununjapae BAM, wTto npepctaB/ba nosehawe of 66,1
MunnoH BAM (5,7%) y ogHOCY Ha UCTK nepuog NpeTxogHe
roguHe (rpa¢ukoH 5.4). MNMpema nopgaumma YNO, y oBom
KBapTasny cy NoBpaTv Of MHAWPEKTHUX Mope3a oCTann Ha
WCTOM HVBOY Kao Y MapTy NpoLusie roguHe.
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Grafikon 5.4: Neto indirektni porezi i godiSnja stopa rasta
neto indirektnih poreza

Graph 5.4: Net Indirect Taxes and Annual Growth Rate of
Net Indirect Taxes
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje

Source: Indirect Taxation Authority

Rast prihoda je zabiljezen i kod PDV-a i kod akciza. Glavni
doprinos rastu prihoda je zabiljezen kod PDV-a u iznosu od
44,9 miliona BAM (6,2%) (grafikon 5.5). Fiskalni kapacitet
se povecao kao rezultat manjih povrata. Doprinos rastu
akciza dolazi iz kategorije oporezivanja derivata nafte.
Enorman rast akciza na uvozne derivate nafte na kraju
prvog kvartala (55,7%) moze biti rezultat kreiranja zaliha
derivata nafte zbog najave rasta cijena na globalnom
trzistu u narednom periodu. Prihodi od carina su zabiljezili
pad od 2,3%.

Grafikon 5.5: Doprinosi kretanju vodecih grupa indirektnih
poreza

The revenues growth was also recorded with the VAT and
the excise duties. The main contribution to the growth of
income was recorded with the VAT in the amount of BAM
44.9 million (6.2%) (Graph 5.5). Fiscal capacity is increased
as a result of lower returns. Contribution to the growth of
excises comes from the category of taxation on naphtha
products. The enormous increase in excise duties on
imported naphtha products, at the end of the first quarter
(55.7%), could be the result of creating stocks of naphtha
products due to the announcement of rising prices on the
global market in the coming period. Customs revenues
declined by 2.3%.

Graph 5.5: Contributions to the Trend of Leading Groups of
Indirect Taxes
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Slika 5.4: Neto neizravni porezi i godiSnja stopa rasta neto
neizravnih poreza

lpaduKoH 5.4: HeTo MHANPEKTHN Nopesu 1 roamnLuHba cTona
pacTa HeTo MHANPEKTHUX Nopesa
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MBBOPZ ynpaBa 3a UHONPEKTHO ornopesunBambe

Rast prihoda je zabiljezen i kod PDV-a i kod akciza. Glavni
doprinos rastu prihoda je zabiljezen kod PDV-a u iznosu
od 44,9 milijuna BAM (6,2%) (slika 5.5). Fiskalni kapacitet
se povecao kao rezultat manjih povrata. Doprinos rastu
akciza dolazi iz kategorije oporezivanja derivata nafte.
Enorman rast akciza na uvozne derivate nafte na kraju
prvog tromjesecja (55,7%) moze biti rezultat kreiranja zaliha
derivata nafte zbog najave rasta cijena na globalnom trzistu
u narednom razdoblju. Prihodi od carina su zabiljeZili pad
od 2,3%.

Slika 5.5: Doprinosi kretanju vodecih grupa neizravnih
poreza

Pact npuxopa je 3abusbexeH n kog MNAB-a 1 kog akumsa.
[naBHW fONPUHOC pacTy Npuxopa je 3abuexeH kop MNAB-a
y n3Hocy of 44,9 munnoHa BAM (6,2%) (rpadukoH 5.5).
OuckanHm KanauyuteT ce nosehao Kao pesynTtaT Marbux
nospata. JJonpunHoc pacTy akuusa Aonasu U3 Kateropuje
onopesnBaka fepuBata HadpTe. EHOpmaH pact akumsa
Ha yBO3He fAepuBaTe HadTe Ha Kpajy NpBOr KeapTana
(55,7%) moxe 6UTK pe3ynTaT Kpenpakba 3anvxa AepusaTa
HadTe 300r HajaBe pacTa Lu1jeHa Ha robanHOM TPXULITY Y
HapeaHom nepuogy. MNpuxoan of LapriHa Cy 3abubexnnm
nag o 2,3%.

IpaduKkoH 5.5: lonpuHocu KpeTaky Bogehux rpyna
VHAOVPEKTHUX nopesa
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lako je zabiljezen rast prihoda od indirektnih poreza
na godiSnjem nivou, u prvom kvartalu 2016. godine,
u odnosu na Cetvrti kvartal prethodne godine, prihodi
od svih vodedih grupa indirektnih poreza su zabiljezili
pad (grafikon 5.6). PDV je zabiljezio najznacajniji
pad u iznosu od 80,9 miliona BAM (9,5%), dok su
akcize zabiljezile pad od 22,6 miliona BAM (6,5%).
Ovakav trend naplate prihoda je uobicajen, i istorijski
gledano trend naplate prihoda u ¢etvrtim kvartalima
i prethodnih godina je bio bolji od prvih kvartala,
imaju¢i u vidu izrazeniju licnu potrosnju pred kraj
godine zbog nastupajudih praznika.

Grafikon 5.6: Kvartalne promjene prihoda po osnovu
glavnih vrsta indirektnih poreza

Although it was recorded the revenues growth from indirect
taxes on annual basis in the first quarter of 2016, compared
to the fourth quarter last year, the revenues from all major
groups of indirect taxes showed a decrease (Graph 5.6). The
VAT recorded the most significant decrease in the amount
of BAM 80.9 million (9.5%), while the excise decreased by
BAM 22.6 million (6.5%). This trend of revenues collection is
common, and historically, the trend of revenues collection
in the fourth quarter of the previous years , too, was better
than in the first quarter, having in mind the pronounced
personal consumption by the end of the year because of
the seasons holidays.

Graph 5.6: Quarterly Changes of Revenues on the Basis of
Main Types of Indirect Taxes
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lako je zabiljezen rast prihoda od neizravnih poreza na
godisnjoj razini, u prvom tromjesecju 2016. godine,
u odnosu na cetvrto tromjesecje prethodne godine,
prihodi od svih vodecih grupa neizravnih poreza su
zabiljezili pad (slika 5.6). PDV je zabiljeZio najznacajniji
pad u iznosu od 80,9 milijuna BAM (9,5%), dok su akcize
zabiljezile pad od 22,6 milijuna BAM (6,5%). Ovakav
trend naplate prihoda je uobicajen, i povijesno gledano
trend naplate prihoda u cetvrtim tromjesecjima i
prethodnih godina je bio bolji od prvih tromjesedja,
imajudi u vidu izrazeniju osobnu potrosnju pred kraj
godine zbog nastupajucih praznika.

Slika 5.6: Tromjesecne promjene prihoda po osnovi glavnih
vrsta neizravnih poreza

Mako je 3aburbexkeH pacT npuxoda Of WHAUPEKTHUX
nopesa Ha roguwHkbem HWBOY, Y npBomM KeapTany 2016.
roauHe, y o4HOCY Ha YeTBPTU KBapTas NpPeTxogHe roauHe,
npuxoan of CBMX Boaehux rpyna MHAMPEKTHUX nopesa
cy 3abwbexunu nag (rpadukoH 5.6). NOB je 3aburbexmno
Haj3HauajHuju nag y usHocy og 80,9 munmoHa BAM (9,5%),
JOK Cy aKum3e 3abwbexune nag of 22,6 munmoHa BAM
(6,5%). OBakaB TpeHp Hannate npuxopa je yobuuajeH, n
WCTOPUjCKN rNefaHo TPEeH Hannate NpuXoaa Y YeTBpTMM
KBapTaiMMa 1 NPeTXOfHMX roauHa je 6ruo 60sbr of NpBKX
KBapTana, umajyhn y Bugy n3parkeHujy NUYHy NoTPOLUHY
npeg Kpaj roguHe 36or HacTynajyhnx npasHuka.

IpaduKoH 5.6: KBapTanHe npomjeHe Npuxoga no OCHOBY
rNaBHUX BPCTa UHAVPEKTHUX Nopes3a
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T13: Konsolidirana bilanca komercijalnih banaka u FBiH
T14: Konsolidirana bilanca komercijalnih banaka u RS
T15: Kamatne stope na kredite stanovnistvu

T16: Kamatne stope na kredite nefinancijskim poduzec¢ima
T17: Kamatne stope na depozite stanovnistva

T18: Kamatne stope na depozite nefinancijskih poduzeca
T19: Ukupni depoziti i krediti komercijalnih banaka

T20: Sektorska struktura prenosivih depozita kod
komercijalnih banaka

T21: Sektorska struktura ostalih depozita kod
komercijalnih banaka

T22: Sektorska struktura kratkoro¢nih kredita
komercijalnih banaka

T23: Sektorska struktura dugorocnih kredita
komercijalnih banaka

T24:Valutna struktura depozita i kredita komercijalnih
banaka

T25: Kupovina i prodaja KM

T26: Prosjecne obavezne rezerve

T27: Obavezne rezerve po obrac¢unskim razdobljima
T28: Promet vrijednosnica na burzama BiH

T29: Transakcije u platnom prometu

T30: Platna bilanca: Zbirna tablica

T31: Platna bilanca: Tekudi i kapitalni racun

T32: Platna bilanca: Roba i usluge

T33: Platna bilanca: Financijski ra¢un

6. CIIMCAK TABEJIA

TO1: KBapTanHu eKOHOMCKU NHAMKATOPU

T02: bpyTto somahu npomnssog buX

T03: HAeKC nHAyCTpUjcKe Npon3BoaHe

TO4: CTpyKTypa HAEKCa UHAYCTPUjCKe MPOon3BoaHe

TO5: CTpyKTypa UHAeKca NHaycTpunjcke npoussogme buX
T06: IHgekc noTpoLwaukmx yujeHa 3a buX (CPI)

TO7: CTpyKTypa HAEKCa noTpoLlaykmx umjeHa 3a buX (CPI)
T08: MpocjeuHe BPyTO 1 HETO NAaTe 1 NeH3uje

T09: MoHeTapHu arperatu

T10: MoHeTapHu Npernesa

T11: bunaHc ctamwa LIbbnX

T12: KoHconupoBaHu 6unaHc KomepumjanHux 6aHaka y buX
T13: KoHconupoBaHm 6unaHc komepuujanHux 6aHaka y ®buX
T14: KoHconupgoBaHu 6unaHc KomepuujanHmx 6aHaka y PC
T15: KamaTHe cTone Ha KpefuTe CTaHOBHULLTBY

T16: KamaTHe cTone Ha kKpeuTte HedbuHaHcHjckMm npeay3ehrma
T17: KamaTHe cToMne Ha fieno3nTe CTaHOBHMLUTBA
T18:KamatHe cTone Ha feno3ute HeduHaHcHjcknx npepy3eha
T19: YKynHu eno3nT n KpeauTy KoMmepuumjanHmx 6aHaka

T20: CeKTOpCKa CTPYKTYpa NPEHOCMBUX Aeno3KrTa KOA
KomepuwmjanHunx 6aHakKa

T21: CeKTOpCKa CTPYKTYypa OCTanux Aeno3uta Kog
KomepuwmjanHunx 6aHakKa

T22: CeKTOpCKa CTPYKTYpa KPaTKOPOUHKX KpeauTa
KomepuwmjanHnx 6aHakKa

T23: CeKTOpCKa CTPYKTYpa AYrOPOYHUX KpeamnTa
KomepuwmjanHunx 6aHakKa

T24: BanyTHa CTPyKTypa Aeno3mTa 1 KpeguTa
KomepuwmjanHnx 6aHaka

T25: KynosuHa n npogaja KM
T26: MNpocjeuHe ob6aBe3He pesepse

T27: O6aBe3He pe3epBe N0 06payyHCKUM Nepuogmma

T28: MNpomeT xapTuja of BpujeaHocTn Ha 6ep3ama buX
T29: TpaHcakunje y nnaTHOM NpomeTy

T30: MnatHW 6unaHc: 36upHa Tabena

T31:MnatHu 6unaHc: Tekyhu 1 KanuTanHu padyH
T32:MnatHu 6unaHc: Poba n ycnyre

T33: MnatHu 6unaHc: OMHaHCKCKM padyH
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T34: Platni bilans: Ostale investicije i rezervna aktiva
T35: Servisiranje vanjskog duga

T36: Vanjski dug opste vlade BiH po kreditorima
T37: Devizne rezerve CBBiH

T38: Vanjskotrgovinska razmjena BiH

T39: Izvoz robe prema zemlji destinacije

T40: Uvoz robe prema zemlji porijekla

T41: Struktura izvoza robe

T42: Struktura uvoza robe

T43: Pregled prosjec¢nih srednjih kurseva konvertibilne marke
T44:Vladine finansije BiH - jedinice sektora vlade

T45:Vladine finansije BiH - struktura konsolidovanih prihoda
i rashoda

T46: Vladine finansije FBiH - jedinice sektora vlade

T47:Vladine finansije FBiH - struktura konsolidovanih
prihodairashoda

T48: Vladine finansije RS - jedinice sektora vlade

T49: Vladine finansije RS - struktura konsolidovanih prihoda
i rashoda

T50: Tokovi direktnih stranih investicija u BiH klasifikovani
prema zemlji stranog ulagaca

T51: Tokovi direktnih stranih investicija u BiH premaNACE
Rev 2 klasifikaciji djelatnosti

T52: Stanje direktnih stranih investicija u BiH po
komponentama

T53: Medunarodna investicijska pozicija

T54: Nominalni i realni efektivni kurs konvertibilne marke

Napomena: Kratka metodoloska objasnjenja nalaze se
ispod svake tabele, dok su op3irnija dostupna na
www.cbbh.ba

Konvencija koristena u tabelama je sljedeca:

@ Prosjek

* Oznaka za napomenu

- Nema pojave

... Ne raspolaze se podacima

T34: Balance of Payments: Other Investment and Reserve
Assets

T35: Foreign Debt Servicing

T36: Foreign Debt of BH General Government by Creditors
T37: Foreign Reserves of the CBBH

T38: Foreign Trade Balance of BH

T39: Exports by Country of Destination

T40: Imports by Country of Origin

T41: Structure of Exported Goods

T42: Structure of Imported Goods

T43: Average Middle Exchange Rates of Convertible Mark

T44: Government Finance of BH - Government Sector Units

T45: Government Finance of BH - Structure of Consolidated
Revenues and Expenses

T46: Government Finance of FBH - Government Sector Units

T47: Government Finance of FBH - Structure of
Consolidated Revenues and Expenses

T48: Government Finance of RS - Government Sector Units

T49: Government Finance of RS - Structure of Consolidated
Revenues and Expenses

T50: Flows of Foreign Direct Investments in BH Classified by
Country of Foreign Investor

T51: Flows of Foreign Direct Investment in BH by NACE Rev
2 Classification of Activities

T52: Stocks of Foreign Direct Investments in BH by Components
T53: International Investment Position

T54: Nominal and Real Effective Exchange Rate of
Convertible Mark

Note: Brief notes on methodology can be found below
each table, while more detailed ones are available at
www.cbbh.ba

Convention used in the tables is as follows:

@ Average

* Indicates a note bellow

-No entry

... Data not available
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T34: Platna bilanca: Ostale investicije i rezervna aktiva
T35: Servisiranje vanjskog duga

T36: Vanjski dug opste vlade BiH po kreditorima

T37: Devizne rezerve CBBiH

T38: Vanjskotrgovinska razmjena BiH

T39: Izvoz robe prema zemlji destinacije

T40: Uvoz robe prema zemlji podrijetla

T41: Struktura izvoza robe

T42: Struktura uvoza robe

T43: Pregled prosje¢nih srednjih tecajeva konvertibilne marke
T44:Vladine financije BiH - jedinice sektora vlade

T45: Vladine financije BiH - struktura konsolidiranih
prihoda i rashoda

T46: Vladine financije FBiH - jedinice sektora vlade

T47:Vladine financije FBiH - struktura konsolidiranih
prihoda i rashoda

T48: Vladine financije RS - jedinice sektora vlade

T49: Vladine financije RS - struktura konsolidiranih
prihoda i rashoda

T50: Tokovi izravnih stranih ulaganja u BiH klasificirani
prema zemlji stranog ulagaca

T51: Tokovi izravnih stranih ulaganja u BiH prema NACE
Rev 2 klasifikaciji djelatnosti

T52: Stanje izravnih stranih ulaganja u BiH po
komponentama

T53: Medunarodna investicijska pozicija

T54: Nominalni i realni efektivni te¢aj konvertibilne marke

Napomena: Kratka metodoloska objasnjenja se nalaze
ispod svake tablice, dok su opsirnija dostupna na
www.cbbh.ba

Konvencija koristena u tablicama je sljedeca:

@ prosjek

* oznaka za napomenu

- nema pojave

... ne raspolaze se podacima

T34:MnatHu 6unaHc: OcTane MHBECTULMjE 1 pe3epBHA aKTVBA
T35: CepBucupare cnosbHor gyra

T36: CnomHuy ayr onwTe Bnage buX no kpegutoprma

T37: NeBn3He pesepse LIbbuX

T38: CNo/bHOTProBMHCKa pasmjeHa buX

T39: V3803 pobe npema 3eMsbu fecTUHaUWje

T40: YB03 pobe npema 3emsbyi nopujekna

T41: CTpyKTypa n3so3a pobe

T42: CTpykTypa yBo3a pobe

T43:Mpernen npocjeuHnx cpeaHix KypceBa KOHBEPTUOUITHE MapKke
T44: BnagnHe ¢uHaHcuje buX - jegnHunue cektopa Bnage

T45: BnagnHe duHaHcuje buX - cTpykTypa
KOHCONMAoBaHMX NPUX0Aa 1 pacxoaa

T46: BnaguHe duHaHcnje ObuX - jegnHunLe cekTopa Bnage

T47: BnaguHe duHaHcnje ObuX - cTpyKTypa
KOHCONUAOBAHWUX MPUXOAA U pacxoaa

T48: BnagnHe ¢uHaHcuje PC - jegmHunue cekTopa Bnage

T49: BnaguHe duHaHcmje PC - cTpyKTypa
KOHCONMMAOBaHMX NPUX0OAA U PacxoAa

T50: TokoBM ANPEKTHMX CTPaHKX NHBeCTULMja Yy BrX
KnacndrKoBaHW Mpema 3emM/byu CTPaHOr ynarava

T51: TokoBM ANPEKTHMX CTPaHMX NHBeCTULMja Yy BrX
npema NACE Rev 2 knacudukaumjv gjenatHoctu

T52: Crarbe gupeKTHUX CTPaHUX nHBecTnumja y buX no
KOMMOHeHTama

T53: MehyHapogfHa nHBecTMLMOHa no3uumja

T54: HoMuHanHu n peanHu epeKTUBHU Kypc
KOHBEpPTUOUITHE MapKe

HanomeHa: KpaTka meTogonoluKa objalutberba ce Hanase
ncnop ceake Tabene, AOK Cy OMLIMpPHMWja AOCTYMHA Ha
www