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PacTa yKynH1x KpeauTa, CTaHOBHULLITBO

JonpvHoc KBapTanHYM NpoMjeHama
YKYMHWX Aeno3uta
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3anuca Qepepaumje bocHe n XepuerosrHe

loauLtbe CToMe pacTa BprjegHoCTV 6X.
YHYTpALUHEr MJIaTHOT MPOMETA

TpaHcakyuje n npomet y RTGS-u
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IZVRSNI SAZETAK

Trend rasta ekonomske aktivnosti je nastavljen i u tre¢em kvartalu
2018. godine. Sudeci prema podacima o obimu industrijske
proizvodnje, i u ¢etvrtom kvartalu 2018. godine se moze ocekivati
nastavak ekonomskog rasta, mada slabijeg intenziteta. Usljed pada
obima proizvodnje u preradivackim djelatnostima, industrijska
proizvodnja je u Cetvrtom kvartalu, prvi put od 2014. godine,
zabiljeZila pad na godisnjem nivou. Pad preradivacke industrije
na godisnjem nivou uzrokovan je usporavanjem ekonomske
aktivnosti glavnih vanjskotrgovinskih partnera, rastom carinskih
barijera te oteZzanim poslovanjem strateskih preduzeca u metalnoj
i aluminijskoj industriji. Trend smanjenja stope nezaposlenosti,
prema administrativnim podacima, nastavljen je i u Cetvrtom
kvartalu. Znacajno smanjenje broja nezaposlenih na godisnjem
nivou uzrokovano je i rastom broja penzionera.

Inflatorni pritisci, mjereno indeksom potrosackih cijena, ojacali su
na godisnjem nivou. Godisnji rast cijena domace proizvedenih
roba i usluga, mjeren BDP deflatorom, u ¢etvrtom kvartalu je bio
znatno blazi.

Devizne rezerve su nastavile rasti i u ¢etvrtom kvartalu. Trend
usporavanja rasta kredita nefinansijskim preduze¢ima na
godisnjem nivou je nastavljen. Posljedi¢no, usporen je i rast
ukupnih kredita na godisnjem nivou. IzloZzenost banaka sektoru
vlade u Cetvrtom kvartalu je neznatno povecana na godisnjem
nivoy, a i u ¢etvrtom kvartalu su zabiljezeni negativni prinosi pri
emisiji kratkoro¢nog javnog duga na domacim trzistima kapitala.

Takode, nastavljeni su trendovi rasta deporzita i neto strane aktive
banaka.Trendoviustrukturinovéane masesuidaljenepromijenjeni,
sto rezultira daljim blagim skra¢enjem prosje¢nog dospijeca
depozita. Monetarna multiplikacija je gotovo nepromijenjena u
odnosu na prethodni kvartal. Trend rasta osnovice za obracun
obavezne rezerve je nastavljen, kao i trend rasta stanja na racunu
obavezne rezerve. Manje od polovine sredstava koje su banke
na kraju ¢etvrtog kvartala drzale na racunima rezervi kod CBBiH
bilo je zahtijevano propisima o obaveznoj rezervi. Politika ECB u
pogledu kljucnih referentnih stopa je ostala nepromijenjena, pa
se ni politika obavezne rezerve CBBiH nije mijenjala niti u jednom
njenom segmentu. Ni kamatne stope komercijalnih banaka se
nisu znacajnije promijenile u ¢etvrtom kvartalu.

lako je u prvih devet mjeseci zabiljezen porast robnog deficita,
deficit tekuceg racuna se smanijio usljed porasta suficita na racunu
usluga i racunu sekundarnog dohotka. Saldo primarnog dohotka
i dalje ima negativan efekat na deficit tekuceg racuna. Radnicke
doznake iz inostranstva za prva tri kvartala 2018. godine su
dostigle historijski najveci priliv doznaka za prva tri kvartala, onaj
iz 2008. godine. Deficit tekuceg racuna je u posmatranom periodu
finansiran novim zaduZivanjem i prilivom direktnih stranih
investicija. Priliv sredstava na finansijskom racunu bio je veci od
deficita tekuceg racuna te je zabiljezen znacajan porast rezervne
aktive. Trgovinski deficit je produbljen u cetvrtom kvartalu.

KM je i u ¢etvrtom kvartalu nominalno aprecirala prema valutama
glavnih trgovinskih partnera. Realni efektivni kurs KM, mjeren i
proizvodackim i potrosackim cijenama, aprecirao je, takode, i na
kvartalnom i na godisnjem nivou.

Glavni i odgovorni urednik
dr Belma Colakovi¢

SUMMARY

The growth trend of economic activity continued in the third
quarter of 2018. According to data on the volume of industrial
production, the continued economic growth could be expected
in the fourth quarter of 2018, too, though of lower intensity.
As a consequence of the fall in the volume of production in
manufacturing, industrial production in the fourth quarter, for
the first time since 2014, recorded a decline on an annual basis.
The annual decline in the manufacturing industry is caused
by the slowdown in economic activity of major foreign trade
partners, the growth of customs barriers and the difficult business
operations of strategic companies in the metal and aluminum
industries. The downward trend of unemployment rate, according
to administrative data, continued in the fourth quarter. Significant
reduction in the number of unemployed on annual basis is caused
by the increase in the number of the retired.

Inflationary pressures, measured by the consumer price index,
strengthened atanannual level. The annual growth of domestically
produced goods' and services' prices, measured by GDP deflator,
was considerably lower in the fourth quarter.

Foreign exchange reserves continued to grow in the fourth quarter.
The slowdown trend of loans growth to non-financial corporations
continued on annual level. Consequently, the growth of total
loans at the annual level has slowed down. Banks'exposure to the
government sector in the fourth quarter was slightly increased on
annual basis, and negative yields in issuances of short-term public
debt at domestic capital markets were also recorded in the fourth
quarter.

Also, growth trends of deposits and net foreign assets of banks
continued. Trends in the money supply structure are still
unchanged, resulting in further mild shortening of average deposit
maturity. Monetary multiplication is almost unchanged compared
to the previous quarter. The growth trend of the required reserve
calculation base has continued, as well as the trend of balance
growth in the reserve requirement account. Less than half of the
funds held by the banks on reserve accounts with the CBBH at the
end of the fourth quarter were those required by required reserve
regulations. The ECB policy on key referential rates remained
unchanged, so the CBBH required reserves policy did not change
in any of its segments. Interest rates of commercial banks did not
change significantly in the fourth quarter

Although the trade deficit has increased in the first nine months,
the current account deficit decreased due to a surplus in service
account and secondary income account. The primary income
balance continues to have a negative effect on the current account
deficit. In the first three quarters of 2018, workers remittances from
abroad reached the record highest inflow of remittances for the
first three quarters, the one from 2008. In the mentioned period,
the current account deficit was funded by new borrowing and
inflow of direct foreign investment. The inflow of funds in the
financial account was higher than the current account deficit, and
a significant increase in the reserve asset was recorded. The trade
deficit was deepened in the fourth quarter.

In Q4, KM also nominally appreciated against the currencies of the
main trading partners. KM real effective exchange rate, measured
at both producer and consumer prices, also appreciated, both
quarterly and annually.

Editor - in - chief
Belma Colakovi¢, Ph.D.
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IZVRSNI SAZETAK

Trend rasta gospodarske aktivnosti je nastavljen i u trecem
tromjesecju 2018. godine. Sudeci prema podacima o obujmu
industrijske proizvodnje, i u c&etvrtom tromjesecju 2018.
godine se moze ocekivati nastavak ekonomskog rasta,
mada slabijeg intenziteta. Usljed pada obujma proizvodnje
u preradivackim djelatnostima, industrijska proizvodnja je u
Cetvrtom tromjesedju, prvi put od 2014. godine, zabiljeZila pad
na godisnjoj razini. Pad preradivacke industrije na godisnjoj
razini uzrokovan je usporavanjem ekonomske aktivnosti
glavnih vanjskotrgovinskih partnera, rastom carinskih barijera
te otezanim poslovanjem strateskih poduzeca u metalnoj i
aluminijskoj industriji. Trend smanjenja stope nezaposlenosti,
prema administrativnim podacima, nastavljen je i u ¢etvrtom
tromjesedju. Znacajno smanjenje broja nezaposlenih na
godisnjoj razini uzrokovano je i rastom broja umirovljenika.

Inflatorni pritisci, mjereno indeksom potrosackih cijena, ojacali
su na godisnjoj razini. Godisniji rast cijena domace proizvedenih
roba i usluga, mjeren BDP deflatorom, u ¢etvrtom tromjesecju
je bio znatno blazi.

Devizne rezerve su nastavile rasti i u Cetvrtom tromjesedju.
Trend usporavanja rasta kredita nefinancijskim poduzec¢ima
na godisnjoj razini je nastavljen. Posljedi¢no, usporen je i
rast ukupnih kredita na godidnjoj razini. Izlozenost banaka
sektoru vlade u cetvrtom tromjesecju je neznatno povecana
na godidnjoj razini, a i u Cetvrtom tromjesecju su zabiljeZeni
negativni prinosi pri emisiji kratkoro¢nog javnog duga na
domacim trzistima kapitala.

Takoder, nastavljeni su trendovi rasta depozita i neto strane
aktive banaka. Trendovi u strukturi nov¢ane mase su i dalje
nepromijenjeni, S$to rezultira daljim blagim skra¢enjem
prosje¢nog dospije¢a depozita. Monetarna multiplikacija je
gotovo nepromijenjena u odnosu na prethodno tromjesecje.
Trend rasta osnovice za obracun obavezne rezerve je nastavljen,
kao i trend rasta stanja na racunu obvezne rezerve. Manje od
polovice sredstava koje su banke na kraju ¢etvrtog tromjesecja
drzale na racunima rezervi kod CBBiH bilo je zahtijevano
propisima o obveznoj rezervi. Politika ECB u pogledu klju¢nih
referentnih stopa je ostala nepromijenjena, pa se ni politika
obvezne rezerve CBBiH nije mijenjala niti u jednom njenom
segmentu. Ni kamatne stope komercijalnih banaka se nisu
znacajnije promijenile u ¢etvrtom tromjesedju.

lako je u prvih devet mjeseci zabiljezen porast robnog deficita,
deficit teku¢eg racuna se smanjio usljed porasta suficita na
racunu uslugaira¢unu sekundarnog dohotka. Saldo primarnog
dohotka i dalje ima negativan ucinak na deficit teku¢eg racuna.
Radnicke doznake iz inozemstva za prva tri tromjesecja 2018.
godine su dostigle povijesno najvedi priljev doznaka za prva
tri tromjesedja, onaj iz 2008. godine. Deficit tekuc¢eg racuna
je u promatranom razdoblju financiran novim zaduzivanjem
i priljevom izravnih stranih investicija. Priljev sredstava na
financijskom rac¢unu bio je vedi od deficita tekuceg racuna te je
zabiljezen znacajan porast rezervne aktive. Trgovinski deficit je
produbljen u ¢etvrtom tromjesedju.

KM je i u Cetvrtom tromjesec¢ju nominalno aprecirala prema
valutama glavnih trgovinskih partnera. Realni efektivni tecaj
KM, mjeren i proizvodackim i potro3ackim cijenama, aprecirao
je, takoder, i na tromjesecnoj i na godisnjoj razini.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

N3BPLUHU CAMKETAK

TpeH pacTa eKOHOMCKe aKTMBHOCT je HacTaBibeH 1 Yy Tpehem
kBaptany 2018. roguHe. Cypehn npema nogauuma o obumy
NHAYCTPUjCKe NPOM3BOAHbE, Ny YeTBPTOM KBapTasy 2018. roguHe
Ce MoXe OYeKMBaTV HacTaBakK eKOHOMCKOT pacTa, Mafa crabujer
WHTeH3uTeTa. Yabeq Nafia obvma npoussogtbe Y npepahrsaukyim
JjenaTHoCTUMa, VHOYCTpMjCKa MPOV3BOAHbAa je Yy YeTBPTOM
Keaptany, npsu nyT o 2014. rogvHe, 3abwbexuna nag Ha
roauiubem HUBOY. [ag npepahriBauke NHOYCTPYje Ha roaMLIHEM
HVBOY Y3POKOBaH je ycrnopaBatbeM eKOHOMCKe aKTMBHOCTU
MMaBHUX CMOSbHOTPrOBMHCKUX MapTHEPa, PacToM LIApPUHCKUX
6apujepa Te OTeXaHUM MOC/OBareM CTpaTelkyx npenyseha
Yy METafHOj U anyMWHWyMCKOj MHAYCTpUjU. TpeHa cMarbetba
cTorne He3anoc/IeHOCTH, NpemMa aMVHUCTPATVMBHMM NogaLmma,
HacTaBIbeH je U Y YEeTBPTOM KBapTany. 3HauajHO cMarere 6poja
He3arnocfeHNX Ha roguikbeM HYBOY Y3POKOBAHO je M pacToM
6poja neH3noHepa.

WHdnatopHn nputucumn, MjepeHO UHAEKCOM  MOTPOLLIAYKMX
LMjeHa, ojadanu cy Ha roguwibem HYBOY. foguibi pacT uyjeHa
Homahe npoussepeHnx poba n ycnyra, mjepeH BTN gpednatopom,
Y UETBPTOM KBapTasly je 610 3HaTHO Briaxu.

[leBU3He pe3sepBe Cy HacTaBuie PacT 1 y YETBPTOM KBapTany.
TpeHn ycnopaBawba pacta Kpeguta  HedUHaHCUCKUM
npeny3ehriMa Ha roauLLHbeM HYBOY je HacTaBrbeH. MocrbenuHo,
YCMOPEH je 1 PpacT YKYMHUX KpeauTa Ha roguliHeM HUBOY.
M3noxeHocT GaHaka CeKTopy Braje y YeTBPTOM KBapTany
je He3HaTHO moBehaHa Ha roAMLLK-EM HMBOY, @ U Y YETBPTOM
KBapTany Cy 3abWbeXeHW HeratMBHW MPUHOCU NPU emmcujmn
KpPaTKOPOUHOT jaBHOT Alyra Ha AoMahM TPXKULLITMA KanuTana.

Takobe, HacTaB/bEHY Cy TPEHAOBM pacTa Aeno3unTa 1 HETO CTpaHe
aKkTuBe 6aHaKa. TpeHA0BW Y CTPYKTYpU HOBYAHE Mace Cy 1 Jarbe
HenpOMUjerseHY, LITO pe3ynTpa darbumM 6narum ckpaherem
npocjeuHor gocnujeha aenoswta. MoHeTapHa MynTUnavKauwja je
rOTOBO HEMpOMMjeHeHa Y OAHOCY Ha MPETXoAHW KBapTan. TpeHa
pacta ocHoBULE 3a 06pauyH 06aBe3He pe3epBe je HaCTaB/bEH,
Kao U TPEHA pacTa CTakba Ha pauyHy obaBe3He pesepse. Marbe o
MOSoBMHeE CpeacTaBa Koje Cy 6aHKe Ha Kpajy YeTBpTor KBapTasna
Jp>ane Ha pauyHma pesepsu kog LIBBrX 6uno je 3axTujeBaHo
nponucima o obaBe3Hoj pesepsu. Monutvka ELIE y nornepy
KIbYUHMX pedepeHTHMX CToMa je OCTaria HEMPOMUjeHEHa, Na ce
HW MonMTUKa obaBe3He pesepse LIBBMX Huje mujersana HUTK
Y jeAHOM HeHOM cermeHTy. Hu KamaTtHe ctone KomepuujanHmx
6aHaKa ce HUCY 3HaJajHVje MPOMUJEHIIIE Y YETBPTOM KBapTaty.

Mako je y npsux geBeT mjeceuyn 3abuibexeH nopact pobHor
JeduuuTa, gednumt Tekyher pauyHa ce CcMarmMo yCrbeq nopacta
cybuumTa Ha paudyHy ycyra 1 paudyHy CeKyHOapHOr [LOXOTKa.
Canpgo npuMapHoOr JOXOTKa M fiarbe MMa HeraTvBaH edekar Ha
Jeduuut Tekyher pauyHa. PagHnuke fo3HaKe 13 MHOCTPaHCTBA
3a npBsa Tpw Keaptana 2018. roguHe cy JOCTUrNE NUCTOPUJCKU
Hajsehn NpunMB fO3HaKa 3a NpBa TPW KBapTana, oHaj 13 2008.
roguHe. Jedbuunt Tekyher pauyHa je y nocmatpaHoM nepriogy
drHaHCMpaH HOBMM 3afyKMBatbeM W MPUWIVBOM AUPEKTHUX
CTpaHVX VHBecTMumja. Mpunmne cpepctaBa Ha QPUHAHCKCKOM
pauyHy 6vio je Behu op peduuuta Tekyher pauyHa Te je
3abubexeH 3HauajaH MopacT pesepBHE aKTuBe. TProBMHCKM
AepurumT je npoay6rbeH y UeTBPTOM KBapTaTy.

KM je n y yeTBpTOM KBapTany HOMWMHANHO anpeuupana npema
Ba/lyTaMa IaBHMX TProBUHCKUX MapTHepa. PeanHn epekTvBHM
Kypc KM, MjepeH 1 npor3BohHaykumM 1 NOTPOLLAYKMM LitjeHama,
anpeumpao je, Takohe, 1 Ha KBapTasHOM U Ha FroAMLLIHEM HIBOY.
[MaBHM 1 0AroBOPHM ypeaHUK

ap benva Yonakosuh
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Glavni ekonomski indikatori

Main Economic Indicators

2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018.

Nominalni BDP BiH, (u milionima KM) tekuce cijene”

Nominal GDP of BH, (KM million) Current Prices” 26.231 26.223 26.779 27.359 28.589 29.904 31.376 32.778
Stopa realnog rasta BDP-a (u %)"

Real Growth Rate of GDP (in %)" [ we fs 1 bl & te 2l
Stopa rasta potrosackih cijena u BiH? U procentimain percentage

Consumer Prices Growth Rate in BH? p P 9

Prosjec¢na godisnja stopa rasta CPI

Average Annual Growth Rate of CPI 37 21 01 09 1.0 11 1.2 14
Godisnja stopa rasta CPl za decembar

Annual Growth Rate of CPI for December ol 12 L2 o [ g 12 1159
Budzet opste vlade? .

General Government Budget? u procentima BDP-a/as a percentage of GDP

S 433 437 426 43,7 432 42,7 428

Revenue

)

Rashodi 44,6 45,7 44,8 458 425 41,5 40,2
Expenditure®

saldo 1,2 2,0 2,2 -2,0 07 12 26

Overall Balance

Novac i kredit / Money and Loan u procentima BDP-a/as a percentage of GDP

Novac u Sirem smislu (M2)

Broad Money (M2) 55,0 56,9 60,1 63,1 65,2 67,6 70,6 73,8
Krediti nevladinim sektorima 544 56,1 56,5 56,2 55,0 543 557 56,3
Loans to Non-government Sector

Platni bilans / Balance of Payments

Bruto devizne rezerve / Gross Foreign Reserves

hlicarele] 6.424 6.509 7.068 7.826 8.606 9.531 10557 11623
KM million

U milionima USD 4568 4274 4797 5.309 4.883 5.391 6.083 7.013
USD million

U mjesecima uvoza robe i usluga

In Months of Imports of Goods and Services >3 >3 8 61 68 7.3 7.2

Saldo tekuceg racuna / Current Account Balance®

U milionima KM 2483 2266  -1425  -2005  -1513  -1391  -1476

KM million

U milionima USD 1766 -1.488 -967 -1.360 -858 787 -850

USD million

U procentima BDP-a

As a Percentage of GDP 9 e e e = ol Sl

Saldo robne razmjene / Trade Balance

U milionima KM 7827 7779 7099 7874  -7.191 -7.061 -7.384

KM million

U milionima USD 5566  -5.108  -4817  -5342  -4080  -3.994  -4.255

USD million

U procentima BDP-a

As a Percentage of GDP 29,8 29,7 26,5 28,8 25,2 23,6 23,4

Vanjski dug sektora vlade/External Debt of Government

Sector

U milionima KM 6.663 7.212 7.563 8.442 8.693 8.746 8.147 8.179
KM million

S LI 4.408 4.861 5330 5.249 4.856 4714 4.996 4772
USD million

U procentima BDP-a

e 25,4 27,5 28,2 30,9 304 29,3 26,0 25,0
Servisiranje vanjskog duga /External Debt Servicing®

U milionima KM 340 413 685 761 581 723 983 955
KM million

U milionima USD 242 271 465 516 330 409 567 557
USD million

U procentima izvoza robe i usluga

As a Percentage of Exports of Goods and Services 40 49 7.6 82 >8 68 78

Napomena: Note:

1)Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod prema proizvodnom, rashodnom i dohodovnom 1) Source: Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Gross Domestic Product by Production,
2019/'., sijecanj 2019. Income and Expenditure approach 2017, January 281 9.

2) Izvor: Agencija za statistiku BiH
3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH
4) Rashodi ukljuuju i neto nabavku stalnih sredstava.

5) Podaci za period 2015. do 2017. godine su revidirani i objavljeni zajedno sa godacima_za Q22018.
Najvaznije revizije nastale su kao rezultat godisnijih istrazivanja provedenih za 2017. godinu (anketeo
direktnim investicijama, uslugama procesuiranja robe u inostranom vlasnistvu, transportnim uslugama i
trgovinskim kreditima i avansima), te novog istrazivanja za usluge avionskog saobracaja od 2015. godine.
6) Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

2) Source:BH Agency of Statistics

3) Source: GFS, Central Bank of BH

4) Expenditures also include net acquisition of fixed assets.

5) The data for the period 2015- 2017 are revised and made available together with data for Q2 2018.The
main revisions are results of conducted annual surveys for 2017 (direct investment, processing od goods
owned bty foreigners, transportation services and trade credits and advances surveys) as well as new
survey of air services conducted by CBBH started as of 2015.

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

maBHN eKOHOMCKU NMHAUKaTopun

2011. 2012.

2013.

2014.

2015.

2016.

2017.

2018.

Nominalni BDP BiH (u milijunima KM)1), tekuce cijene
Homunanuu BAM buX (y munnonnma KM)1), Tekyhe unjeHe
Realni BDP (stopa rasta u %)1)

Peanxu BN (cTona pacta 'y %)1)

26.231 26.223

1,0 -0,8

26.779

24

27.359

1,2

28.589

3,1

29.904

3,1

31.376

32

32.778

31

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH2)
Crona pacTa noTpoLaykmx uujeHa y bux2)
Prosjec¢na godisnja stopa rasta CPI
MpocjeyHa roguwma ctona pacrta CPI
Godisnja stopa rasta CPI za prosinac
loguwtba cTona pacta CPl 3a geyembap

3,7 2,1

31 1,8

u postocima/y npoueHTUMa

1,2

13

14

1,6

Prorac¢un opce vlade3)
Byulet onwTe Bnage3)
Prihodi

MNpuxopn

Rashodi4)

Pacxopun4)

Saldo

Canpgo

u postocima BDP-a/y npoueHtma BDP-a

42,6

44,8

2282

43,7

45,8

-2,0

43,2

42,5

0,7

42,7

41,5

1,2

42,8

40,2

2,6

Novac i kredit / HoBay 1 kpegut

Novac u Sirem smislu (M2) 55,0 56,9
Hogau y wmpem cmucny (M2)
Krediti nevladinim sektorima

54,4 56,1
KpeanTn HeBlagvHUM ceKTopuma

u postocima BDP-a/y npoueHTma BDP-a

60,1

56,5

63,1

56,2

65,2

55,0

67,6

54,3

70,6

55,7

73,8

56,3

Platna bilanca / MnaTtHn 6rnaHc
Bruto devizne rezerve/ bpyTo fieBn3He pe3epse
U milijunima KM

Y munvoHuma KM a2

6.509

U milijunima USD

Y munuonmma USD 4.568

4.274

U mjesecima uvoza robe i usluga

: 53 53
Y mjeceuma yBo3a pobe 1 ycryra

7.068

4.797

58

7.826

5.309

6,1

8.606

4.883

6,8

9.531

5.391

73

10.557

6.083

7,2

11.623

7.013

Bilanca tekuceg racuna / Canpo Tekyher pauyHa®
U milijunima KM

Y munvionuma KM -2.483

-2.266

U milijunima USD

Y mununonnma USD

U postocima BDP-a

As a Percentage of GDP

-1.766 -1.488

-1.425

-967

-2.005

-1.360

-1.513

-858

-5,3

-1.391

-787

-1.476

-850

Saldo robne razmjene / Trade Balance
U milijunima KM
Y munuoHuma KM

U milijunima USD
Y munmonuma USD

-7.827 -7.779

-5.566 -5.108

U procentima BDP-a

Y npoueHtma bAf-a =

-29,7

-7.099

-4.817

-26,5

-7.874

-5.342

-28,8

-7.191

-4.080

-25,2

-7.061

-3.994

-23,6

-7.384

-4.255

-23,4

Vanjski dug sektora vlade/CriosbHu fiyr cektopa Bnage
U milijunima KM
Y munuoHuma KM

U milijunima USD
Y munmonuma USD

6.663 7.212

4.408 4.861

U procentima BDP-a

Y npoueHtma bJ[M-a Ao 2

7.563

5330

28,2

8.442

5.249

30,9

8.693

4.856

30,4

8.746

4.714

29,3

8.147

4.996

26,0

8.179

4.772

25,0

Servisiranje vanjskog duga / Cepsurcrparse cnosbHor gyra®
U milijunima KM

Y munvionuma KM 340 413

U milijunima USD

Y munmonnma USD 242 271

U postocima izvoza robe i usluga

Y npoueHTMMa M3B03a pobe v ycnyra 40 49

685

465

7,6

761

516

8,2

581

330

58

723

409

6,8

983

567

78

955

557

Napomena:

1) Izvor: Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu 2005-2015/ESA 2010,
te saopstenje: Bruto domaci proizvod za BiH 2017, Proizvodni pristup, prvi rezultati.

2) Izvor: Agencija za statistiku BiH

3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH

4) Rashodi ukljucuju i neto nabavku stalnih sredstava.

5) Podaci za period 2015. do 2017. godine su revidirani i objavljeni zajedno sa podacima za Q2 2018.
Najvaznije revizije nastale su kao rezultat godisnjih istrazivanja provedenih za 2017. godinu (ankete o
direktnim investicijama, uslugama procesuiranja robe u inostranom vlasnistvu, transportnim uslugama i
trgovinskim kreditima i avansima), te novog istraZivanja za usluge avionskog saobracaja od 2015. godine.

6) Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

HanomeHa:

6) 3Bop: MUHWCTapCTBO $rHAHCWja 1 Tpesopa buX

1) M3Bop: AreHumja 3a cTatucTuky buX, BpyTo fiomahmn npoussop 3a BocHy 1 XepLerosuHy 2005-2015/ECA
2010, Te caonwuTetrbe: bpyTo fomahn nponssog 3a brX 2017, Mpov3BogHW NPUCTY, NPBY Pe3ynTatu.

2) MzBop: AreHuyija 3a cTatucTuky bux
3) Mzgop: MOC, LieHTpanHa 6aHka brX
4) Pacxopy yKIbyuyjy v HETo HabaBKy CTanHWX CpeficTaBa.

5) Nopauw 3a nepriop 2015. Ao 2017. roanHe Cy peBuUaVipaHu 1 objaBrbeHu 3ajeHo ca nofaLmma 3a Q2
2018. HajsaxHuije peBu3uje HacTasne Cy Kao pesyTaT roAuLLbIIX UCTPaXviBakba NpoBeaeHux 3a 2017,
TFO/VHY (QHKETe O AVPEKTHUM UHBECTULIMjaMa, YCITyrama NpoLiecyvipatba pobe y MHOCTPaHOM BTaCHULLTBY,
TPaHCMOPTHNM YC/Tyrama U TPrOBUHCKIM KpeaUTIMa 1 aBaHCKIMa), Te HOBOT 1CTpaKMBatba 3a yCTyre
aB1OHcKor caobpahaja oa 2015. roanHe.
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

U cetvrtom kvartalu 2018. godine ECB je prekinula s
programom kupovine aktive, ali se investiranje dospjele
glavnice iz ovoga programa i dalje nastavlja. Inflacija
u eurozoni je i dalje ispod ciljane, a ekonomski rast je
nastavio da usporava. FED je ponovo povecao referentnu
kamatnu stopu, sto je uticalo na pad berzanskih indeksa
i aprecijaciju dolara u odnosu na euro i britansku funtu.
Srbija je uizvjestajnom kvartalu zabiljezila najvisSu stopu
rasta realnog BDP-a u posljednjih deset godina, ali i
dalje ima visok i rastudi vanjskotrgovinski deficit, a njen
javni dug pada. Privredni rast u Hrvatskoj usporava, broj
zaposlenih raste, a finansiranje hrvatskog javnog duga
se i dalje odvija po izuzetno niskim kamatnim stopama.
Nakon dostizanja najviSe vrijednosti u posljednje Cetiri
godine, cijena nafte je naglo i znatno smanjena usljed
velikih zaliha i visoke ponude, dok je cijena prirodnog
plina znacajno porasla.

U izvjeStajnom periodu ECB je zavrsila program kupovine
aktive (eng. asset purchase programme/APP), o ¢emu je
donijeta formalna odluka na sastanku Upravnog savjeta
Evropske centralne banke (13.12.2018.). Od 1. januara 2019.
godine, prvi put nakon Cetiri godine’, ECB vise nece direktno
kreditirati rezidente eurozone u okviru programa kupovine
aktive, iako je inflacija i dalje ispod ciljane, a privredni rast i
dalje usporava. Odluceno je i da se nastavi s reinvestiranjem
glavnice iz APP u neograni¢enom vremenskom periodu
dokle god to bude potrebno radi odrzavanja likvidnosti, kao
i zbog monetarnog prilagodavanja. Pod uticajem smanjenja
cijena nafte, alii vrlo niske temeljne inflacije (1%), stopa rasta
potrosackih cijena u eurozonije u 12/2018. godine bila svega
1,6%. Mimo ocekivanja, a kao posljedica niskog privrednog
rasta u najve¢im ekonomijama, u cetvrtom kvartalu 2018.
godine je doslo do smanjenja prosje¢nog ekonomskog
rasta, kako u EU tako i u eurozoni. U odnosu na isti period
prosle godine, u Cetvrtom kvartalu 2018. godine u eurozoni
i u EU ekonomski rast je bio 1,1% i 1,4% respektivno, a na
kvartalnom nivou (g/g-1) ekonomski rast u eurozoni je u
odnosu na pocetak 2018. godine prepolovljen (sa 0,4% u
drugom kvartalu 2018. godine na 0,2% u Cetvrtom kvartalu
2018. godine).

Krediti stanovnistvu u eurozoni su u ¢etvrtom kvartalu 2018.
na godisnjem nivou rasli po priblizno istoj stopi (3,2%) kao i
u prethodnom kvartalu, a rast monetarnog agregata M3 je
u izvjeStajnom kvartalu ubrzan (3,9%). Godisnji rast kredita
preduze¢ima (nefinansijskim korporacijama) je usporen i sa
4,3% (treci kvartal 2018.) pada na 3,9% (Cetvrti kvartal 2018.).

Nasuprot ECB koja u cetvrtom kvartalu 2018. godine
nije povecala referentnu kamatnu stopu (0%), FED je u
izvjestajnom periodu ponovo povecao referentnu kamatnu
stopu za 0,25 b.p. (26.9.2018.) i sada se ista krece u intervalu
od 2,25% do 2,5% (grafikon 1.1). Dodatno zaoSstravanje

! Kvantitativno popustanje (eng. quantitative easing) je zapocelo u martu
2015. godine.

1. INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT

In Q4/2018, the ECB terminated the asset purchase
program, but the investment of the principal due from
this program still continues. Inflation in the euro area is
still below the target, and economic growth continued at
slow pace. The FED again increased the reference interest
rate, which contributed to the decline in stock exchange
indices and the appreciation of dollar against euro and
British pound. In the reporting quarter, Serbia recorded
the highest rate of real GDP growth in the last ten years, but
it still faces a high and growing foreign trade deficit as well
as the decline in public debt. Economic growth in Croatia is
slowing down, the number of employees is rising, and the
financing of Croatian public debt continues at extremely
low interest rates. Having reached the highest value in the
last four years, the price of oil has rapidly and significantly
decreased due to a large stock and high supply, while the
price of natural gas has increased significantly.

In the reporting period, the ECB completed the asset
purchase program (APP), which was a part of formal
decision taken at the meeting of the Governing Council of
the European Central Bank (13th December 2018). From
1st January 2019, for the first time in 4 years', the ECB will
no longer directly lend to euro area residents within the
asset purchase program, although inflation is still below the
target and the economic growth continues to slow down. It
was also decided to continue the reinvestment of the APP
principal for an unlimited period of time as long as necessary
to maintain liquidity and due to monetary adjustment.
Affected by the decline in oil prices as well as very low core
inflation (1%), the growth rate of consumer prices in the euro
area was only 1.6% in 12/2018. Beyond expectations and as
a result of low economic growth in the largest economies, in
Q4/2018 the average economic growth in both the EU and
the euro area decreased. Compared to the same period last
year, in Q4/2018 the euro area and the EU had the economic
growth at 1.1% and 1.4% respectively, while at quarterly
level (g/g-1) the euro area’s economic growth dropped
in half compared to the beginning of 2018 (from 0.4% in
Q2/2018 to0 0.2% in Q4/2018.

In Q4/2018, household loans in the euro area grew at
approximately the same rate (3.2%) as in the previous
quarter, while the growth of monetary aggregate M3
accelerated in the reporting quarter (3.9%). The annual
growth in corporate loans (non-financial companies) slowed
down, dropping from 4.3% (Q3/2018) to 3.9% (Q4/2018).

In contrast to the ECB that did not increase its reference
interest rate in Q4/2018 (0%), the FED again increased the
reference interest rate by 0.25 bp in the reporting period
(26th September 2018), now ranging from 2.25% to 2.5%
(Graph 1.1). Further tightening of the US monetary policy
is reasoned by the extremely favourable situation on the

'The quantitative easing started in March 2015.
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

U c¢etvrtom tromjesecju 2018. godine ECB je prekinula s
programom kupovine aktive, ali se investiranje dospjele
glavnice iz ovoga programa i dalje nastavlja. Inflacija
u eurozoni je i dalje ispod ciljane, a ekonomski rast je
nastavio da usporava. FED je ponovo povecao referentnu
kamatnu stopuy, sto je uticalo na pad burzanskih indeksa
i aprecijaciju dolara u odnosu na euro i britansku funtu.
Srbija je u izvjestajnom tromjesedju zabiljezila najvisu
stopu rasta realnog BDP-a u posljednjih deset godina, ali
i dalje ima visok i rastuci vanjskotrgovinski deficit, a njen
javni dug pada. Gospodarski rast u Hrvatskoj usporava,
broj zaposlenih raste, a financiranje hrvatskoga javnog
duga se i dalje odvija po izuzetno niskim kamatnim
stopama. Nakon dostizanja najvise vrijednosti u
posljednje cetiri godine, cijena nafte je naglo i znatno
smanjena usljed velikih zaliha i visoke ponude, dok je
cijena prirodnog plina znacajno porasla.

U izvjeStajnom razdoblju ECB je zavrsila program kupovine
aktive (eng. asset purchase programme/APP), o ¢emu je
donijeta formalna odluka na sastanku Upravnog savjeta
Europske srediSnje banke (13.12.2018.). Od 1. sije¢nja 2019.
godine, prvi put nakon cetiri godine', ECB vise nece izravno
kreditirati rezidente eurozone u okviru programa kupovine
aktive, iako je inflacija i dalje ispod ciljane, a gospodarski rast
i dalje usporava. Odluceno je i da se nastavi s reinvestiranjem
glavnice iz APP u neograni¢enom vremenskom razdoblju
dokle god to bude potrebno radi odrzavanja likvidnosti, kao
i zbog monetarnog prilagodavanja. Pod utjecajem smanjenja
cijena nafte, ali i vrlo niske temeljne inflacije (1%), stopa
rasta potrosackih cijena u eurozoni je u 12/2018. godine
bila svega 1,6%. Mimo ocekivanja, a kao posljedica niskog
gospodarskoga rasta u najve¢im ekonomijama, u ¢etvrtom
tromjesecju 2018. godine je doslo do smanjenja prosje¢nog
ekonomskog rasta, kako u EU tako i u eurozoni. U odnosu na
isto razdoblje prosle godine, u etvrtom tromjesec¢ju 2018.
godine u eurozoni i u EU ekonomski rast je bio 1,1% i 1,4%
respektivno, a na tromjesec¢noj razini (q/g-1) ekonomski rast u
eurozoni je u odnosu na pocetak 2018. godine prepolovljen (sa
0,4% u drugom tromjesecju 2018. godine na 0,2% u ¢etvrtom
tromjesecju 2018. godine).

Krediti stanovnistvu u eurozoni su u Cetvrtom tromjesecju
2018. na godisnjoj razini rasli po priblizno istoj stopi (3,2%)
kao i u prethodnom tromjesecju, a rast monetarnog agregata
M3 je u izvjeStajnom tromjesecju ubrzan (3,9%). Godisnji rast
kredita poduzecima (nefinancijskim korporacijama) je usporen
i sa 4,3% (trece tromjesecje 2018.) pada na 3,9% (cetvrto
tromjesecje 2018.).

Nasuprot ECB koja u ¢etvrtom tromjesecju 2018. godine nije
povecalareferentnu kamatnu stopu (0%), FED je uizvjestajnom
razdoblju ponovo povecao referentnu kamatnu stopu za 0,25
b.b.(26.9.2018.)isada se ista krec¢e uintervalu od 2,25% do 2,5%

! Kvantitativno popustanje (eng. quantitative easing) je zapocelo u ozujku
2015. godine.

1. MEBYHAPOAHO EKOHOMCKO OKPYXEHE

Y uyerBpTOom KBapTtany 2018. roguHe ELIb je npekuHyna
C NporpaMmom KyrMoBUHe aKTMBe, a/ll ce MHBecTupame
Aocnjene rnaBHuLEe U3 OBOra Nporpama u Aajbe HacTaB/ba.
UHdnaumja y eBpo3oHM je M pgambe ucnopg uwbaHe, a
€KOHOMCKM pacT je HacTaBuno Aa ycnopasa. FED je noHoBO
noBehao pedepeHTHY KamaTHY CTOMy, LUTO je yTHULa/o Ha
nag 6ep3aHCKNX MHAEKCA 1 anpecujauujy gonapay ogHOCY
Ha eBpo N 6putaHcKy ¢yHTy. Cpbmja je y nsBjewTajHom
KBapTany 3abwbeuna HajBuwly cTonmy pacra peajHor
BAiMN-ay noc/bearux feceT roaniHa, anv U farbe MMa BUCOK
n pactyhin cno/sbHOTProBMHCKN AedUUNT, a HbeH jaBHU
Ayr napa. NMpuspegHn pact y XpBatckoj ycnopaBa, 6poj
3anoc/ieHnx pacre, a puHaHcMparbe XpBaTCKOT jaBHOr Ayra
ce n fa’be ofiBMja No N3y3eTHO HUCKMM KaMaTHMM cTonama.
HakoH pgoctmsarba HajBulle BpUjefHOCTM Yy noc/beptbe
yeTnpu roauniHe, LujeHa Hadre je Harno N 3HaTHO CMarbeHa
yc/bepi BeIMKNX 3a/MXa M BUCOKe NMOHyAe, [I0K je uunjeHa
NPUPOAHOT raca 3Ha4yajHo nopacna.

Y wu3sjewrtajHom nepuogy ELIB je 3aBpwwmna nporpam
KyrnoBuHe aKkTuBe (eHr. asset purchase programme/APP), o
yemy je foHumjeTa dopmManHa opJiyka Ha cacTaHKy YnpaBHOr
caBjeta EBponcke ueHTpanHe 6aHke (13.12.2018). Og 1.
jaHyapa 2019. roguHe, NpBW NYT HakoH YeTupu rogunHel, ELIB
BULE Hehe AMPEKTHO KpeauTupaTu pesngeHTe eBPO30HE Y
OKBMpY Mporpama KyrnoBvHe aKTVBe, MaKo je mHbnauuja u
Jarbe 1UCNog uubaHe, a NpyMBpeaHN pacT 1 farbe ycrnopasa.
OpyyeHo je 1 Ja ce HacCTaBX C PEVHBECTMPaHEM [laBHULE
n3 APP y HeorpaHnuyeHOM BpemMeHCKOM Mepuogy AoKMe rog
To 6ye NoTpebHO paau ofpKaBarba NMKBUAHOCTH, Kao 1 360r
MOHeTapHor npunarobasarba. [lof yTnuajem cmamera LmjeHa
HadTe, anv 1 Bpno HUcke TemerbHe MHdnauuje (1%), ctona
pacTa NOTPOLLAYKUX LiMjeHa Y eBpo3oHU je y 12/2018. rognHe
6una ceera 1,6%. Mumo ouekrBarba, a Kao NocsbeanLa HACKOT
npvBpeaHoOr pacta y Hajsehrm ekoHoMWjama, y 4eTBPTOM
kBapTany 2018. roguHe je OowWwso OO CMakera NpocjeyHor
€KOHOMCKOT pacTa, Kako y EY Tako n y eBpo3oHu. Y ogHocy
Ha UCTWN Nepuog npoLuse rogmHe, y YeTBpTom Keaptany 2018.
rogviHe y eBpo3oHu 'y EY ekoHomcKu pacT je 6uo 1,1% un 1,4%
pecneKkTMBHO, @ Ha KBapTajIHOM HMBOY (g/g-1) eKOHOMCKU
pacT y eBpO30HM je y ofHOCy Ha noueTtak 2018. roguHe
npenosnossbeH (ca 0,4% y apyrom keBaptany 2018. rogvHe Ha
0,2% y uetBpTOM KBapTany 2018. roguHe).

KpeanTty CTaHOBHULLTBY y €BPO30OHM Cy Yy YETBPTOM KBapTany
2018. Ha roguLLbEM HUBOY paciiv NO NPUOAVKHO UCTOj CTONM
(3,2%) kao mn y npeTxofHOM KBapTany, a pacT MOHeTapHOr
arperata M3 je y u3BjelTajHOM KBapTany ybp3saH (3,9%).
lfoonwmy pact Kpeguta npegysehvma  (HeprHaHCUjCKUM
Kopnopauujama) je ycnopeH v ca 4,3% (tpehin keaprtan 2018.)
naga Ha 3,9% (uetBpTyK KBapTan 2018.).

Hacynpot ELIb koja y uetBptom KkBapTany 2018. roguHe
Huje noeehana pedepeHTHy KamatHy ctony (0%), FED je y
13BjeLLUTajHOM Neprogy NoHoBo noBehao pedpepeHTHY KamaTHy
ctony3a 0,25 6.n.(26.9.2018.) n capa ce ncta Kpehe y uHtepBasny
on 2,25% po 2,5% (rpadukoH 1.1). lomaTHO 3aolITpaBake

' KBaHTUTaTMBHO nonywTatbe (eng. quantitative easing) je 3anoueno y
mapty 2015. rogunHe.
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americke monetarne politike je obrazlozeno izuzetno
povoljnim stanjem na trzistu rada (stopa nezaposlenosti u
Cetvrtom kvartalu 2018. godine je 3,7%), zadovoljavaju¢om
stopom privrednog rasta u 2018. godini (3% u cetvrtom
kvartalu 2018.), ali i potrebom da se preko rasta kamatnih
stopa utice nainflaciona ocekivanja tj. kretanje inflacije (1,9%
u Q4/2018 / Q4/2017) u skladu s ciljanom vrijednos¢u (2%).
Povecanje referentne kamatne stope je nastavak restriktivne
monetarne politike koju FED vodi od kraja 2015. godine,
a predstavlja proces normalizacije monetarne politike
koji je uslijedio nakon visegodiSnjeg perioda ekspanzivne
monetarne politike.

Grafikon 1.1: Referentne kamatne stope u SAD, eurozoni
i Velikoj Britaniji

labour market (the unemployment rate in Q4/2018 was
3.7%), satisfactory economic growth rate in 2018 (3%
in Q4/2018), as well as the need to affect the inflation
expectationsi.e. inflation rate through the growth of interest
rates (1.9% in Q4/2018 / Q4/2017), in line with the target
value (2%). The increase in the reference interest rate is a
continuation of the restrictive monetary policy that the FED
has pursued since late 2015, which is a process of monetary
policy normalization that followed the multiannual period
of expansive monetary policy.

Graph 1.1: Benchmark Interest Rates in the USA, Euro Area
and the United Kingdom
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lako najavljeno i o¢ekivano, povecanje referentne kamatne
stope je jedan od faktora koji je uticao na pad vrijednosti
berzanskih indeksa (grafikon 1.2) i smanjenje trzisne
kapitalizacije ameri¢kih berzi. Doslo je i do neocekivanog
smanjenja stopa prinosa do dospije¢a na desetogodisnje
americke obveznice. Na kraju ¢etvrtog kvartala 2018. godine
kamatna stopa (stopa prinosa do dospijeca na sekundarnom
trzistu) je bila 2,69%, $to je znacajno nize u odnosu na
prethodni kvartal (3,065%), ali vise u odnosu na isti kvartal
prosle godine (2,405%).

Although announced and expected, the increase in the
reference interest rate is one of the factors that affected the
decline in the value of stock exchange indices (Graph 1.2)
and the reduction in the market capitalization of US stock
exchanges. There is also an unexpected decline in yields to
maturity on 10-year US bonds. At the end of Q4/2018, the
interest rate (the rate of yield to maturity on the secondary
market) was 2.69%, i.e. significantly lower compared to the
previous quarter (3.065%) but higher compared to the same
quarter last year (2.405%).
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(grafikon 1.1). Dodatno zaostravanje americke monetarne
politike je obrazlozeno izuzetno povoljnim stanjem na trzistu
rada (stopa nezaposlenosti u Cetvrtom tromjesecju 2018.
godine je 3,7%), zadovoljavaju¢om stopom gospodarskoga
rasta u 2018. godini (3% u cetvrtom tromjesecju 2018.),
ali i potrebom da se preko rasta kamatnih stopa utje¢e na
inflacijska ocekivanja tj. kretanje inflacije (1,9% u Q4/2018
/ Q4/2017) u skladu s cilianom vrijednos¢u (2%). Povecanje
referentne kamatne stope je nastavak restriktivne monetarne
politike koju FED vodi od kraja 2015. godine, a predstavlja
proces normalizacije monetarne politike koji je uslijedio nakon
visegodiSnjeg razdoblja ekspanzivne monetarne politike.

Grafikon 1.1: Referentne kamatne stope u SAD, eurozoni
i Velikoj Britaniji

aMepuryKke MOHETapHe MONUTUKe je 0OpPasNoXKeHO K3y3eTHO
MOBOJBbHMM CTakbeM Ha TPXKULLTY pafa (CTona He3anocneHocTn
y yeTBpTOM KBapTany 2018. roguHe je 3,7%), 3afoBosbaajyhom
cTonom npwmBpegHor pacta y 2018. rognHu (3% y uyeTBpTOM
KBapTany 2018.), anv u NnoTpebom fa ce NPeKo pacTa KamaTHUX
cTona yTude Ha WHOMAUMOHA OYeKMBama Tj. KpeTakbe
nHdnauuje (1,9% y Q4/2018 / Q4/2017) y cknagy C LsbaHOM
BpujeaHowwhy (2%). Moeehatbe pedepeHTHe KamaTHe cTone je
HacTaBaK pPeCcTPUKTUBHE MOHeTapHe nonutrke Kojy FED Boan
of, Kpaja 2015. roguHe, a npeAcTas/ba Npouec HopManusauuje
MOHeTapHe NONNTUKE KOjM je yCnjeamo HakoH BULLEroanLLIHer
nepvoja ekcrnaH3vBHe MOHETapHe MoJINTUKE.

F'padukoH 1.1: PepepeHTHe KamaTHe ctoney CA/l,
eBpo3oHu n Benukoj bputaunjn
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lako najavljeno i ocekivano, povecanje referentne kamatne
stope je jedan od ¢imbenika koji je utjecao na pad vrijednosti
burzanskih indeksa (grafikon 1.2) i smanjenje trzisne
kapitalizacije ameri¢kih burzi. Doslo je i do neoc¢ekivanog
smanjenja stopa prinosa do dospije¢a na desetogodisnje
americke obveznice. Na kraju Cetvrtog tromjesecja 2018.
godine kamatna stopa (stopa prinosa do dospijeca na
sekundarnom trzistu) je bila 2,69%, $to je znacajno nize
u odnosu na prethodno tromjesecje (3,065%), ali vise u
odnosu na isto tromjesecje prosle godine (2,405%).

Mako HajaB/beHO M ouyekuBaHo, nosehare pedepeHTHe
KamMaTHe cTone je jepaH of ¢akTopa Koju je yTnuao Ha
nag BpujeaHoCTN 6ep3aHCKUX uHAeKca (rpadukoH 1.2) n
CMarberbe TPXULIHE KanuTanusauuje amepuukmx 6epsu.
[owno je n 4o HeouyekMBaHOI CMamera cTona NpUHoca
o pocnujeha Ha pecetorogvwbe amepuyke obBesHMLE.
Ha Kpajy uetBpTOr kBaptana 2018. rognHe KamaTHa cTona
(cTona npuHoca go focnujeha Ha CEKYHAAPHOM TPXKULUTY) je
6una 2,69%, WTO je 3HaYajHO HUXKE Y OQHOCY Ha MPETXOAHM
kBapTtan (3,065%), anu Buwe y OogHOCY Ha UCTW KBapTan
npouwne roguHe (2,405%).
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Grafikon 1.2: Kurs americkog dolara u odnosu na vodece
svjetske valute

Graph 1.2: The US Dollar Exchange Rate against the
Leading Currencies in the World
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Kao posljedica stalnog rasta americkih kamatnih stopa
i velike razlike u odnosu na referentne kamatne stope
ostalih centralnih banaka, pojacana traznja za ameri¢kim
dolarom dovela je do daljeg slabljenja vodecih svjetskih
valuta (grafikon 1.3.) u odnosu na americki dolar. Nakon
deprecijacije od 0,65% u tre¢em kvartalu 2018. godine (9/9-
1), euro je u ¢etvrtom kvartalu 2018. dodatno deprecirao za
1,2% (g/g-1) u odnosu na dolar. Britanska funta je u odnosu
na isti period prosle godine deprecirala prema dolaru za 5,6%
(referentna kamatna stopa Banke Engleske je 0,75%). CHF je
nakon znacajnog gubljenja vrijednosti u odnosu na USD u
drugom kvartalu 2018. od 3,69% (g/g-1) povratio izgubljenu
vrijednost u ¢etvrtom kvartalu 2018. godine, a u odnosu na
Cetvrti kvartal 2017. godine deprecirao je za svega 0,73%.
Ovakvo kretanje kursa CHFUSD, uprkos znacajnoj razlici u
referentnim kamatnim stopama u korist FED-a (referentna
kamatna stopa Svicarske nacionalne banke je -0,75%), je
djelimi¢no posljedica visoke traznje za CHF zbog relativno
niskih kamatnih stopa u Svicarskoj. S obzirom na ¢injenicu
da je CHF valuta za kojom raste potraznja u pretkriznim
i kriznim vremenima? aprecijacija CHF u odnosu na USD
tokom druge polovine 2018. godine moze biti i indikator
ocekivanog usporavanja ekonomskog rasta na globalnom
nivou.

% CHF je valuta sigurnog utotista (eng. safe haven) u koju kapital ,bjezi" u
vremenima kada se ocekuje pad ekonomske aktivnosti.

As a consequence of constant rise in US interest rates and
large differences in relation to other central banks' reference
interest rates, the increased demand for US dollar led to
further weakening of the world’s leading currencies against
US dollar (Graph 1.3). Following the depreciation of 0.65%
in Q3/2018 (g/g-1), euro additionally depreciated against
dollarin Q4/2018, i.e. by 1.2% (g/g-1). Compared to the same
period last year, British pound depreciated against dollar by
5.6% (the reference interest rate of the Bank of England is
0.75%). Following the CHF’s significant loss of value against
USD in Q2/2018, i.e. 3.69% (q/qg-1), it recovered its lost value
in Q4/2018 and depreciated by only 0.73% compared to
Q4/2017. This trend of the CHFUSD exchange rate, despite
the significant difference in reference interest rates in favour
of FED (the reference interest rate of the Swiss National Bank
is -0.75%), is partly a consequence of the high demand for
CHF due to the relatively low interest rates in Switzerland.
Given that the demand for CHF increases in times of crisis
and pre-crisis?, the CHF appreciation against USD during the
second half of 2018 can also be an indicator of the expected
slowdown in global economic growth.

% CHF is a safe haven currency where capital ,flees” ahead of an expected
decline in economic activity.
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Grafikon 1.2: Tec¢aj americkog dolara u odnosu na vodece
svjetske valute

padukon 1.2: Kypc amepunykor gonapay ofgHoCy Ha
Bopehe cBjeTcKe BanyTe
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Kao posljedica stalnog rasta americkih kamatnih stopa i
velike razlike u odnosu na referentne kamatne stope ostalih
sredisnjih banaka, poja¢ana traznja za americkim dolarom
dovela je do daljeg slabljenja vodecih svjetskih valuta
(grafikon 1.3.)uodnosunaamerickidolar.Nakon deprecijacije
od 0,65% u tre¢em tromjesecju 2018. godine (q/g-1), euro je
u Cetvrtom tromjesecju 2018. dodatno deprecirao za 1,2%
(9/9-1) u odnosu na dolar. Britanska funta je u odnosu na
isto razdoblje prosle godine deprecirala prema dolaru za
5,6% (referentna kamatna stopa Banke Engleske je 0,75%).
CHF je nakon znacajnog gubljenja vrijednosti u odnosu na
USD u drugom tromjesecju 2018. od 3,69% (q/g-1) povratio
izgubljenu vrijednost u ¢etvrtom tromjesecju 2018. godine,
a u odnosu na Cetvrto tromjesecje 2017. godine deprecirao
je za svega 0,73%. Ovakvo kretanje te¢aja CHFUSD, usprkos
znacajnoj razlici u referentnim kamatnim stopama u korist
FED-a (referentna kamatna stopa Svicarske nacionalne
banke je -0,75%), je djelomi¢no posljedica visoke traznje
za CHF zbog relativno niskih kamatnih stopa u Svicarskoj.
S obzirom na cinjenicu da je CHF valuta za kojom raste
potraznja u pretkriznim i kriznim vremenima?, aprecijacija
CHF u odnosu na USD tijekom druge polovice 2018. godine
moze biti i pokazatelj ocekivanog usporavanja ekonomskog
rasta na globalnoj razini.

% CHF je valuta sigurnog utotista (eng. safe haven) u koju kapital ,bjezi" u
vremenima kada se ocekuje pad ekonomske aktivnosti.

Kao nocmwegmua cTasHOr pacta amepuukyMx KamaTHUX
cTona v BenuKe pasnuke y ogHoCy Ha pedbepeHTHe KamaTHe
cTOMe OCTanuX UeHTpanHuMx 6aHaka, nojayaHa Tpaxra
3a aMepuykMm Aonapom foBena je Ao Aarber cnabmera
Bogehux cBjeTcknx BanyTa (rpadukoH 1.3.) y opHocy
Ha amepuukn gonap. HakoH genpeumjaunje opg 0,65% vy
Tpehem kBapTany 2018. roguHe (q/g-1), eBpo je y ueTBpTOM
kBaptany 2018. gpopgaTtHo penpeumpao 3a 1,2% (q/q-1) y
opHocy Ha ponap. bputaHcka ¢yHTa je y ogHOCYy Ha UCTK
nepuog npoLune roguHe fenpeuupana npema gonapy 3a
5,6% (pedepeHTHa kKamaTHa cTona baHke EHrnecke je 0,75%).
CHF je HakoH 3HauajHor rybrbera BprjegHOCTA Yy OHOCY Ha
USD y apyrom kBapTany 2018. og 3,69% (q/qg-1) nospaTno
n3rybrbeHy BpujegHOCT y ueTBpTOM KBapTany 2018. roguHe,
a y oHOCY Ha 4eTBpTU KBapTan 2017. roguHe genpeumnpao
je 3a cBera 0,73%. OBakBo KpeTame Kypca CHFUSD, ynpkoc
3HauajHoj pasnuuM y pedbepeHTHUM KamaTHMM cTonama y
kopuct FED-a (pedepeHTHa KamatHa ctona LlBajuapcke
HauuoHasHe 6aHke je -0,75%), je AjenMnYHO nocrbeamua
BUCOKe Tpaxtbe 3a CHF 360r penatmBHO HUCKMX KamMaTHUX
cTona y LBajuapckoj. C 063npom Ha unrbeHuuy aa je CHF
BaJlyTa 3a KOjOM pacTe NoTpaxkba y MPETKPUIHUM U KPUIHUM
BpemeHnMa?, anpecujaumja CHF y ogHocy Ha USD Tokom
apyre nonosuHe 2018. roguHe mMoxe OUTU M UHAMKATOP
0YeKMBaAHOT ycropaBarba eKOHOMCKOT pacTa Ha rnobanHom
HWNBOY.

2 CHF je BanyTa curypHor yToumLTa (eHr. safe haven) y kojy kanutan,,6jexn”
y BpeMeHMMa Kafia ce oYeKyje Nafi EKOHOMCKE aKTUBHOCTY.
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Grafikon 1.3: Indeksi trzista dionica

Graph 1.3: Stock Market Indices
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Uprkos visokom stopama privrednog rasta, vanjskotrgovinska
neravnoteza u Srbiji je i dalje visoka. Tokom 2018. godine
srbijanska ekonomija je ostvarila vanjskotrgovinski deficit u
iznosuod4,15milijardiUSD, Stojeznatnoviseuodnosunaprosiu
godinu (37%). Da bi zaustavila pojavu ucestalog nenamjenskog
i neobezbijedenog kreditiranja stanovnistva (grafikon 1.4)
po neopravdano dugim rokovima, Narodna banka Srbije je
krajem decembra 2018. godine donijela tri propisa/odluke radi
podsticanja prakse odrzivog kreditiranja stanovnistva. Nove
mjere se odnose na uvodenje rizika koncentracije za gotovinske
i ostale kredite stanovnistvu (izuzeti su stambeni krediti i minusi
po teku¢em rac¢unu) i na propisivanje maksimalnog stepena
kreditne zaduzenosti od 60% (ukupne mjesecne kreditne
obaveze u odnosu na mjesecne neto prihode duznika). Ove
mjere su dinamickog karaktera, a u 2019. godini je predvideno
da banka mora umanijiti svoj regulatorni kapital (umanjenje je
obracunskog karaktera) za iznos neotplacene glavnice kredita,
ukoliko odobrava pojedine vrste kredita stanovnistvu s rokom
dospijeca od osam i vise godina, ili ukoliko prekoraci stepen
zaduzenosti od 60%.

Grafikon 1.4: Sektorska struktura kredita u Srbiji

Despite its high economic growth rates, the foreign trade
imbalance in Serbia remains high. During 2018, Serbian
economy reached a foreign trade deficit of USD 4.15 billion,
which is significantly higher than last year (37%). In order to
discontinue the frequent non-specified purpose and unsecured
lending to households (Graph 1.4) with unreasonably long
deadlines, at the end of December 2018 the National Bank
of Serbia adopted three regulations/decisions to encourage
the practice of sustainable lending to households. The new
measures relate to the introduction of concentration risk for
cash loans and other loans to households (with exempted
housing loans and overdrafts on current accounts) and to
prescribing the maximum lending ratio of 60% (total monthly
credit liabilities in relation to the monthly net debtor’s income).
These measures are dynamic and it is envisaged that the bank
must reduce its regulatory capital in 2019 (the accounting-
related reduction) for the amount of unpaid loan principal if it
approves certain types of loans to households with a maturity
of 8 years or more, or if it exceeds the lending ratio of 60%

Graph 1.4: The Sector Structure of the Loans in Serbia
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Grafikon 1.3: Indeksi trzista dionica

F'padukoH 1.3: UHAeKcM TpXKULWITa aKyMja
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Usprkos visokom stopama gospodarskoga rasta, Ynpkoc BUCOKUM cTonama npuBpeaHor pacTa,
vanjskotrgovinska neravnoteZa u Srbiji je i dalje visoka. cnomHoTproBuHcka HepasHoTexa y Cpbuju je 1 farbe BUCOKa.
Tijekom 2018. godine srbijanska ekonomija je ostvarila Tokom 2018. cp6ujaHcka eKOHOMWja je ocTBapwuna CrosbHO

vanjskotrgovinski deficit u iznosu od 4,15 milijardi USD,
$to je znatno vise u odnosu na proslu godinu (37%). Da bi
zaustavila pojavu ucestalog nenamjenskog i neosiguranog
kreditiranja stanovnistva (grafikon 1.4) po neopravdano
dugim rokovima, Narodna banka Srbije je koncem prosinca
2018.godinedonijelatripropisa/odluke radi poticanja prakse
odrzivog kreditiranja stanovnistva. Nove mjere se odnose
na uvodenje rizika koncentracije za gotovinske i ostale
kredite stanovnistvu (izuzeti su stambeni krediti i minusi
po teku¢em rac¢unu) i na propisivanje maksimalnog stupnja
kreditne zaduZenosti od 60% (ukupne mjese¢ne kreditne
obveze u odnosu na mjesec¢ne neto prihode duznika).
Ove mijere su dinamickog karaktera, a u 2019. godini je
predvideno da banka mora umanjiti svoj regulatorni kapital
(umanjenje je obrac¢unskog karaktera) za iznos neotplacene
glavnice kredita, ukoliko odobrava pojedine vrste kredita
stanovnistvu s rokom dospije¢a od osam i vise godina, ili
ukoliko prekoraci stupanj zaduzenosti od 60%.

Grafikon 1.4: Sektorska struktura kredita u Srbiji

TProBUHCKN aeduuut y nsHocy og 4,15 munujapgu USD, wro
je 3HaTHO BUWe y ofHOCY Ha mpolwny roauHy (37%). da 6u
3aycTaBwsia NojaBy yyecTanor HeHamjeHCKor 1 Heobe3bujeheHor
KpeamTuparba CTaHOBHULLTBA (rpadrkoH 1.4) no HeonpaegaHo
Zyrmm pokosuMa, HapogHa 6aHka Cpbuje je kpajem geLiembpa
2018. goHujena Tpu Nponuca/oanyKe paam NOACTMLaHa NpaKkce
OAPXKUBOTI KpeanTMpatba CTaHOBHULLTBA. HoBe Mjepe ce ogHoce
Ha yBoherbe pur3MKa KOHLIeHTpaLuje 3a rOTOBMHCKE U OcTase
KpeauTe CTaHOBHULLTBY (M3y3eTU Cy CTaMbGeHu Kpeputy W
MUHYCK No Tekyhem pauyHy) 1 Ha MPONMCKBaHbe MakCUMasHOr
cTeneHa KpeauTHe 3agyeHocTn of 60% (ykynHe mjeceuHe
KpeauTHe obaBe3e y OfHOCY Ha MjeceuHe HeTO npuxope
JyXHuKa). OBe Mjepe cy AvHamMWYKOr KapakTtepa, a y 2019. je
npensumheHo fa 6aHKa MOpa yMarUTW CBOj PErynaTopHY KanuTan
(ymarberse je obpauyHcKor KapakTepa) 3a M3HoC HeoTnnaheHe
rMaBHVLE KpeauTa, YKONMKo ogobpaea nojeaviHe BpCTe Kpeauta
CTaHOBHULUTBY C poKkoM fiocnujehia of ocam 1 BULLIE rofvHa, UK
YKOSIMKO MpeKopauu cTereH 3agy»eHocTty of 60%.

F'padukoH 1.4: CeKTOpCKa CTPYKTypa Kpeauta y Cpb6ujn
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Rast potrosackih cijena u Srbiji od 2% (12/2018.) je unutar
ciljanog intervala 3% +- 1,5%, stopa rasta BDP-a je 3,4%
(Cetvrti kvartal 2018.), a u 2018. godini je ostvarena najvisa
stopa rasta realnog BDP-a u posljednjoj deceniji (4,3%).
Devizne rezerve Srbije rastu (11,26 milijardi eura), a javni
dug pada. Pad javnog duga sa 55,9% (treci kvartal 2018),
na 53,6% (Cetvrti kvartal 2018), je djelimi¢no determinisan
aprecijacijom srbijanskog dinara u odnosu na americki dolar,
jer je veliki dio javnog duga Srbije u dolarima.

Hrvatski realni BDP je u cetvrtom kvartalu 2018. godine
porasto za 2,3% (g/q-4), a rast je generisan najve¢im
dijelom u sektoru gradevinarstva, trgovine i informacija i
komunikacija. U poredenju s prethodnim kvartalima, ovo je
najniza stopa ekonomskog rasta. Rast broja zaposlenih od
3,6% (g/g-4) imlikuje da je povecanje zaposlenosti znac¢ajno
doprinijelo rastu hrvatskog BDP-a. Hrvatska je tokom
Cetvrtog kvartala 2018. godine emitovala tri kunske emisije
trezorskih zapisa ro¢nosti od godinu dana po kamatnoj stopi
od 0,09%. Ovo je 19. po redu emisija trezorskih zapisa po
ovako niskoj kamatnoj stopi, a prva je bila u januaru 2018.
godine.

U cetvrtom kvartalu 2018. godine cijena nafte (eng. Dated
Brent) je dostigla svoju najvisu vrijednost u posljednje Cetiri
godine (10/2018.), a potom je doslo do naglog i velikog
pada (grafikon 1.5). Neocekivani i znacajni pad cijene nafte
sa 80,4$ po barelu u 10/2018. godine (c¢etvorogodisnji
maksimum) na 56,46% po barelu (12/2018.) predstavlja
najznacajniju promjenu na robnom trzistu u odnosu na
prethodni kvartal. Cijena nafte je pala za 28,4% (g/g-1),
odnosno za 12,07% (g/g-12), a pad je prouzrokovan prije
svega visokim zalihama nafte i prevelikom ponudom, sto je
motivisalo Saudijsku Arabiju da u decembru smanji dnevnu
proizvodnju za 500.000 barela kako bi zaustavila pad cijena.

Grafikon 1.5: Cijena nafte

The growth of consumer prices in Serbia of 2% (12/2018) is
within the target interval of 3% +- 1.5%, GDP growth rate
is 3.4% (Q4/2018), and in 2018 the growth rate of real GDP
was the highest in the last decade (4.3%). Serbia’s foreign
exchange reserves are growing (11.26 billion euros), while
public debt is decreasing. The decrease in public debt from
55.9% (Q3/2018) to 53.6% (Q4/2018) was partly determined
by the appreciation of Serbian dinar against US dollar, as a
large share of Serbia’s public debt is in dollars.

Croatian real GDP grew by 2.3% in Q4/2018 (q/g-4), which
was largely generated in the sectors of construction, trade
and information, and communication. Compared to the
previous quarters, this accounts for the lowest rate of
economic growth. The growth in the number of employed
of 3.6% (g/g-4) shows that the increase in employment
significantly contributed to the growth of Croatian GDP.
During Q4/2018, Croatia issued three HRK treasury bills of
one-year maturity at an interest rate of 0.09%. This is the
19th issue of treasury bills at this low interest rate, the first
being in January 2018.

In Q4/2018, the price of oil (Dated Brent) reached its
highest value in the last four years (10/2018), which was
then followed by a sharp and large decline (Graph 1.5). The
unexpected and significant decline in oil prices from $80.4
per barrel in 10/2018 (four-year maximum) to $56.46 per
barrel (12/2018) accounts for the most significant change in
the merchandise market compared to the previous quarter.
The price of oil decreased by 28.4% (g/g-1), or by 12.07%
(9/9-12), which was caused primarily by high oil reserves
and excessive supply, which motivated Saudi Arabia in
December to reduce the daily output by 500,000 barrels in
order to stop the fall in prices.

Graph 1.5: Oil Price
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Rast potrosackih cijena u Srbiji od 2% (12/2018.) je unutar
ciljanog intervala 3% +- 1,5%, stopa rasta BDP-a je 3,4%
(Cetvrto tromjesecje 2018.), a u 2018. godini je ostvarena
najvisa stopa rasta realnog BDP-a u posljednjoj deceniji
(4,3%). Devizne rezerve Srbije rastu (11,26 milijardi eura), a
javni dug pada. Pad javnog duga sa 55,9% (tre¢e tromjesecje
2018), na 53,6% (Cetvrto tromjesecje 2018), je djelomi¢no
determiniran aprecijacijom srbijanskog dinara u odnosu na
americki dolar, jer je veliki dio javnog duga Srbije u dolarima.

Hrvatski realni BDP je u cetvrtom tromjesecju 2018. godine
porasto za 2,3% (g/g-4), a rast je generiran najve¢im
dijelom u sektoru gradevinarstva, trgovine i informacija i
komunikacija. U usporedbi s prethodnim tromjesecjima, ovo
je najniza stopa ekonomskog rasta. Rast broja zaposlenih
od 3,6% (g/g-4) imlicira da je povecanje zaposlenosti
znacajno doprinijelo rastu hrvatskoga BDP-a. Hrvatska je
tijekom cetvrtog tromjese¢ja 2018. godine emitirala tri
kunske emisije trezorskih zapisa ro¢nosti od godinu dana
po kamatnoj stopi od 0,09%. Ovo je 19. po redu emisija
trezorskih zapisa po ovako niskoj kamatnoj stopi, a prva je
bila u sije¢nju 2018. godine.

U cetvrtom tromjese¢ju 2018. godine cijena nafte (eng.
Dated Brent) je dostigla svoju najvisu vrijednost u posljednje
Cetiri godine (10/2018.), a potom je doslo do naglog i velikog
pada (grafikon 1.5). Neocekivani i znacajni pad cijene nafte
sa 80,45 po barelu u 10/2018. godine (cetvorogodisnji
maksimum) na 56,46% po barelu (12/2018.) predstavlja
najznacajniju promjenu na robnom trzistu u odnosu na
prethodno tromjesecje. Cijena nafte je pala za 28,4% (q/qg-
1), odnosno za 12,07% (q/g-12), a pad je prouzrokovan prije
svega visokim zalihama nafte i prevelikom ponudom, sto je
motiviralo Saudijsku Arabiju da u prosincu smanji dnevnu
proizvodnju za 500.000 barela kako bi zaustavila pad cijena.

Grafikon 1.5: Cijena nafte

Pact notpowaukmx uujeHa y Cpbuju on 2% (12/2018.) je
YHyTap umrbaHor uHtepsana 3% +- 1,5%, ctona pacta bill-a je
3,4% (uetBpTU KBapTan 2018.), a y 2018. roguHn je ocTBapeHa
HajBuLWa cTorna pacta peanHor bAMN-a y nocsbearoj aeueHnjm
(4,3%). NeBun3He pesepse Cpbuje pacty (11,26 Munujapam espa),
a jaBHu pyr napa. MNap jasHor gyra ca 55,9% (Tpehu kBapTan
2018), Ha 53,6% (uetBpT KBapTtan 2018), je ajenMMYHO
LeTepMIVHMCaH anpecujaumjom cpburjaHCKor ArHapa y ogHOCY
Ha aMepuYKK Jonap, jep je Benvku auo jasHor gyra Cpbuje y
Jonapuma.

XpBatcku peanHu BN je y uetBpTom KBapTany 2018. rognHe
nopacto 3a 2,3% (q/g-4), a pact je reHepucaH Hajsehum
Zvjenomy cekTopy rpaheBUHAPCTBa, TProBUHeE 1 nHbopMaLivja
1 KOMyHUKaumja. Y nopehery ¢ NpeTxogHyM KBapTanMa, OBO
je HajHwKa cTona eKoHOMCKOr pacTa. Pact 6poja 3anocneHnx
on 3,6% (g/g-4) wmnukyje ga je nosehare 3amoCieHOCTU
3HayajHO ponpuHujeno pacty xpsatckor BAM-a. Xpeatcka
je Tokom yetBpTOr KBapTana 2018. rognHe emuTOBana Tpwu
KyHCKe emucrje TPe3opCKUX 3anmca POYHOCTU Of FOAUHY
JaHa no kamatHoj ctonu og 0,09%. OBo je 19. no peay emmcuja
TPe30pPCKUX 3anmca No 0Bako HNCKOj KaMaTHOj CToNnw, a NpBa je
6unay jaHyapy 2018. roamHe.

Y yetBpTOM KBapTany 2018. rogmHe unjeHa HadTe (eHr. Dated
Brent) je gocturna csojy HajBuly BPUjefHOCT Y MOC/beatbe
yetmpun rogmHe (10/2018.), a NnoToM je JOWO A0 Harnor m
Benvkor naga (rpadmkoH 1.5). HeouekmBaHM ¥ 3HauajHU
nag umjeHe Hadte ca 80,4$ no bapeny y 10/2018. roguHe
(ueTBOpOrOAULLHV MaKCUMyM) Ha 56,465 no Gapeny (12/2018.)
npeAcTaB/ba Haj3HauyajHUjy NpPomjeHy Ha POGHOM TPXKULITY Y
0ofHOCY Ha npeTxoaHu KBapTas. LinjeHa HadTe je nana 3a 28,4%
(9/g-1), ogHocHO 3a 12,07% (g/g-12), a nag je npoy3poKoBaH
npwje cBera BUCOKUM 3axama HadpTe Y MPeBEIMKOM MOHYAOM,
wTo je MoTmBMcano Cayaujcky Apabujy fa y euemopy cMatbu
[OHEeBHY Mpoun3Boatby 3a 500.000 6apena kako 61 3ayctaBuna
nag umjeHa.

F'padukoH 1.5: LiujeHa HadTte
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U izvjestajnom periodu doslo je do znatne korekcije i cijene
aluminija, koja je sa 2.026,46 USD pala na 1.920,38 USD.
Cijena prirodnog plina nije reagovala na pad cijena nafte,
iako se radi o robama koje se u pojedinim djelatnostima
koriste kao supstituti. Na kraju cetvrtog kvartala 2018.
godine cijena prirodnog plina je 3,98 USD, sto predstavlja
rast od ¢ak 33% (g/g-1). Cijena Zeljezne rude nije znacajno
izmijenjena u odnosu na prethodni kvartal, a njen nivo
od 69,15 USD u cetvrtom kvartalu 2018. je za 4,29% nizi u
odnosu na period prije godinu dana.

During the reporting period, there was also a significant
change in the price of aluminium, dropping from USD
2.026,46 to USD 1,920.38. The price of natural gas was not
affected by the decline in oil prices, although these products
are used as substitutes in certain industries. At the end of
Q4/2018, the price of natural gas was $ 3.98, amounting to a
growth of as much as 33% (g/g-1). The price of iron ore did
not significantly change compared to the previous quarter,
i.e. the price of USD 69.15 in Q4/2018 was 4.29% lower than
a year ago.
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UizvjeStajnom razdoblju doslo je do znatne korekcije i cijene
aluminija, koja je sa 2.026,46 USD pala na 1.920,38 USD.
Cijena prirodnog plina nije reagirala na pad cijena nafte, iako
se radi o robama koje se u pojedinim djelatnostima koriste
kao supstituti. Na kraju cetvrtog tromjese¢ja 2018. godine
cijena prirodnog plina je 3,98 USD, sto predstavlja rast od ¢ak
33% (g/g-1). Cijena zeljezne rude nije znacajno izmijenjena
u odnosu na prethodno tromjesecje, a njena razina od 69,15
USD u ¢etvrtom tromjesecju 2018. je za 4,29% niza u odnosu
na razdoblje prije godinu dana.

Y n3BjewTajHOM neproay AOLWIO je [0 3HATHe Kopekuuje
N uMjeHe anymMuHujyma, Koja je ca 2.026,46 USD nana Ha
1.920,38 USD. LnjeHa npupofHOr raca Huje pearoBasa
Ha nag umjeHa HadTe, nako ce pagu o pobama Koje ce y
nojedvHMM AjenaTHOCTUMa KOpUCTe Kao cynctutytu. Ha
Kpajy yetBpTor KBapTana 2018. roguHe umjeHa npupogHor
raca je 3,98 USD, wTto npepcTas/ba pact of yak 33% (g/9-
1). UnjeHa kerbesHe pyAe Huje 3HavyajHO U3MUjerbeHa Y
OAHOCY Ha NpeTXofHW KBapTan, a keH HMBo oA 69,15 USD
y yeTBpTOM KBapTany 2018. je 3a 4,29% HWXM Yy OAHOCY Ha
nepvoa npvje roguHy gaHa.
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2. REALNI SEKTOR

Cetvrti kvartal tekué¢e godine, posmatrano na godiinjem
nivou, karakterise rast BDP-a, prvenstveno kao posljedica
rasta usluznih djelatnosti. Istovremeno, biljezi se pad
industrijske proizvodnje, $to je posljednji put zapazeno
krajem 2014. godine. Proizvodnja i distribucija elektri¢ne
energije i plina te rudarstvo biljeze rast proizvodnje, dok,
na drugoj strani, pad preradivacke industrije klju¢no
doprinosi negativhom kretanju industrijske proizvodnje.
Trend rasta cijena nastavljen je u ¢etvrtom kvartalu. Prema
administrativnim podacima, nastavljen je trend pada broja
nezaposlenih i rasta broja zaposlenih, uz sve izrazenije
negativne demografske promjene koje utic¢u na trziste rada.
Snazan rast nominalnih neto plata zabiljezen je u ¢etvrtom
kvartalu, uz usporenije stope rasta realnih neto plata i
produktivnosti.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Posmatrano na godisnjem nivou, u ¢etvrtom kvartalu 2018.
godine rast nominalnog BDP-a je 4,2%, dok rast realnog
BDP-a iznosi 3,0% 5to je ve¢ osamnaesti uzastopni kvartal
da se biljezi pozitivni rast ovoga indikatora (grafikon 2.1). U
odnosu na isti kvartal prethodne godine rast realnog BDP-a
je visi za 0,6 postotna poena.

Grafikon 2.1: Godisnje promjene BDP-a

2 REAL SECTOR

Observed annually, GDP recorded growth in the fourth
quarter of the current year, primarily as a result of the growth
in service activities. At the same time, there was a decline in
industrial production, which was last observed at the end of
2014.The production and distribution of electricity and gas as
well as the mining industry recorded growth in production,
while the decline in the manufacturing industry was a key
contributor to the negative trend of industrial production. The
price rise trend continued in the fourth quarter. According to
administrative data, the downward trend in the number of
unemployed and the upward trend in the number of employed
continued, with increasingly negative demographic changes
that affected the labour market. A strong increase in nominal
net wages was recorded in the fourth quarter, with slower
growth rates of real net wages and productivity.

2.1 Gross Domestic Product

Observed on annual basis, in the fourth quarter of 2018, the
nominal GDP growth was 4.2%, while the real GDP growth
was 3.0%, which is already the eighteenth consecutive
quarter with recorded positive growth of this indicator
(Graph 2.1). Compared to the same quarter of the previous
year, real GDP growth was higher by 0.6 percentage points.

Graph 2.1: Annual Changes of GDP
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Prema podruc¢jima klasifikacije djelatnosti u cetvrtom
kvartalu, u odnosu na isti kvartal prethodne godine, znacajni
rast realne bruto dodane vrijednosti zabiljeZen je u sljedec¢im
djelatnostima: trgovina (9,6%), finansijska djelatnost (8,1%)
te poljoprivreda (7,6%), s tim da trgovina svojim visokim
udjelom u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti najvise utice
na opsti rast BDP-a (grafikon 2.2). lako je nominalno bruto

Based on the classification of activities areas in the fourth
quarter, compared to the same quarter of the previous year, a
significant growth of real gross value added was recorded in
the following activities: trade (9.6%), financial activity (8.1%)
and agriculture (7.6%), with trade having the highest share
in the total gross value added and thus having the greatest
impact on the general GDP growth (Graph 2.2). Although
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2. REALNI SEKTOR

Cetvrto tromjese¢je tekuce godine, promatrano na
godisnjoj razini, karakterizira rast BDP-a, prvenstveno kao
posljedica rasta usluznih djelatnosti. Istodobno, biljezi se
pad industrijske proizvodnije, $to je posljednji put zapazeno
koncem 2014. godine. Proizvodnja i distribucija elektri¢ne
energije i plina te rudarstvo biljeZe rast proizvodnje, dok
na drugoj strani, pad preradivacke industrije klju¢no
doprinosi negativhom kretanju industrijske proizvodnje.
Trend rasta cijena nastavljen je u cetvrtom tromjesedju.
Prema administrativnim podacima, nastavljen je trend pada
broja nezaposlenih i rasta broja zaposlenih, uz sve izrazenije
negativne demografske promjene koje utjecu na trziste rada.
Snazan rast nominalnih neto placa zabiljeZen je u cetvrtom
tromjesedju, uz usporenije stope rasta realnih neto placa i
produktivnosti.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Promatrano na godisnjoj razini, u cetvrtom tromjesecju
2018. godine rast nominalnog BDP-a je 4,2%, dok rast
realnog BDP-a iznosi 3,0% Sto je ve¢ osamnaesto uzastopno
tromjesecje da se biljeZi pozitivni rast ovoga pokazatelja
(grafikon 2.1). U odnosu na isto tromjesecje prethodne
godine, rast realnog BDP-a je visi za 0,6 postotnih bodova.

Grafikon 2.1: Godisnje promjene BDP-a

2. PEAJIHU CEKTOP

YeTBpTM KBapTan Tekyhe rognHe, NocMaTpaHo Ha roguilbem
HMBOY, KapakTepuwe pacT bMll-a, npBeHCTBEHO Kao
nocsbeguua pacta YCnyKHUX pjenatHoctwu. lctoBpemeHo,
OWbeXN Ce nag VHAYCTPUjcKe NpPOU3BOAHE, LWTO je
nocsbefrbn NyT 3anaxeHo Kpajem 2014. roguHe. MNpowr3sofrba
N gucTpubyumja enekTpuyHe eHepruvje 1 raca Te pyaapcTBo
6urbexe pacT Npou3BoAHe, 0K, Ha APYroj CTpaHu, najg
npepahrBauke UHAYCTpUje KIbyYHO AONPUHOCK HEraTMBHOM
KpeTarby WHOYCTPUjcKe npoussodme. TpeHa pacTa umjeHa
HacTaB/beH jey yeTBPTOM KBapTainy.llpema agMUHNCTPATUBHIM
nojauumMa, HacTaB/beH je TpeH[ naga 6poja HesanocneHux
N pacta 6poja 3aMocieHnx, y3 CBe U3pakeHuje HeraTuBHe
ZLemorpadcke NpomjeHe Koje yTnuy Ha TpxkuLTe paga. CHaxaH
pacT HOMWHAMIHUX HETO ryaTa 3a0WbeXeH je y UeTBPTOM
KBapTasy, y3 ycropeHuje cTone pacta peasiHux HeTo nnarta u
NPOAYKTUBHOCTK.

2.1 Bpymo opyuwimeeHu nhpou3e800

lNocmaTpaHo Ha roguLHbeM HUBOY, Y YHeTBPTOM KBapTasy 2018.
roguHe pact HomuHanHor BiM-a je 4,2%, Aok pacT peanHor
BAM-a usHocn 3,0% wro je Beh ocamHaecT y3acTOMHU
KBapTan fia ce 6ubexmn No3MTUBHU pacT OBOra MHAMKaTopa
(rpadmkoH 2.1). Y ogHOCY Ha NCTW KBapTas NPeTXofHe roguHe
pact peanHor bi[1-a je Buwwu 3a 0,6 NOCTOTHa NoeHa.

F'padukoH 2.1: Toguwibe npomjeHe bAM-a
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Prema podru¢jima klasifikacije djelatnosti u cetvrtom
tromjese¢ju, u odnosu na isto tromjesecje prethodne
godine, znacajni rast realne bruto dodane vrijednosti
zabiljeZzen je u sljede¢im djelatnostima: trgovina (9,6%),
financijska djelatnost (8,1%) te poljoprivreda (7,6%), s tim da
trgovina svojim visokim udjelom u ukupnoj bruto dodanoj
vrijednosti najvise utjece na opci rast BDP-a (grafikon 2.2).

Mpema noppyujyma Knacudukaumje pAjenatHoOCTM Y
YeTBPTOM KBapTany, Y OAHOCY Ha UCTWU KBapTan MPeTXoaHe
roAuHe, 3Ha4yajHU pacT peanHe 6pyTo AodaHe BprjeaHOCTU
3aburbexeH je y cbepehnm gjenatHocTmMa: TproeriHa (9,6%),
duHaHcKjcka gjenatHocT (8,1%) Te nosponpuBpena (7,6%),
C TMM Ja TProBrHa CBOjUM BUCOKUM Ydellhem Yy YKynHoOj
6pyTO LoAaHOj BPUjeAHOCTY HajBULLE YTMYE Ha OMLWTK pacT
BAM-a (rpadukoH 2.2). Nako je HoMMHanHO 6pyTo AoaaHa
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dodana vrijednost djelatnosti javnog sektora® porasla
(5,2%), znacajan cjenovni efekt je uticao na stagniranje ove
aktivnosti (0,2%). Na drugoj strani, smanjenje proizvodnje
biljeze ostale usluzne djelatnosti (-5,6%), snabdjevanje
vodom (-2,8%), stru¢ne i tehnicke djelatnosti (-0,3%) te
preradivacka industrija (-0,2%).

Grafikon 2.2: Doprinos godis$njoj promjeni BDV-a po
sastavnicama

the nominal gross value added in the public sector® activities
increased (5.2%), a significant price effect contributed to
the stagnation of this activity (0.2%). On the other hand, the
decline in production was recorded in other service activities
(-5.6%), water supply (-2.8%), professional and technical
activities (-0.3%), and manufacturing industry (-0.2%).

Graph 2.2: Contribution to the Annual Change of GAV by
Components
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Prema posljednje dostupnim podacima o kretanju realnog
BDP-a po rashodnoj metodi, vidljivo je da u ¢etvrtom kvartalu
(grafikon 2.3) potrosnja domadinstva te izvoz roba i usluga
imaju najvedi uticaj na rast ukupne ekonomske aktivnosti.
PotroSnja domacdinstva biljeZi najznacajniji godisnji rast u
Cetvrtom kvartalu (2,2%) od svih sastavnica realnog BDP-a,
sto se moze, izmedu ostalog, obrazloZiti rastom broja
zaposlenih i prosje¢nih neto plata. Na drugoj strani, uvoz
roba i usluga je smanjen na godisnjem nivou, $to je nakon
dugo vremena pozitivno uticalo na rast realnog BDP-a.

Grafikon 2.3: Doprinos rastu realnog BDP-a po rashodnom
pristupu

According to the latest available data on the real GDP trend,
based on the expenditure approach, itis evident that in the fourth
quarter (Graph 2.3) the household consumption and exports of
goods and services had the greatest impact on the growth of
overall economic activity. Household consumption recorded the
most significant annual growth in the fourth quarter (2.2%) from
among all components of real GDP, which can be explained, inter
alia, by the increase in the number of employed and the average
net wages. On the other hand, imports of goods and services
decreased on annual basis, which after a long time had a positive
effect on the growth of real GDP.

Graph 2.3: Contribution to the Growth of Real GDP accord-
ing to Expenditure Approach
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? Javni sektor uklju¢uje djelatnosti: O (javna upravaiobrana), P (obrazovanje),
Q (zdravstvo i socijalna zastita).

3 The public sector covers the following activities: O (public administration
and defence), P (education), Q (health and social care).




CBBiH Bilten 4 2018.

lako je nominalno bruto dodana vrijednost djelatnosti
javnog sektora® porasla (5,2%), znacajan cjenovni ucinak je
utjecao nastagniranje ove aktivnosti (0,2%). Na drugoj strani,
smanjenje proizvodnje biljeze ostale usluzne djelatnosti
(-5,6%), opskrbavodom (-2,8%), stru¢neitehnicke djelatnosti
(-0,3%) te preradivacka industrija (-0,2%).

Grafikon 2.2: Doprinos godis$njoj promjeni BDV-a po
sastavnicama

LUBbuX bunten 4 2018.

BPWjeAHOCT AjenaTHOCTU jaBHOr cektopa® nopacna (5,2%),
3HavajaH UjeHOBHM edeKT je yTMLao Ha CTarHuWpame oBe
akTnMBHOCTM (0,2%). Ha gpyroj ctpaHu, cMahere NPon3BoaHe
burbexke ocTane ycy»kHe fjenatHocTu (-5,6%), cHabajeBatbe
BOAOM (-2,8%), cTpyuHe 1 TexHuuke ajenatHoctn (-0,3%) Te
npepahreauka ungyctpuja (-0,2%).

F'padukoH 2.2: lonpuHoc roguubo0j npomjedn bB-a no
cacTtaBHULiama

Poljoprivreda 5,0%

Moswonpuspena

4,0%

Industrijske djelatnosti

3,0%

8? Gradevinarstvo
2 2,0% |5

NHpycTpujcke
pAjenatHocTn

TpaheBuHapcTBO %8

1,0%

Trgovina

0,0%

Javni sektor
-1,0%

TprosuHa

JaBHu cekTop

-2,0%

. Ostale djelatnosti

Ocrane pjenatHocTn .

BDV -3,0%

Izvor: BHAS

BAB ——

M3Bop: BXAC

Prema posljednje dostupnim podacima o kretanju realnog
BDP-a po rashodnoj metodi, vidljivo je da u cetvrtom
tromjesecju (grafikon 2.3) potrosnja kucanstva te izvoz roba
i usluga imaju najvedi utjecaj na rast ukupne ekonomske
aktivnosti. Potrosnja kucanstva biljeZi najznacajniji godisnji
rast u cetvrtom tromjesecju (2,2%) od svih sastavnica realnog
BDP-a, $to se moze, izmedu ostalog, obrazloziti rastom broja
zaposlenih i prosje¢nih neto plac¢a. Na drugoj strani, uvoz
roba i usluga je smanjen na godisnjoj razini, $to je nakon
dugo vremena pozitivno utjecalo na rast realnog BDP-a.

Grafikon 2.3: Doprinos rastu realnog BDP-a po rashodnom
pristupu

Mpema noc/bepre AOCTYMHVM ModauyMa O KpeTaksy peanHor
bAIM-a no pacxogHoj meToaw, BULJbUBO je Aay YETBPTOM KBapTasy
(rpadukoH 2.3) noTpolurba foMahnHCTBa Te 13BO3 poba 1 ycstyra
nMajy Hajehu yTMUaj Ha pacT YKyrnHe eKOHOMCKe aKTVBHOCTU.
MoTpoLrba AomahnHCTBa GUIbEXW Haj3HAYajHMjU roaULLIHM PacT
Yy YeTBPTOM KBapTany (2,2%) o cBUX cacTaBHuMLa peanHor bAMM-a,
WwTo ce Moxe, u3mMehy ocTanor, 0bpasnoXmT pactom 6poja
3anocneHnx 1 NPOoCcjeuHrX HeTo mnata. Ha apyroj ctpaHu, yBo3
poba v ycsiyra je CMarbeH Ha roAmLLIHEM HUBOY, LUITO je HakoH 1yro
BpemMeHa No3uT1BHO YTLANOo Ha pacT peanHor blM-a.

F'padukon 2.3: lonpuHoc pacty peanHor BJiM-a no
pacxofHOM NpucTyny
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? Javni sektor uklju¢uje djelatnosti: O (javna upravaiobrana), P (obrazovanje),
Q (zdravstvo i socijalna zastita).

3 JaBHN ceKkTOp yK/byuyje mjenatHocTu: O (jaBHa ynpasa u obpaHa), P
(obpa3zoBatbe), Q (3@PaBCTBO M coUMjasiHa 3alUTUTA).
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2.2 Industrijska proizvodnja

Industrijska  proizvodnja, kao jedan od najvaznijih
kratkoro¢nih indikatora ekonomske aktivnosti, u cetvrtom
kvartalu 2018. godine, posmatrano na godi$njem nivou,
biljezi pad od 04%, $to je posljednji put zabiljezeno
u posljednjem kvartalu 2014. godine (grafikon 2.4).
Uporeduju¢i  kumulativho stanje na kraju cetvrtog
kvartala 2018. godine s istim periodom prethodne godine,
industrijske djelatnosti biljeze blago povecanje proizvodnje
(1,6%). Posmatrano prema podrucjima djelatnosti, pad
industrijske proizvodnje u Cetvrtom kvartalu, u odnosu naiisti
period prethodne godine, je pod uticajem pada proizvodnje
preradivacke industrije (-2,1%), dok na drugoj strani, rast
biljeze proizvodnja i distribucija elektricne energije i plina
(4,5%) te rudarstvo (1,5%).

Grafikon 2.4: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrije
prema industrijskim podru¢jima

2.2 Industrial Production

In the fourth quarter of 2018, observed annually, the
industrial production, as one of the most important short-
term indicator of economic activity, decreased by 0.4%,
whichwaslastrecordedinthelast quarterof 2014 (Graph 2.4).
Comparing the cumulative balance at the end of the fourth
quarter of 2018 with the same period of the previous year,
industrial activities recorded a slight increase in production
(1.6%). Observed by the areas of activity, the industrial
production decline in the fourth quarter, compared to the
same period of the previous year, was affected by the decline
in the manufacturing industry production (-2.1%), while a
growth was recorded in the production and distribution of
electricity and gas (4.5%), and mining (1.5%).

Graph 2.4: Contribution to the Annual Growth Rate of
Industry by Industrial Areas
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Okyvir 1: Usporavanje ukupne industrijske proizvodnje

U Cetvrtom kvartalu, pad ukupne industrijske proizvodnje
uzrokovan je usporavanjem ekonomske aktivnosti
glavnih vanjskotrgovinskih partnera, rastom carinskih
barijera te otezanim poslovanjem strateskih preduzeca
u metalnoj i aluminijskoj industriji. U 2018. godini, glavni
vanjskotrgovinski partneri biljeze znadajno usporavanje
ukupne industrijske proizvodnje, dok Hrvatska biljezi pad
ukupne proizvodnje (grafikon 2.5). U ostalim zemljama,
pad ukupne industrijske proizvodnje se biljezi u cetvrtom
kvartalu, narocito u novembru i decembru.

Text box 1: Overall Industrial Production Slowdown

In the fourth quarter, the decline in overall industrial production
was caused by a slowdown in the economic activity of major
foreign trade partners, growth of customs barriers and
impaired business operations of strategic companies in the
metal and aluminium industries. In 2018, the major foreign
trade partners recorded a significant slowdown in overall
industrial production, while Croatia recorded a decline in the
overall production (Graph 2.5). In other countries, the decline in
overall industrial production is recorded in the fourth quarter,
especially in November and December.
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2.2 Industrijska proizvodnja

Industrijska proizvodnja, kao jedan od najvaznijih kratkoro¢nih
pokazatelja ekonomske aktivnosti, u ¢etvrtom tromjesecju
2018. godine, promatrano na godisnjoj razini, biljezi pad
od 0,4%, $to je posljednji put zabiljezeno u posljednjem
tromjese¢ju 2014. godine (grafikon 2.4). Usporedujuci
kumulativno stanje nakraju ¢etvrtog tromjesecja2018.godine
s istim razdobljem prethodne godine, industrijske djelatnosti
biljeze blago povecanje proizvodnje (1,6%). Promatrano
prema podru¢jima djelatnosti pad industrijske proizvodnje u
Cetvrtom tromjesedju, u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine, je pod utjecajem pada proizvodnje preradivacke
industrije (-2,1%), dok na drugoj stranirast biljeZe proizvodnja
i distribucija elektricne energije i plina (4,5%) te rudarstvo
(1,5%).

Grafikon 2.4: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrije
prema industrijskim podru¢jima

2.2 Undycmpujcka npou3eodra

WNHaycTpujcka npouv3BOAHa, Kao jedaH Of HajBakKHUjuX
KPaTKOPOYHMX UHAMKATOpa EeKOHOMCKEe  aKTUBHOCTMY,
y uetBpTOoM KBapTtany 2018. roamHe, nocmaTpaHo Ha
roauwHemM HUBOY, 6ubexn nag og 0,4%, WTO je NoC/beAbN
nyT 3abUbeXxeHo y noc/befrem KeapTtany 2014. roguHe
(rpadukoH 2.4). Ynopehyjyhu KymynaTmBHO cTarbe Ha
Kpajy yeTBpTOor KBapTana 2018. roanHe C UCTUM NepruogoM
npeTxofHe roavHe, WHAYCTPUjCKe AjenaTHOCTN Gurbexe
6naro noseharbe npoussoprse (1,6%). MocmaTpaHo Npema
nogpyujuma ajenaTHoCTw, Nag NHAYCTPUjCKe NPOn3BOAHE Y
YeTBPTOM KBapTasy, Y OQHOCY Ha UCTK nepuog NpeTxofHe
roviHe, je nof yTuuajem naga npovsBogme npepahusauke
ungyctpuje (-2,1%), BOK Ha APYroj CTpaHu, pacT burbexe
npov3sofra U ANcTpubyLnja enekTpmyHe eHepruje u raca
(4,5%) Te pygapcTtBo (1,5%).

F'padukoH 2.4: lonpuHOC rogMilb0j CTONU pacta
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Okyvir 1: Usporavanje ukupne industrijske proizvodnje OK8Mp 1: Ycropasatbe yKynHe MHAYCTPUCKe MPOU3BOAtbe
U cetvrtom tromjesecju, pad ukupne industrijske

proizvodnje uzrokovan je usporavanjem ekonomske
aktivnosti glavnih vanjskotrgovinskih partnera, rastom
carinskih barijera te otezanim poslovanjem strateskih
poduze¢a u metalnoj i aluminijskoj industriji. U 2018.
godini, glavni vanjskotrgovinski partneri biljeze znacajno
usporavanje ukupne industrijske proizvodnje, dok Hrvatska
biljezi pad ukupne proizvodnje (grafikon 2.5). U ostalim
zemljama, pad ukupne industrijske proizvodnje se biljezi u
Cetvrtom tromjesecju, posebice u studenome i prosincu.

Y yeTBpTOM KBapTasy, Nag yKyrnHe MHAYCTPUjcKe Npou3Boae
Y3POKOBaH je ycrnopaBarbeM €KOHOMCKE aKTUBHOCTY F1aBHUX
CMOSbHOTPrOBUHCKYX MapTHEPa, PacToM LiapuHCKuX 6apujepa
Te OTeXaHVIM MOC/IOBaHeM CTpaTeLKUX npeay3eha y MeTanHoj
1 anymMVHUWjymckoj uHgyctpuju. Y 2018. roguvHu, rnaBHW
CMOJbHOTPIrOBMHCKIM MAapTHEPY Bubexe 3HayajHO ycrnopaBame
YKYNHe WHAYCTPUjCKe Npou3BOAHe, AOK XpBaTcka OGuibexu
nag yKyrnHe npou3BoAmbe (rpadukoH 2.5). Y octannm 3emibama,
Nap yKynHe MHAYCTPUjCKe NPOV3BOAHE Ce OUbEXN y YETBPTOM
KBapTa/y, HapounTO y HOBEMOPY 1 AeLiemMopy.
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Grafikon 2.5: Godisnja promjena ukupne industrijske
proizvodnje

Graph 2.5: Annual Change of the Overall Industrial
Production
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Source: Eurostat. Note: EU - European Union, DE -Germany, IT - Italy,
HR - Croatia, SI - Slovenia, RS - Serbia, BA - Bosnia and Herzegovina

Kada se posmatra kretanje industrijske proizvodnje prema
industrijskim podrucjima (grafikon 2.6) u 2018. godini
najizrazeniji pad biljezi rudarstvo, dok znacajan pad u
razvijenim ekonomijama biljezi proizvodnja elektri¢ne
energije i plina, Sto je rezultiralo recesijom u ltaliji te
zanemarivim privrednim rastom u Njemackoj. Istovremeno,
proizvodnja elektricne energije i plina biljezi znacajne
stope rasta u Bosni i Hercegovini (11,3%). Proizvodnja
preradivacke industrije ponajvise doprinosi blagom rastu
ukupne industrijske proizvodnje u svim zemljama, osim u
Hrvatskoj gdje je primjetan pad proizvodnje preradivacke
industrije. Uz Hrvatsku, Bosna i Hercegovina jedino biljezi
pad preradivacke industrije u 2018. godini.

Grafikon 2.6: GodiSnja promjena industrijskih djelatnosti

When the industrial production trend is observed by industrial
activity in 2018 (Graph 2.6), the most pronounced decrease was
recorded in mining, while developed economies recorded a
significant decline in the electricity and gas production, which
ultimately resulted in a recession in Italy and insignificant
economic growth in Germany. At the same time, electricity
and gas production recorded significant growth rates in Bosnia
and Herzegovina (11.3%). Production in the manufacturing
industry mostly contributed to the slight growth of overall
industrial production in all countries, except in Croatia where
the production in manufacturing industry recorded a notable
decline. In addition to Croatia, Bosnia and Herzegovina
recorded a decline in the manufacturing industry in 2018.

Graph 2.6: Annual Change of Industrial Activities
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Preradivacka industrija u Bosni i Hercegovini, koja svojim
udjelom u ukupnoj proizvodnji najvise doprinosi kretanju
industrijske proizvodnje, u 2018. godini biljezi godisnji pad
proizvodnje od 1,1%. Posmatrajuc¢i prema djelatnostima

The manufacturingindustry in Bosnia and Herzegovina, where
the share in total production contributes the most to the
industrial production trends, recorded annual decline of 1.1%
in 2018. Observed by activities in the manufacturing industry
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Grafikon 2.5: Godisnja promjena ukupne industrijske
proizvodnje

F'padukoH 2.5: FTopnba NpomjeHa yKynHe UHAYCTpujcKke
npovsBojte
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Kada se promatra kretanje industrijske proizvodnje prema
industrijskim podrucjima (grafikon 2.6) u 2018. godini
najizrazeniji pad biljezi rudarstvo, dok znacajan pad u
razvijenim ekonomijama biljezi proizvodnja elektricne
energijeiplina, $to je ukonacnicirezultiralo recesijom u Italijite
zanemarivim gospodarskim rastom u Njemackoj. Istodobno,
proizvodnja elektricne energije i plina biljezi znacajne stope
rasta u Bosni i Hercegovini (11,3%). Proizvodnja preradivacke
industrije ponajvise doprinosi blagom rastu ukupne
industrijske proizvodnje u svim zemljama, osim u Hrvatskoj
gdje je primjetan pad proizvodnje preradivacke industrije. Uz
Hrvatsku, Bosna i Hercegovina jedino biljeZi pad preradivacke
industrije u 2018. godini.

Grafikon 2.6: GodiSnja promjena industrijskih djelatnosti

Kaga ce nocmatpa KpeTatbe WHAYCTPUjCKE MPOU3BOAH:E
npema WHAYCTPUjcKM nogpyyjuma (rpadukoH 2.6) y 2018.
FOAVIHW Haj3parkeHWju Nag GUbEXN PyJapCcTBO, AOK 3HauajaH
NMapg Yy pasBMjeHMM €eKOHOMMjaMa OWbeXu NPOU3BOAHA
efleKTPUYHE eHepruje 1 raca, Wro je pesyntTnpasno peuecnjom
y Utanuju Te 3aHeMaprBnM NpUBPEeSHVIM PacToM y bemaukoj.
NcToBpemeHo, Mpou3BOAtba €nekTpuUUHe eHepruje M raca
OWBbEXN 3HauyajHe cTome pacta y BocHu n XepueroBuHu
(11,3%). MpounsBogtba NpepahnBayke NHAYCTPUYje MOHajBuLLE
JOMNpUHOCK 6/1aroM PacTy YKynHe MHOYCTPUjCKE NPON3BOAHE
y CBMM 3em/bama, OcMM Yy XpPBaTCKOj raje je npumjetaH nag,
npou3BoaHe npepahusauke MHAycTpuje. Y3 XpBatcky, bocHa 1
XepueroBuHa jenHO 6uibeXxuy Nag npepahbusayuke UHAYCTpUje
y 2018. roguHun.
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Preradivacka industrija u Bosni i Hercegovini, koja svojim
udjelom u ukupnoj proizvodnji najvise doprinosi kretanju
industrijske proizvodnje, u 2018. godini biljezi godisnji pad
proizvodnje od 1,1%. Promatraju¢i prema djelatnostima

MpepahrBauka mHAycTpuja y bocHn 1 XepueroBuHu, Koja
CBOjMM yyeLlReM Y YKYNHOj NPOV3BOAHM HajBULLE JOMPUHOCK
KpeTarwby WHIOYCTpUjcke npomussodmwe, y 2018. rogwnHu
6UIbEXM roanLLbyn Nag npoussoatbe of 1,1%. MNocmatpajyhn
npema  AjenatHocTMma npepabrBauke nHaycTpurje
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preradivacke industrije (grafikon 2.7), najznacajniji doprinos
ukupnom smanjenju imaju djelatnosti proizvodnje: gotovih
metalnih proizvoda (godisnji pad od 6,4%), tekstila (godisnji
pad od 17,5%), drveta i proizvoda od drveta (godisnji pad
od 10,2%). Najznacajniji pad proizvodnje biljeZi proizvodnja
duhanskih proizvoda (-41,1%).

Grafikon 2.7: Doprinos godi$njoj stopi rasta preradivacke
industrije prema djelatnostima

(Graph 2.7), the most important contribution to the overall
decrease was recorded in the following areas: production
of finished metal products (annual decline of 6.4%), textiles
(annual decline of 17.5%), wood and wood products (annual
decline of 10.2%). The most significant decline in production
was recorded in the production of tobacco products (-41.1%).

Graph 2.7: Contribution to the Annual Growth Rate of
Manufacturing Industry by Activities
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Kada se navedeni pad industrijske proizvodnje (-0,4%)
posmatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda
(tabela 2.1), moze se zaklju¢iti da su u cetvrtom kvartalu
energija i netrajni proizvodi za Siroku proizvodnju nosioci
smanjenja ukupne proizvodnje. U okviru energije, snazan
pad proizvodnje biljezi proizvodnja koksa i rafiniranih
naftnih proizvoda (-45,6%) te djelatnost vadenja ugljena i
lignita (-3,8%). Netrajni proizvodi za Siroku potrosnju biljeze
pad proizvodnje ponajvise kao rezulat pada proizvodnje
hemikalija i hemijskih proizvoda (-5,2%), prehrambenih
proizvoda (-3,2%) te koze i srodnih proizvoda (-1,2%).

Tabela 2.1:
Godisnje stope rasta glavnih industrijskih grupa

When the above-mentioned decline in industrial production
(-0.4%) is observed by the main groups of industrial products
(Table 2.1), it implies that in the fourth quarter the energy and
mass production of non-durables were responsible for the
decline in overall production. Within the energy sector, a severe
decline was recorded in the production of coke and refined
petroleum products (-45.6%), as well as in the coal and lignite
extraction (-3.8%). Non-durable consumer goods recorded
decline in production mainly as a result of the decline in the
production of chemicals and chemical products (-5.2%), food
products (-3.2%) and leather and related products (-1.2%).

Table 2.1:
Annual Growth Rates of the Main Industrial Groups

Glavne industrijske grupe (udio u industriji) Industrijska proizvodnja lzvoz Uvoz
Main Industrial Groups (shares in Industry) Industrial Production Exports Imports
Intermedijarni proizvodi (32,1%)

0,4% 9,2% 7,1%
Intermediate Products (32.1%)
Energija (30,4%)

-1,5% 1,2% -0,4%
Energy (30.4%)
Netrajni proizvodi za Siroku potrosnju (23,8%)

-2,3% -1,4% 1,9%
Non-durable Consumer Goods (23.8%)
Kapitalni proizvodi (10,1%)

3,0% 15,7% 3,6%
Capital Products (10.1%)
Trajni proizvodi za Siroku potro$nju (3,6%)

7,3% -17,1% 14,8%

Durable Consumer Goods (3.6%)

Izvor: BHAS

Daljnji pad industrijske proizvodnje je usporen slijedom
pozitivnog doprinosa grupa kapitalnih proizvoda, trajnih
proizvoda za Siroku potro3nju te intermedijarnih proizvoda

Source: BHAS

Further decline in industrial production slowed down due to
a positive contribution by capital product groups, durable
consumer goods, and intermediate products (Graph 2.8).
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preradivacke industrije (grafikon 2.7), najznacajniji doprinos
ukupnom smanjenju imaju djelatnosti proizvodnje: gotovih
metalnih proizvoda (godisnji pad od 6,4%), tekstila (godisnji
pad od 17,5%), drveta i proizvoda od drveta (godisnji pad
od 10,2%). Najznacajniji pad proizvodnije biljezi proizvodnja
duhanskih proizvoda (-41,1%).

Grafikon 2.7: Doprinos godis$njoj stopi rasta preradivacke
industrije prema djelatnostima

(rpadmKkoH 2.7), HajaHauyajHWjy JONPUHOC YKYNMHOM CMakbery
UMajy [OjenaTHOCTM MPOM3BOAHE: TOTOBUX  METalHMX
npoussoga (roguwrun nag of 6,4%), TekcTuna (rognkin
nag on 17,5%), ApBeTa 1 Npou3Boda of ApBeTa (roaunilM
nag op 10,2%). HajaHauajHuju nag Npou3BOAHbe OUIbEXM
Npovi3BOAHa AyBaHCKMX Npor3soga (-41,1%).

FpadukoH 2.7: [lonpnHOC roauLLbOj CTONM pacTa
npepahnBauke nHAyCTpuUje npema AjenaTHocTUMa
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Kada se navedeni pad industrijske proizvodnje (-0,4%)
promatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda
(tablica 2.1) moze se zakljuciti da su u ¢etvrtom tromjesecju
energija i netrajni proizvodi za Siroku proizvodnju nositelji
smanjenja ukupne proizvodnje. U okviru energije, snazan
pad proizvodnje biljeZi proizvodnja koksa i rafiniranih
naftnih proizvoda (-45,6%) te djelatnost vadenja ugljena i
lignita (-3,8%). Netrajni proizvodi za Siroku potro3nju biljeze
pad proizvodnje ponajvise kao rezulat pada proizvodnje
kemikalija i kemijskih proizvoda (-5,2%), prehrambenih
proizvoda (-3,2%) te koze i srodnih proizvoda (-1,2%).

Kapa ce HaBemeHn nag wHAycTpumjcke npowvssoarbe (-0,4%)
nocmaTpa o rMaBHUM rpyramMa UHAYCTPUjCKUX Npovi3eopa (tabena
2.1), MOXe Ce 3aK/byuuTy Aa Cy Y YETBPTOM KBapTay eHepruja v
HEeTPajHM NPOV3BOAN 3a LUIMPOKY NMPOV3BOAHY HOCKOLIM CMaHsehba
YKyMHe npon3softbe. Y OKBUPY eHepruje, CHaxkaH nag npounssoptbe
OUIbEXI MPOU3BOAHA KOKCA U padvHUPaHKX HAGTHIX MPOV3Boaa
(-45,6%) Te gjenatHocT Bahetba yrrbeHa v nnrHrTa (-3,8%). HetpajHu
MPOU3BOAY 3a LUMPOKY MOTPOLUHY OubeXke naf Mpou3BOAHE
MOHAjBMLIE KAao pe3ynaT Maga MpoV3BOAHE XeMuKanuja u
XEMUCKUX Npou3BoAa (-5,2%), npexpambeHunx npoussoaa (-3,2%)
Te KoXe 1 cpogHuX npowmseopaa (-1,2%).

Tabela 2.1: Tabena 2.1:
Godisnje stope rasta glavnih industrijskih grupa loanwbe cTone pacta rMaBHUX MHAYCTPUjCKUX rpyna
Glavne industrijske grupe (udio u industriji) Industrijska proizvodnja lzvoz Uvoz
[naBHe nHAycTpujcke rpyne (yamo y nHaycTpujn) WHpycTpujcka npounsBofrba M3B0o3 YBO3
Intermedijarni proizvodi (32,1%)

0,4% 9,2% 7,1%
NHTepmeanjapHu npoussoam (32,1%)
Energija (30,4%)

-1,5% 1,2% -0,4%
Enepruja (30,4%)
Netrajni proizvodi za Siroku potrosnju (23,8%)

-2,3% -1,4% 1,9%
HeTpajHn npon3Boam 3a WMpPOKy noTpoLumy (23,8%)
Kapitalni proizvodi (10,1%)

3,0% 15,7% 3,6%
KanutanHu npownssoau (10,1%)
Trajni proizvodi za Siroku potro$nju (3,6%)

7,3% -17,1% 14,8%
TpajHu npon3Boau 3a LWNMPOKY NoTpoLlmy (3,6%)
Izvor: BHAS W3Bop: BXAC

Daljnji pad industrijske proizvodnje je usporen slijedom
pozitivnog doprinosa grupa kapitalnih proizvoda, trajnih
proizvoda za Siroku potrosnju te intermedijarnih proizvoda

Hasbronm  nag  MHOYCTPUjCKe MpPOU3BOAHE je  YCropeH
cnmjefom  MO3UTUBHOP  AOMPMHOCA  Tpyna  KanuTanHUX
NPOn3BOAA, TPajHUX NPOU3BOAa 3a LMPOKY MOTPOLHY Te
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(grafikon 2.8). U okviru grupe kapitalni proizvodi, najizrazeniji
rast biljezi djelatnost popravke i instaliranja masina (82,8%),
dok kod grupe trajnih proizvoda za Siroku potrosdnju,
koja ima najnizi udio u ukupnoj proizvodnji, proizvodnja
namjestaja biljezi snazan rast (8,3%). U vanjskotrgovinskoj
razmjeni* ova grupa kontinuirano biljezi suficit, dok su sve
ostale industrijske grupe zabiljezile znacajne deficite. Rast
proizvodnje baznih metala (10,2%) te proizvoda od gume
i plasti¢nih masa (4,7%) anulira pad proizvodnje ostalih
djelatnosti u okviru grupe intermedijarnih proizvoda.
Navedene djelatnosti na kraju cetvrtog kvartala biljeze
znacajan godisnji rast izvoza od 16,3% i 15,3%, respektivno.

Grafikon 2.8: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrijske
proizvodnje (Q/Q-4)

Within the group capital products, the most significant
growthwasrecordedintherepairandinstallation of machinery
(82.8%), while in the group of durable consumer goods, which
has the lowest share in total production, furniture production
recorded a strong growth (8.3%). In foreign trade®, this group
continuously recorded a surplus, while all other industrial
groups recorded significant deficits. Growth in the production
of base metals (10.2%) and rubber and plastic products (4.7%)
has nullified the decrease in the production in other activities
within the group of intermediate products. At the end of the
fourth quarter, these activities recorded a significant annual
export growth of 16.3% and 15.3%, respectively.

Graph 2.8: Contribution to the Annual Growth Rate of
Industrial Production (Q/Q-4)
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Indeks prometa industrije ukazuje da vrijednost prometa
industrije prati slican trend kao indeks industrijske
proizvodnje, s tim da je vidljiv kratki vremenski zaostatak
industrijske proizvodnje za prodajom (grafikon 2.9).
Posmatrajuc¢i ukupan promet industrije po industrijskim
grupama na kraju Cetvrtog kvartala najizrazeniji godisnji
rast prometa biljezi energija (14,4%) te intermedijarni
proizvodi (9,8%), koji ponajvise uti¢u na doprinos ukupnom
rastu (4,7%) zbog najveceg udjela u indeksu prometa
industrije. Ukupna prodaja na domacem trzistu u tekucoj
godini je ostvarila godisnji rast (3,9%), s tim da je izraZeniji
rast prisutan od prodaje na stranom trzistu (6,9%). U drugoj
polovini 2018. godine su primjetne oscilacije prodaje na
stranom trziStu, kao posljedica usporavanja ekonomija
glavnih vanjskotrgovinskih partnera.

4 Prema podacima BHAS na kraju ¢etvrtog kvartala suficit navedene grupe
iznosi 478,3 miliona KM.

The industry turnover index indicates that the value of the
industry turnover follows a similar trend as the industrial
production index, with a short time lag in industrial
production output (Graph 2.9). Observing the total industry
turnover by industrial groups at the end of the fourth quarter,
the most notable annual growth in turnover was recorded in
the field of energy (14.4%) and intermediate goods (9.8%),
which have the highest impact on the total growth (4.7%)
due to the largest share in the industry turnover index. Total
sales in the domestic market in the current year recorded
annual growth (3.9%), with more pronounced growth from
sales in the foreign market (6.9%). In the second half of 2018,
sales oscillations in the foreign market were observed, as
a consequence of the slowed down economies of major
foreign trade partners.

4 According to BHAS data, at the end of fouth quarter the surplus of this
group reached KM 478.3 billion.
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(grafikon 2.8). U okviru grupe kapitalni proizvodi, najizrazeniji
rast biljeZi djelatnost popravke i instaliranja strojeva (82,8%),
dok kod grupe trajnih proizvoda za Siroku potrosnju,
koja ima najnizi udio u ukupnoj proizvodnji, proizvodnja
namjestaja biljezi snazan rast (8,3%). U vanjskotrgovinskoj
razmjeni* ova grupa kontinuirano biljezi suficit, dok su sve
ostale industrijske grupe zablijezile znacajne deficite. Rast
proizvodnje baznih metala (10,2%) te proizvoda od gume
i plasti¢nih masa (4,7%) anulira pad proizvodnje ostalih
djelatnosti u okviru grupe intermedijarnih proizvoda.
Navedene djelatnosti na kraju Cetvrtog tromjesecja biljeze
znacajan godisnji rast izvoza od 16,3% i 15,3%, respektivno.

Grafikon 2.8: Doprinos godisnjoj stopi rasta industrijske
proizvodnje (Q/Q-4)

WHTepMeaunjapHux npoussoda (rpadukoH 2.8). Y oksupy
rpyne KanuTasHW NpoV3BOAU, HAjU3PAXKEHUjN PacT OUIbEXN
[jenaTHOCT MonpaBKke W WHCTanvMpama MaluHa (82,8%),
JOK KOA rpyne TpajHMX Mpou3Boda 3a WMPOKY MOTPOLLHY,
Koja MMa HajHmke yuyewhe Yy YKYNHOj Npou3BOAHMY,
Npon3BOAHba HamjelTaja Ouben cHaxkaH pacTt (8,3%). Y
CNO/bHOTPrOBUHCKO]j pa3mjeHn* oBa rpyna KOHTUHYMPaHO
OubeXN CyPuLUT, JOK Cy CBE OCTane MHAYCTpujcKe rpyne
3aburbexnne 3HavajHe pgeduuute. Pact npousBogtbe 6a3HmX
meTana (10,2%) Te npousBoda Of ryme 1 MnacTMyHMX maca
(4,7%) aHynupa nag nNpou3BOAhe OCTanuxX AjenaTHoOCTW Y
OKBMpY rpyne uHTepmeaujapHuxX npou3sopa. HasegeHe
[jenaTHOCTM Ha Kpajy YeTBpTOr KBapTana burbexke 3HayajaH
roguLLkby pacT n3sosa o 16,3% u 15,3%, pecnekTrBHO.

F'padukoH 2.8: lonpuHOC rognilb0j CTONU pacta
MHAYCTpMjcKe npousBogibe (Q/Q-4)
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Indeks prometa industrije ukazuje da vrijednost prometa
industrije prati slican trend kao indeks industrijske
proizvodnje, s tim da je vidljiv kratki vremenski zaostatak
industrijske proizvodnje za prodajom (grafikon 2.9).
Promatrajuc¢i ukupan promet industrije po industrijskim
grupama na kraju cetvrtog tromjesecja najizrazeniji godisnji
rast prometa biljezi energija (14,4%) te intermedijarni
proizvodi (9,8%), koji ponajvise utje¢u na doprinos ukupnom
rastu (4,7%) zbog najveceg udjela u indeksu prometa
industrije. Ukupna prodaja na domacem trzistu u tekucoj
godini je ostvarila godisnji rast (3,9%), s tim da je izraZeniji
rast prisutan od prodaje na stranom trzistu (6,9%). U drugoj
polovici 2018. godine su primjetne oscilacije prodaje na
stranom trziStu, kao posljedica usporavanja ekonomija
glavnih vanjskotrgovinskih partnera.

4 Prema podacima BHAS na kraju cetvrtog tromjesecja suficit navedene
grupe iznosi 478,3 milijuna KM.

WHaoekc npomeTa uvHAYCTpuje YKasyje pfa BpujegHoOCT
npomMmeTa MHAYCTpMje MNpatn CnYaH TPeH[ Kao MHAEeKC
NHAYCTPUjcKe Npoun3BoAre, C TMM Aa je BUA/bUB KpaTKu
BPEMEHCKM 3aocTaTak WHAYCTPUjCKe Mpoun3BoAme 3a
npopajom (rpadumkon 2.9). MNocmatpajyhu ykynaH npomet
NHAYCTPUje No MHAYCTPUJCKAM rpynama Ha Kpajy yeTBpTor
KBapTana Haju3paxxeHuju roguLiby pacT npomMeTa bubexu
eHepruja (14,4%) Te nHTepmeamjapHu npownssoan (9,8%),
KOj¥ MOHajBuLLIe YyTNYY Ha AONPUHOC YKYMHOM pacTy (4,7%)
36or Hajseher yvewha y mHAEKCy npomeTta WUHAyCTpuje.
YKkynHa npopaja Ha gomahem TpxxuwTy y Tekyhoj rogmHum je
ocTBapwna roauwibmn pacT (3,9%), € TUM Ja je nspakeHuju
pacT NpucyTaH of Npofaje Ha CTpaHOM TpXuWTy (6,9%). Y
Apyroj nososuHu 2018. rognHe cy NpumjeTHe ocumnauuje
npogaje Ha CTPaHOM TPXMLLTY, Kao Noc/beanLia ycnopasata
€KOHOMMja rMaBHWX CNOSbHOTPrOBUHCKMX MapTHepa.

4 MNpema nogaumma BXAC Ha Kpajy ueTBpTOr KBapTana cyeuuut HaBegeHe
rpyne nsHocu 478,3 munmnona KM.
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Grafikon 2.9: Godisnja stopa rasta prometa industrije i
industrijske proizvodnje

Graph 2.9: Annual Growth Rate of Industrial Turnover and
Industrial Production
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2.3 Cijene

Posmatrano na mjese¢nom nivou, u ¢etvrtom kvartalu biljezi
se rast cijena, narocito izrazen kao rezultat uticaja sezone
(grafikon 2.10). Kljucni uticaj na mjesecno kretanje cijena u
Cetvrtom kvartalu imaju cijene u odjeljku prevoza, hrane i
pica te rezijskih troSkova. U odnosu na isti period prethodne
godine, najznaajniji porast je ostvaren u odjeljcima
prevoza, zdravstva, rezijskih troskova te alkoholnih piéa i
duhana slijedom kontinuiranog povecanja akciza za ovu
grupu proizvoda. Na drugoj strani, najizrazeniji pad cijena
biljezi kontinuirano odjeljak odjece i obuce.

Grafikon 2.10: Promjena u nivou cijena

2.3 Prices

Observed on monthly basis, the fourth quarter recorded
price increases, especially as a result of seasonal effect (Graph
2.10). Prices in the field of transport, food and beverages, and
utilities had the key impact on monthly price trends in the
fourth quarter. Compared to the same period of the previous
year, the most significant growth was recorded in transport,
health, utilities, alcoholic beverages and tobacco, following a
continuous increase in excise duties for this product group.
On the other hand, the most notable price decrease has been
continuously recorded in clothing and footwear.

Graph 2.10: Change in Price Level
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U cetvrtom kvartalu vedina prosje¢nih cijena stagnira u
odnosu na prethodni kvartal. Najizrazeniji rast cijena biljeze
rezijski troskovi slijedom sezonskog efekta (6,7%) te odjeca
i obuca (4,3%), dok na drugoj strani, najizraZeniji pad biljezi
rekreacija i zabava (-1,1%). Posmatraju¢i promjenu cijena
u odnosu na isti period prethodne godine, u cetvrtom

In the fourth quarter, most of the average prices stagnated in
relation to the previous quarter. The most notable prices increase
was recorded inthe utility costs due to seasonal effect (6.7%), as well
as in the clothing and footwear (4.3%), while the most significant
decreasewasrecorded in therecreation and entertainment (-1.1%).
Observing the price change in relation to the same period of the
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Grafikon 2.9: Godisnja stopa rasta prometa industrije i
industrijske proizvodnje
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2.3 Cijene 2.3 lujene

Promatrano na mjesecnoj razini, u ¢etvrtom tromjesecju
biljezi se rast cijena, posebice izrazen kao rezultat utjecaja
sezone (grafikon 2.10). Klju¢ni utjecaj na mjese¢no kretanje
cijena u cetvrtom tromjese¢ju imaju cijene u odjeljku
prijevoza, hrane i pica te rezijskih troSkova. U odnosu na isto
razdoblje prethodne godine, najznacajniji porast je ostvaren u
odjeljcima prijevoza, zdravstva, rezijskih troSkova te alkoholnih
pi¢a i duhana slijedom kontinuiranog povecanja trosarina za
ovu grupu proizvoda. Na drugoj strani, najizrazeniji pad cijena
biljezi kontinuirano odjeljak odjece i obuce.

Grafikon 2.10: Promjena u razini cijena

MocmaTpaHoO Ha MjeceYHOM HUBOY, y UYeTBPTOM KBapTany
OU/bEXM Ce pacT UMjeHa, HAPOUUTO U3paxkeH Kao pesynTtat
yTuuaja ce3oHe (rpadurkoH 2.10). KibyuHn yTuuaj Ha MjeceuHo
KpeTarbe LMjeHa Yy 4YeTBPTOM KBapTasy WMajy uujeHe y
ofjerbKy nNpeBo3a, XxpaHe 1 nNuha Te pexmnjckrx TpoLuKosa. Y
OAHOCY Ha UCTWN Nepuof NpeTXofHe roAuHe, Haj3HauvajHMju
nopact je OCTBapeH Yy OAje/bLMMa MNpeBo3a, 3A4pPaBCTBa,
PeXWjCKUX TPOLWKOBa Te ankoxonHux nuha u AyBaHa
cnvjefoM KOHTMHyupaHor nosehama akumsa 3a oBy rpymny
npoussofa. Ha Apyroj cTpaHu, HajuspakeHuju nag uujeHa
OUIBbEXN KOHTVHYMPAHO ofijerbak oajehe 1 obyhe.

F'padukoH 2.10: MpomjeHa y HUBOY LujeHa
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U cetvrtom tromjesecju vecina prosjecnih cijena stagnira u
odnosu na prethodno tromjese¢je. NajizraZeniji rast cijena
biljeze rezijski troskovi slijedom sezonskog ucinka (6,7%) te
odjeca i obuca (4,3%), dok na drugoj strani najizrazeniji pad
biljezi rekreacija i zabava (-1,1%). Promatraju¢i promjenu
cijena u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, u

Y yeTBpTOM KBapTany BehrHa NPoCjeuHmx umjeHa cTtarHmpa y
OOHOCY Ha NpeTxodHn KeapTan. HajuspaxeHuju pacT uujeHa
BUIbEXKE PEXM|CKM TPOLLKOBU CIINjeJoM ce30HCKor edeKTa (6,7%)
Te ogjeha r 06yha (4,3%), LOK Ha ApYroj CTpaHu, Haju3paxeHuju
nag 6wbexun pekpeaunja 1 3abaea (-1,1%). MNocmatpajyhin
MPOMjeHy LiMjeHa y OfHOCY Ha UCTV NepPVOA NMPETXOAHE rofyvHe,
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kvartalu najznacajniji porast cijena biljezi odjeljak prevoza
(11,9 %) te alkoholna pi¢a i duhan (5,3%). Istvoremeno,
rezijski troSkovi i stanovanje na godiSnjem nivou biljeze
rast od 3,6%, kao rezultat povecanja cijena svih sastavnica
ove grupe, iako je vidljivo kako su ukupni reZijski troskovi
najbolje objasnjeni kretanjem cijena elektricne energije,
plina i drugih energenata (grafikon 2.11). NajizraZeniji rast
cijena u posljednjim godinama biljezi cijena najamnina, ali
zbog veoma niskog udjela u ovoj grupi doprinos najamnina
na kretanje prosjec¢nih cijena je zanemariv. Na drugoj strani,
cijene odjece i obuée na godisnjem nivou i dalje biljeze
visoke stope pada (12,1%), $to ponajvise uti¢e na usporen
rast vrijednosti temeljne inflacije (grafikon 2.12).

Grafikon 2.11: Godisnji rast prosjecnih cijena rezijskih
troskova

previous year, the most important increase in prices in the fourth
quarter was recorded in the transport (11.9%), alcoholic beverages
and tobacco (5.3%). At the same time, the utilities and housing
recorded annual increase of 3.6%, as a result of the price increase
in all components of this group, although the total utility expenses
are best explained by the price trends in the fields of electricity, gas
and other energy products (Graph 2.11). The most significant price
increases in recent years were recorded in the field of rentals, but
due to its very low share in this group, the contribution of rentals
to the average price trend is insignificant. On the other hand, the
prices of clothing and footwear on annual basis continued to
record high decline rates (12.1%), which mostly contributed to the
slower growth of the value of core inflation (Graph 2.12).

Graph 2.11: Annual Growth of Average Prices of Utility
Costs
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Grafikon 2.12: Doprinos godi$njim stopama promjene

potrosackih cijena

Graph 2.12: Contribution to the Annual Rates of Consumer
Price Change
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Cetvrtom tromjesecju najznacajniji porast cijenabiljezi odjeljak
prijevoza (11,9 %) te alkoholna pi¢a i duhan (5,3%). Istodobno,
rezijski troSkovi i stanovanje na godisnjoj razini biljeze
rast od 3,6%, kao rezultat povecéanja cijena svih sastavnica
ove grupe, iako je vidljivo kako su ukupni rezijski troskovi
najbolje objasnjeni kretanjem cijena elektricne energije,
plina i drugih energenata (grafikon 2.11). Najizrazeniji rast
cijena u posljednjim godinama biljeZi cijena najamnina, ali
zbog veoma niskog udjela u ovoj grupi doprinos najamnina
na kretanje prosjecnih cijena je zanemariv. Na drugoj strani,
cijene odjece i obuce na godisnjoj razini i dalje biljeZe visoke
stope pada (12,1%), $to ponajvise utjeCe na usporen rast
vrijednosti temeljne inflacije (grafikon 2.12).

Grafikon 2.11: Godisnji rast prosjecnih cijena rezijskih
troskova

y YeTBPTOM KBapTasly Haj3HauajHuju NopacT uvjeHa Ousbexu
opjerbak npeso3a (11,9 %) Te ankoxonHa nuha n gyeaH (5,3%).
NcTBOpEemMeHO, pexujckim TPOLLKOBM 1 CTaHOBakbe Ha roguLLHemM
HMBOY burbexke pact of 3,6%, Kao pesynTtat noseharba LyjeHa
CBUX CaCTaBHULA OBE rpyrie, NaKo je BUL/bMBO Kako Cy YKYMHM
PEXNJCKN TPOLLKOBM Hajborbe objalltbeHn KpeTakbem LujeHa
eneKTPUYHe eHepruje, raca 1 Apyrnx eHepreHata (rpaduKoH
2.11). Haju3pakeHmju pacT umjeHa y MOC/beAHMM roavHaMa
6Ubexun uMjeHa HajaMHWHA, any 36or BeoMa Huckor ydyewha
y OBOj rpynu JOMPVHOC HajaMHMHA Ha KpeTarbe MpOoCjeyHmx
umjeHa je 3aHemapuiB. Ha gpyroj ctpaHu, unjeHe ogjehe 1 obyhe
Ha rogvlbeM HMBOY U Aarbe Guibexe BUCOKe cTore naja
(12,1%), WTO NOHajBYLLE YTNYE HA YCMOPEH PacT BPUjeaHOCTH
TemerbHe MHdnauuje (rpadukoH 2.12).

F'padukoH 2.11: FoaniLbY pacT NPOCjeUHNX LujeHa
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Grafikon 2.12: Doprinos godi$njim stopama promjene

potrosackih cijena
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Prevoz, uz odjeljak hrane i bezalkoholnih pica, ima visok
udio u potrosnji domacinstva i zbog toga u najvecoj mjeri
determinise kretanje inflacije/deflacije u bh. ekonomiji.®
Cijene prevoza na kraju cetvrtog kvartala na godiSnjem
nivou biljeze dvocifreni rast (10,1%), kao rezultat povecanja
akciza na naftu i naftne proizvode te godisnjeg rasta
prosjecnih cijena nafte na svjetskom trzistu od 30,7% u 2018.
godini (grafikon 2.13). Na kraju godine biljeZi se znacajan
pad cijena nafte na svjetskom trzistu, prema ¢emu se moze
ocekivati usporavanje rasta cijena prevoza na domadem
trzistu u narednom kvartalu.

Grafikon 2.13: Godisnje stope rasta cijena prevoza i nafte

Transport, along with food and non-alcoholic beverages,
has a high share in household consumption and therefore
determines to a large extent the inflation/deflation trends in
BH economy®. Transportation prices at the end of the fourth
quarter recorded a two-digit growth (10.1%), as a result of
already increasing excise duties on oil and oil products and
the annual growth of average oil prices on the world market
of 30.7% in 2018 (Graph 2.13). At the year-end there was a
significant drop in oil prices on the world market, wherefore
one can expect a slowdown in the growth of domestic
transport prices in the next quarter.

Graph 2.13: Annual Growth Rates of Transport and Oil
Prices
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Posmatrajuci kretanje potrosackih cijena po odjeljcima
u odnosu na baznu godinu® vidljivi su razliciti trendovi
(grafikon 2.14), Sto uti¢e na ukupno kretanje indeksa
potrosackih cijena koji na kraju cetvrtog kvartala biljezi
porast od 1,1% u odnosu na baznu godinu. Kontinuiranim
povecanjem akciza, cijene alkohola i duhana biljeze
najizrazeniji rast cijena medu odjeljcima, uz znadajan rast
cijena prevoza te sve zapazeniji rast cijena rezijskih troskova
i zdravstva. Pad prosjecnih cijena je zabiljezen u odjeljcima
ostala dobra i usluga, namjestaj, komunikacija te odjece i
obuce.

5 Prema posljednjim dostupnim podacima BHAS-a iz 2017. godine, u
ukupnim troskovima domacinstva hrana i bezalkoholna pica ucestvuju
32,96%, a prevoz 12,89%.

6 Od pocetka tekuce godine, referentna godina za izracunavanje indeksa
potrosackih cijena prema BHAS-u je 2015. godina.

Observing the trends in consumer prices by sections,
compared to the base year®, different trends are evident
(Graph 2.14), affecting the total consumer price index trend,
which at the end of the fourth quarter recorded an increase
of 1.1% compared to the base year. Due to a continuous
increase in excise duties, the prices of alcohol and tobacco
recorded the most significant rise among sections, with
a significant increase in transport prices, as well as the
increasingly evident rise in utilities and health related costs.
The decline in average prices was recorded in the areas of
other goods and services, furniture, communications, and
clothing and footwear.

5 According to the latest available BHAS data for 2017, in the total household
costs the share of food and non-alcoholic beverages is 32.96%, and the
share of transport is 12.89%.

6 Since the beginning of the currrent year, according to BHAS, the year of
2015 is the reference year for the calculation of consumer price index.
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Prijevoz, uz odjeljak hrane i bezalkoholnih pica, ima visok
udio u potrosnji ku¢anstva i zbog toga u najvecoj mijeri
determinira kretanje inflacije/deflacije u bh. ekonomiji>
Cijene prijevoza na kraju Cetvrtog tromjesecja na godisnjoj
razini biljeze dvoznamenkasti rast (10,1%), kao rezultat
povecanja trosarina na naftu i naftne proizvode te godisnjeg
rasta prosjecnih cijena nafte na svjetskom trzistu od 30,7%
u 2018. godini (grafikon 2.13). Na kraju godine biljezi se
znacajan pad cijena nafte na svjetskom trzistu, prema ¢emu
se moze ocekivati usporavanje rasta cijena prijevoza na
domacdem trzistu u narednom tromjesec;ju.

Grafikon 2.13: Godisnje stope rasta cijena prijevoza i nafte

LUBbuX bunten 4 2018.

MpeB03, y3 oajerbak xpaHe 1 6e3ankoxonHmx nnha, Ma BUCOKO
yyewhe y notpowrn fgomahmHcTBa 1 360r Tora y Hajsehoj
Mjepn OeTepMUHMLIE KpeTarbe UHOnauvje/pednauuje y Ox.
ekoHomujW®. LinjeHe npeBo3a Ha Kpajy YeTBPTOr KBapTana Ha
roguwbem HMBOY Gurbexe aoundpeHn pact (10,1%), Kao
pe3yntaT noseharba akumsa Ha HadTy 1 HapTHe npomsBoge
Te roguLmer pacta NPocjeyHrx LmjeHa HadTe Ha CBjeTCKOM
TpxMWTY of 30,7% y 2018. roguHu (rpadukoH 2.13). Ha Kpajy
rogviHe GWIbEXK ce 3HavajaH nag unjeHa HadTe Ha CBjeTCKOM
TPXKMLUTY, NPeMa YeMy Ce MOXKe OYeKMBaT/ YCrnopaBaHe pacTa
uvjeHa npeBo3a Ha AoMaheM TPXKULITY Y HapeHOM KBapTary.

F'padukon 2.13: Toanmbe cTone pacta ynjeHa npesosa u
HadTe
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Promatrajuci kretanje potrosackih cijena po odjeljcima
u odnosu na baznu godinu® vidljivi su razliciti trendovi
(grafikon 2.14), $to utje¢e na ukupno kretanje indeksa
potrosackih cijena koji na kraju ¢etvrtog tromjesecja biljezi
porast od 1,1% u odnosu na baznu godinu. Kontinuiranim
povecanjem trosarina cijene alkohola i duhana biljeze
najizrazeniji rast cijena medu odjeljcima, uz znadajan rast
cijena prijevoza te sve zapazeniji rast cijena reZijskih troskova
i zdravstva. Pad prosjecnih cijena je zabiljezen u odjeljcima
ostala dobra i usluga, namjestaj, komunikacija te odjece i
obuce.

5 Prema posljednjim dostupnim podacima BHAS-a iz 2017. godine, u
ukupnim troskovima kucanstva hrana i bezalkoholna pi¢a sudjeluju 32,96%,
a prijevoz 12,89%.

6 Od pocetka tekuce godine, referentna godina za izracunavanje indeksa
potrosackih cijena prema BHAS-u je 2015. godina.

MocmaTpajyhm  KpeTatbe  MOTPOLIAYKMX  LMjeHa Mo
ofje/buMma y OAHOCy Ha 6asHy roguHy® Bua/bMBM Cy
pa3nuunTV TPeHAOBY (FPadrKoH 2.14), LITO yTUYE Ha YKYNHO
KpeTatbe WHAEKCa MOTPOLIAYKMX LMjeHa Koju Ha Kpajy
YyeTBpTOr KBapTana 6ubexu nopact og 1,1% y ogHocy Ha
6a3Hy roguHy. KoHTrHynpaHum noseharbem akum3a, LmjeHe
ankoxona 1 JyBaHa Oubexe HajuspakeHuju pacT uujeHa
mMehy oajerbumMa, Y3 3HauyajaH pacT LujeHa npeBo3a Te cBe
3aMaXKeHNjn pacT LUnjeHa pexnjcKux TPOLKOBa 1 34paBCTBa.
Map npocjeyHnx LmjeHa je 3abnrbexeH y oajerbLurmMa octana
Jobpa m ycnyra, HamjelwTaj, KoMmyHuKauuvja Te ogjehe un
o6yhe.

> Mpema nocsbefbum gocTynHum nopauuma BXAC-a n3 2017. roguHe,
y YKyMHUM TpoOLKOBMMa AomahunHcTBa XpaHa u 6Ge3ankoxonHa nuha
yuecTByjy 32,96%, a npeso3 12,89%.

6 Op noueTka Tekyhe roguHe, pedepeHTHa roavHa 3a U3pauyyHaBare
MNHAeKca noTpoLaykmx unjeHa npema BXAC-y je 2015. roguHa.
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Grafikon 2.14: Promjene potrosackih cijena po odjeljcima
u cetvrtom kvartalu

Graph 2.14: Changes of Consumer Prices by Categories in
the Fourth Quarter
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U cetvrtom kvartalu biljezi se blagi rast inflacije mjerene
BDP deflatorom (grafikon 2.15). Cijene izracunate na bazi
deflatora ukazuju da je u Cetvrtom kvartalu, posmatrano
na godiSnjem nivou, zabiljezen znacajan pad cijena u
finansijskoj djelatnosti (-10,0%), proizvodniji i snabdijevanju
elektricnom energijom (-3,0%) te u djelatnosti informacija
i komunikacije (-2,3%). Istovremeno, najvisi rast cijena
zabiljezen je u zdravstvu (9,6%) i obrazovanju (5,4%),
kao posljedica potpisivanja novih kolektivnih ugovora
te povecane potraznje za radnom snagom slijedom
negativnih demografskih promjena. Zapazen rast cijena
biljeze djelatnosti prevoza i skladistenja (7,5%) te umjetnosti
i zabave (3,2%). Ukoliko se posmatra BDP deflator po
rashodnoj metodi, u Cetvrtom kvartalu izdvaja se godisnji
rast cijena drzavne potrosnje (3,4%), uvoza (2,4%), izvoza
(1,8%) te potrosnje domacinstva (1,4%).

Grafikon 2.15: Godisnje promjene u nivou cijena

In the fourth quarter, there was a slight inflation increase,
measured by GDP deflator (Graph 2.15). Prices calculated
on the basis of deflators indicate that in the fourth quarter,
observed annually, there was a significant decline in prices
in financial activities (-10.0%), production and supply of
electricity (-3.0%), and information and communications
(-2.3%). At the same time, the highest increase in prices was
recorded in health (9.6%) and education (5.4%) as a result
of signing the new collective agreements and an increased
demand for workforce due to negative demographic
changes. The notable increase in prices was recorded in
transport and storage (7.5%), and art and entertainment
(3.2%). If the GDP deflator is observed by the expenditure
method, the annual price increase in the fourth quarter was
recorded in the government consumption (3.4%), imports
(2.4%), exports (1.8%) and household consumption (1.4%).

Graph 2.15: Annual Changes in the Price Level
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Grafikon 2.14: Promjene potrosackih cijena po odjeljcima F'padukoH 2.14: [[pomjeHe NOTPOLIAYKINX LijeHa No
u cetvrtom tromjesecju ojje/bUyMa y 4YeTBPTOM KBapTany
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U cetvrtom tromjesecju biljeZi se blagi rast inflacije mjerene
BDP deflatorom (grafikon 2.15). Cijene izracunane na bazi
deflatoraukazujudajeucetvrtomtromjesecju, promatranona
godisnjoj razini, zabiljezen znacajan pad cijena u financijskoj
djelatnosti (-10,0%), proizvodnji i opskrbi elektri¢ne energije
(-3,0%) te u djelatnosti informacija i komunikacije (-2,3%).
Istodobno, najvisi rast cijena zabiljezen je u zdravstvu (9,6%)
i obrazovanju (5,4%), kao posljedica potpisivanja novih
kolektivnih ugovora te povecane potraznje za radnom
snagom slijedom negativnih demografskih promjena.
Zapazen rast cijena biljeze djelatnosti prijevoza i skladiStenja
(7,5%) te umjetnosti i zabave (3,2%). Ukoliko se promatra
BDP deflator po rashodnoj metodi, u cetvrtom tromjesecju
izdvaja se godisnji rast cijena drzavne potrosnje (3,4%),
uvoza (2,4%), izvoza (1,8%) te potrodnje kuéanstva (1,4%).

Grafikon 2.15: Godisnje promjene u razini cijena

Y yeTBpTOM KBapTany 6ubexu ce 6naru pact uHdnaumje
MjepeHe BAMN pednatopom (rpadukoH 2.15). LnjeHe
n3pauyHate Ha 6a3u gednatopa yKasyjy Aa je y yeTBpTOM
KBapTasny, NOCMaTPaHO Ha rOAULIHKEM HUBOY, 3aburbexeH
3HauajaH nag uunjeHa y drHaHcnjckoj ajenatHoctn (-10,0%),
npov3BoAwUN U CcHabaujeBatby eneKTPUYHOM EeHeprujom
(-3,0%) Te y pjenatHocTn MHbOpMaumja N KOMyHUKaLmje
(-2,3%). UcToBpemeHO, HajBMLLIN PacT LrjeHa 3aburbexeH je
y 3apaBcTBy (9,6%) n obpazoBamy (5,4%), kao noc/beaunLia
MOTNMCUBaHa HOBUX KONEKTMBHUX yroBopa Te nosehaHe
noTpakkbe 3a pagHOM CHaroM C/IMjefoM HeraTyBHUX
Aemorpadckmx npomjeHa. 3anaxkeH pacT uumjeHa Gurbexe
[jenaTtHoCTM NpeBo3a 1 cknaguwwTterba (7,5%) Te ymjeTHOCTI
n 3abaee (3,2%). Ykonuko ce nocmatpa bAM pednatop
Nno pPacxof4HOj MeTOAM, Y YeTBPTOM KBapTany u3fBaja ce
roavwmKn pacT uujeHa gpxKaBHe notpolwme (3,4%), yBo3a
(2,4%), n3eosa (1,8%) Te notpoLrbe gomahmHcTea (1,4%).

F'padukoH 2.15: FloaniLbe NpomjeHe Yy HUBOY LinjeHa
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2.4 Plate i zaposlenost

Trend kretanja nezaposlenih prema administrativnim
podacima ukazuje smanjenje broja nezaposlenih i rast
broja zaposlenih osoba u odnosu na prethodnu godinu. U
odnosu na kraj 2017. godine broj nezaposlenih maniji je za
39.818 lica ili 8,4%. Istovremeno, prema administrativnim
podacima u ovom periodu biljezi se rast zaposlenih. Broj
zaposlenih je na godi$njem nivou veci za 23.057 lica ili
2,9%. U skladu s navedenim kretanjem, administrativna
stopa nezaposlenosti na kraju Cetvrtog kvartala, u odnosu
na isti period prethodne godine, niza je za 2,7 procentnih
poena. Pored ostalog, izrazeni pad nezaposlenosti moze se
obrazloziti i rastom broja penzionera koji je na kraju Cetvrtog
kvartala veci za 7.311 lica, na godiSnjem nivou, kao i sve
negativnijim demografskim promjenama. Na drugoj strani,
rast zaposlenosti je rezultat vece ekonomske aktivnosti
pojedinih djelatnosti te poja¢ane kontrole radnog statusa
zaposlenika.

Posmatrajuci kretanje indeksa na trzistu rada, vidljivo je kako
rast zaposlenosti prati slican trend kao rast broja penzionera,
s tim da indeks zaposlenosti od pocetka prethodne godine
brze raste (grafikon 2.16). Na kraju ¢etvrtog kvartala omjer
pokrivenosti penzionih fondova iznosi 1,2 zaposlenika na
jednog penzionera, $to predstavlja blagi rast indikatora na
godisnjem nivou. Od pocetka prethodne godine se biljezi
rapidan trend smanjenja nezaposlenih lica.

Grafikon 2.16: Broj nezaposlenih osoba i odabrani indeksi

2.4 Wages and Employment

The unemployment trend according to administrative data
suggests a decrease in the number of unemployed and an
increase in the number of employed persons compared to
the previous year. Compared to the end of 2017, the number
of unemployed decreased by 39,818 or 8.4%. At the same
time, according to administrative data for this period, there
was an increase in the number of employed. The number of
employed increased annually by 23,057 or 2.9%. In line with
this trend, the administrative unemployment rate at the end
of the fourth quarter, compared to the same period of the
previous year, was lower by 2.7 percentage points. Among
other things, the decline in unemployment can be explained
by the growing number of retired persons/pensioners, which
increased by 7,311 at the end of the fourth quarter, observed
annually, as well as by the increasingly negative demographic
changes. On the other hand, the employment growth was the
result of a greater economic activity of individual activities
and increased control of the employee’s working status.

Inrelation to the labour marketindex, the employment growth
shows a similar trend as the growth in the number of retirees,
with the employment index rising faster since the beginning
of the previous year (Graph 2.16). At the end of the fourth
quarter, the pension funds coverage ratio was 1.2 employees
per one pensioner, i.e. a slight increase of the indicator on
annual basis. Since the beginning of the previous year, there
has been a rapid decrease of the number of unemployed.

Graph 2.16: The Number of the Unemployed and Selected
Indices
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Kada se rast broja zaposlenih na kraju decembra posmatra
po djelatnostima, nosioci rasta broja zaposlenih, u odnosu
na isti mjesec prethodne godine, su djelatnosti preradivacke
industrije (povec¢an broj zaposlenih za 6.165 lica ili 3,9%),
trgovine (6.162 lica ili 4,3%), obrazovanja (5.049 lica ili
7,5%) te zdravstvo (1.699 lica ili 3,3%). Broj zaposlenih u
preradivackoj industriji pratio je rast obima proizvodnje ove
djelatnosti u prethodno vrijeme, s tim da obim proizvodnje
biljezi pad u posljednjem kvartalu, $to moZe imati negativan
uticaj na zaposlenost ove djelatnosti u narednom periodu.
Rast broja zaposlenih u trgovini je, bar jednim dijelom, vezan
za rast obima realnog prometa u trgovini na malo, koji je na

When the number of employed at the end of December is
observed by activity, the activities responsible for the growing
employment, compared to the same month of the previous
year, include the manufacturing industry (increased number
of employees by 6,165 or 3.9%), trade (6,162 persons or 4.3%),
education (5,049 persons or 7.5%), and health (1,699 persons or
3.3%). The number of employed in the manufacturing industry
was accompanied by an increase in the volume of production
in this activity in the past, with a decline of the volume of
production in the last quarter, which could have a negative
impact on the employment in this activity in the coming period.
The growth in the number of employed in trade was, at least in
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2.4 Place i zaposlenost

Trend kretanja nezaposlenih prema administrativnim
podacima ukazuje smanjenje broja nezaposlenih i rast
broja zaposlenih osoba u odnosu na prethodnu godinu. U
odnosu na kraj 2017. godine broj nezaposlenih maniji je za
39.818 osoba ili 8,4%. Istodobno, prema administrativnim
podacima u ovom razdoblju biljezi se rast zaposlenih. Broj
zaposlenih je na godisnjoj razini ve¢i za 23.057 osoba ili
2,9%. U skladu s navedenim kretanjem administrativna stopa
nezaposlenosti na kraju Cetvrtog tromjesecja, u odnosu na
isto razdoblje prethodne godine, niza je za 2,7 postotnih
bodova. Pored ostalog, izrazeni pad nezaposlenosti moze
se obrazloziti i rastom broja umirovljenika koji je na kraju
Cetvrtog tromjesedja veci za 7.311 osoba, na godisnjoj razini,
kao i sve negativnijim demografskim promjenama. Na drugoj
strani, rast zaposlenosti je rezultat vece ekonomske aktivnosti
pojedinih djelatnosti te pojac¢ane kontrole radnog statusa
zaposlenika.

Promatrajuci kretanje indeksa na trzistu rada, vidljivo je kako
rast zaposlenosti pratislican trend kao rast broja umirovljenika,
s tim da indeks zaposlenosti od pocetka prethodne godine
brze raste (grafikon 2.16). Na kraju ¢etvrtog tromjesecja omjer
pokrivenosti mirovinskih fondova iznosi 1,2 zaposlenika na
jednog umirovljenika, $to predstavlja blagi rast pokazatelja
na godisnjoj razini. Od pocetka prethodne godine se biljeZi
rapidan trend smanjenja nezaposlenih osoba.

Grafikon 2.16: Broj nezaposlenih osoba i odabrani indeksi

2.4 [Iname u 3anocneHocm

TpeHa KpeTarba He3anoceHMX npemMa agMUHUCTPATMBHUM
nogaurma ykasyje cMarbere Opoja HesamnocneHux U pact
6poja 3anocnieHMx NMua y OfHOCY Ha MPETXOAHY TOfMHY.
Y opHocy Ha Kpaj 2017. roguHe ©Opoj He3anocneHux
Marm je 3a 39.818 nuua wnn 8,4%. UctoBpemeHo, npema
aAMUHNCTPATVBHUM MojauymMa y OBOM Mepuogy Ourbexu
ce pacT 3anocneHux. bpoj 3anocneHux je Ha rofauvlitbem
HyBoy Behu 3a 23.057 nuua unm 2,9%. Y cknagly C HaBefileHM
KpeTarbeM, agMMHWUCTPATUBHA CTOMa  He3anoc/eHOCTH
Ha Kpajy 4eTBpPTOr KBapTana, y OAHOCY Ha UCTM nepuopg
npeTxoAHe roauvHe, HMXa je 3a 2,7 NPOLEHTHUX MOoeHa.
MNMopen octanor, n3paxeHn naj He3anocneHOCTU MoXe ce
06pas3noXxuTi 1 pactom H6poja NeH3noHepa Koju je Ha Kpajy
yeTBpTOr KBapTasa Behu 3a 7.311 nuua, Ha roavllHem
HVBOY, Kao 1 CBe HeraTuBHUjUM Aemorpadckum npomjeHama.
Ha ppyroj ctpaHw, pact 3anocneHoctn je pesyntat Behe
€KOHOMCKe aKTMBHOCTU MNojeanHNX AjenaTHOCTU Te nojavyaHe
KOHTpOne pagHor cTaTyca 3anocieHmnKa.

Mocmatpajyhin KpeTare nHAeKCa Ha TPXKULLTY pajia, BUATbUBO
je Kako pacT 3anocyieHoCTV NpaTy C/IMYaH TpeH[ Kao pacT
Opoja NeH3noHepa, C TMM [a WHAEKC 3anoC/eHOCTN Of
rnoyeTka NpeTxofHe rofgnHe 6pxe pacte (rpadukoH 2.16). Ha
Kpajy 4eTBPTOr KBapTaja omjep MOKPUBEHOCTU MEH3MOHKX
doHpoBa M3HOCK 1,2 3anocneHrKa Ha jeaHor MeH3noHepa,
WTO npefcTaB/ba Gnarm pact UHAMKATOPA Ha FOAULLHEM
Hu1Boy. Of nouyeTka NPETXOAHE roanHe ce bubexn panugaH
TPeHA CMakbeHa He3anocneHnx nmua.

F'padukoH 2.16: Bpoj He3anocneHnx nuua n ogabpaHn
nHAaeKcn

. Nezaposlene osobe 560
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Kada se rast broja zaposlenih na kraju prosinca promatra po
djelatnostima, nositelji rasta broja zaposlenih, u odnosu na
isti mjesec prethodne godine, su djelatnosti preradivacke
industrije (povecan broj zaposlenih za 6.165 osoba ili 3,9%),
trgovine (6.162 osoba ili 4,3%), obrazovanja (5.049 osoba ili
7,5%) te zdravstva (1.699 osoba ili 3,3%). Broj zaposlenih u
preradivackoj industriji pratio je rast obujma proizvodnje
ove djelatnosti u prethodno vrijeme, s tim da obujam
proizvodnje biljezi pad u posljednjem tromjese¢ju, 3Sto
moze imati negativan utjecaj na zaposlenost ove djelatnosti
u narednom razdoblju. Rast broja zaposlenih u trgovini je,
bar jednim dijelom, vezan za rast obujma realnog prometa
u trgovini na malo, koji je na kraju etvrtog tromjesecja u

Kaga ce pact ©Opoja 3anocneHux Ha Kpajy peuembpa
nocMaTpa Mo JjenaTHOCTMMa, Hocumouu pacta 6poja
3anoc/ieHuny, Yy OJHOCY Ha NCTU Mjecel, NpeTxodHe roguHe,
cy pjenatHocTy npepabuBauke nHaycTpuje (nosehaH 6poj
3anocsieHunx 3a 6.165 nuua nnu 3,9%), TproeuHe (6.162 n1ua
unn 4,3%), obpasoBatba (5.049 nuua nnu 7,5%) Te 3qpaBCTBO
(1.699 nuua vnm 3,3%). bpoj 3anocneHnx y npepahunBaykoj
WUHOYCTPUjU MpaTho je pacT obuma npou3BOAHE OBE
[jenaTtHoOCTU y MpPeTXOAHO BpujemMe, C TUM Ja obum
npor3BoAre OUbeXn Naf y Noc/befremM KBapTaly, LITO
MOXe MMaTXM HeraTMBaH YTWLAj Ha 3anoc/ieHOCT oOBe
ZjenaTHOCTM y HapegHoM nepurogy. Pact 6poja 3anocneHunx
y TProBvHM je, 6ap jeqHUM aujenom, BesaH 3a pacT obmma
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kraju Cetvrtog kvartala u odnosu na isti period prethodne
godine porastao za 8,2%. Na ukupan promet trgovine
znacajan uticaj ima priliv stranih turista u BiH (rast u odnosu
na prethodnu godinu je 14,0%), koji takode doprinose
rastu ulaganja u turisticki sektor. Znacajan rast zaposlenih u
obrazovanju i zdravstvu moze biti uzrokovan sve izrazenijim
sindikalnim pritiskom i usporavanjem emigracije radno
aktivnog stanovnistva, narocito u zdravstvu.

Posmatrajuci doprinos rastu broja zaposlenih na kvartalnom
nivou (grafikon 2.17) primjetan je sezonski efekt u javhom
sektoru, koji je narocito izrazen u obrazovanju. Nadalje,
djelatnosti javnog sektora ponajvise doprinose rastu
zaposlenih u ¢etvrtom kvartalu (79% ukupnog povecanja),
dok blagi rast zaposlenosti biljeze preradivacka industrija,
trgovina te ostale djelatnosti. U gradevinarstvu broj
zaposlenih na kraju cetvrtog kvartala biljezi blagi pad
slijedom pada niskogradnje (godisnji pad 2,0%), dok na
drugoj strani visokogradnja biljezi kontinuirani rast (godisnji
rast 2,2%).

Grafikon 2.17: Doprinos kvartalnom rastu zaposlenih po
djelatnostima

part, related to the increase in the volume of real turnover in
retail trade, which grew by 8.2% at the end of the fourth quarter
compared to the same period of the previous year. The inflow
of foreign tourists in BH had a significant impact on the total
trade turnover (14.0% growth compared to the previous year),
which also contributed to the growth of investments in the
tourism sector. Significant growth of the number of employed
in education and healthcare may be due to the increasing trade
union pressure and slowing down of the emigration of the
working population, especially in the health sector.

Observingthe contribution to the growing numberofemployed
on quarterly basis (Graph 2.17), there is a seasonal effect in
the public sector, which is particularly evident in education.
Furthermore, public sector activities mostly contributed to
the employment growth in the fourth quarter (79% of total
increase), while a slight growth in employment was recorded
in the manufacturing industry, trade, and other activities. In
the construction industry, the number of employed at the
end of the fourth quarter recorded a slight decline following
the decline in civil engineering (annual decline of 2.0%), while
on the other hand, high-rise buildings recorded continuous
growth (annual growth of 2.2%).

Graph 2.17: Contribution to Quarterly Growth of the
Number of Employees by Activities
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Source: BHAS. Note: Since Q2 2017, a new methodology for the calculation of the number
of employees has been applied.

Prosje¢na nominalna neto plata na kraju cetvrtog kvartala
iznosila je 906 KM i u odnosu na isti mjesec prethodne godine
veca je za 5,1% (grafikon 2.18). Pri tome je na kraju decembira,
posmatrano na godisnjem nivou, pad neto plate zabiljezen
jedino u djelatnosti poslovanja nekretninama (-19,7%), s
tim da su u ovoj djelatnosti zapazene znacajne varijacije u
platama tokom posljednjih godina. Na drugoj strani, izraZeniji
rast neto plate zabiljezen je u zdravstvu (7,8%) i obrazovanju
(6,2%) na osnovu novih kolektivnih ugovora, gradevinarstvu
(7,3%), proizvodnji i snabdijevanju elektricnom energijom
te poljoprivredi, gdje rast za ove djelatnosti iznosi 6,9%. U
Cetvrtom kvartalu prosje¢na nominalna neto plata veca je
za 2,1% u odnosu na treci kvartal, dok je u odnosu na isti
kvartal prethodne godine veca za 4,9%. Imajudi u vidu porast
prosje¢nih potrosackih cijena u posljednje dvije godine,
realne neto plate biljeze usporenije stope rasta.

The average nominal net salary at the end of the fourth
quarter amounted to KM 906, and in comparison to the same
month of the previous year, increased by 5.1% (Graph 2.18).
At the end of December, observed annually, a decline in net
wages was recorded only in the real estate business (-19.7%),
although this activity recorded significant wage variations in
recent years. On the other hand, a more significant growth in
net wages was recorded in healthcare (7.8%) and education
(6.2%), based on new collective agreements, construction
(7.3%), electricity production and supply and agriculture
where the growth amounted to 6.9%. In the fourth quarter,
the average nominal net wage increased by 2.1% compared
to the third quarter, while compared to the same quarter of
the previous year, it increased by 4.9%. Bearing in mind the
increase in average consumer prices in the last two years,
the real net wages recorded slower growth rates.
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odnosu na isto razdoblje prethodne godine porastao za
8,2%. Na ukupan promet trgovine znacajan utjecaj ima
priljev stranih turista u BiH (rast u odnosu na prethodnu
godinu je 14,0%), koji takoder doprinose rastu ulaganja u
turisticki sektor. Znacajan rast zaposlenih u obrazovanju i
zdravstvu moze biti uzrokovan sve izrazenijim sindikalnim
pritiskom i usporavanjem emigracije radno aktivnog
stanovnistva, posebice u zdravstvu.

Promatrajucidoprinosrastubrojazaposlenih natromjese¢noj
razini (grafikon 2.17) primjetan je sezonski ucinak u
javnom sektoru, koji je posebice izrazen u obrazovanju.
Nadalje, djelatnosti javnog sektora ponajvise doprinose
rastu zaposlenih u cetvrtom tromjesec¢ju (79% ukupnog
povecanja), dok blagi rast zaposlenosti biljeze preradivacka
industrija, trgovina te ostale djelatnosti. U gradevinarstvu
broj zaposlenih na kraju Cetvrtog tromjesecja biljezi blagi
pad slijedom pada niskogradnje (godisnji pad 2,0%), dok na
drugoj strani visokogradnja biljeZi kontinuirani rast (godisnji
rast 2,2%).

Grafikon 2.17: Doprinos tromjese¢nom rastu zaposlenih
po djelatnostima

LUBbuX bunten 4 2018.

peanHor npomeTa y TProBMHM Ha Masno, KOju je Ha Kpajy
YeTBPTOr KBapTasa y OfHOCY Ha WUCTU Mepuof NpeTxopHe
rogvHe nopactao 3a 8,2%. Ha ykynaH npomeT TprosuHe
3HauajaH yTuLUaj MMa NpunnB CcTpaHmx Typucta y buX (pacrt
y OOHOCY Ha npeTxoaHy rofguHy je 14,0%), Koju Takobe
JONpuHOCe pacTy ynarakwa y TYPUCTUUKKN CeKTop. 3HayajaH
pacT 3anocsieHnx y obpa3oBamy 1 3A4PaBCTBY MoXe 6utn
Y3POKOBaH CBe M3pPaeHUjUM CUHAWKANTHUM MPUTUCKOM 1
ycrnopaBarbem eMurpaumje pagHo akTUBHOT CTAaHOBHULLTBA,
HapouunTo Yy 3PaBCTBY.

MocmaTpajyhm  pgonpuvHOC pacty 6poja  3anociieHux
Ha KBapTaJiHOM HuBOYy (rpadukoH 2.17) npumjeTaH je
Ce30HCKM edeKT Yy jaBHOM CeKTopy, KOju je HapouuTo
m3paxeH y obpasoBamy. Hagame, AajenaTHocTn jaBHOr
CEeKTopa MOHajBULIe [OMPUHOCE pPacTy 3aroCieHux Yy
yeTBPTOM KBapTany (79% ykynHor nosehama), JOK 6Gnaru
pacT 3anocneHocTn burbexe npepahuBauka MHAYCTPWja,
TProBuHa Te ocTane ajenatHoctu. Y rpaheBuHapcTBy 6poj
3aMnoc/IeHMX Ha Kpajy YeTBPTOr KBapTasna burbexu 6narv nag
cnunjegom Nafia HUCKorpagme (rognwiby nag 2,0%), AOK Ha
LPYroj CTpaHu BUCOKOTrPafiia buibexXm KOHTMHYUpaHu pacTt
(ropmwrbm pact 2,2%).

FpaduKoH 2.17: onpnHOC KBAapTaIHOM PacTy 3anoc/ieHnX
no AjenatHocTuma
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obpauyH 6poja 3anocneHux.

Prosje¢na nominalna neto placa na kraju ¢etvrtog tromjesecja
iznosila je 906 KM i u odnosu na isti mjesec prethodne godine
veca je za 5,1% (grafikon 2.18). Pri tome je na kraju prosinca,
promatrano na godisnjoj razini, pad neto place zabiljezen
jedino u djelatnosti poslovanja nekretninama (-19,7%), s tim
da suuovojdjelatnosti zapazene znacajne varijacije u placama
tijekom posljednjih godina. Na drugoj strani, izrazeniji rast
neto place zabiljezen je u zdravstvu (7,8%) i obrazovanju
(6,2%) temeljem novih kolektivnih ugovora, gradevinarstvu
(7,3%), proizvodnji i opskrbi elektricnom energijom te
poljoprivredi, gdje rast za ove djelatnosti iznosi 6,9%. U
Cetvrtom tromjesecju prosje¢na nominalna neto placa veca
je za 2,1% u odnosu na trece tromjesecje, dok je u odnosu
na isto tromjesecje prethodne godine veca za 4,9%. Imajuci
u vidu porast prosjecnih potrosackih cijena u posljednje dvije
godine realne neto place biljeZe usporenije stope rasta.

MNpocjeyHa HOMMHaNMHA HETO MnaTa Ha Kpajy ueTBpTOr
KBapTana m3Hocuna je 906 KM 1 y ogHoCy Ha nctn mjecel
npetxoaHe roavHe Beha je 3a 5,1% (rpadurkoH 2.18). MNpu Tome
je Ha Kpajy feuembpa, NoCMaTpaHo Ha roguLLIHEeM HUBOY, Naj
HeTo nnaTte 3abubexeH jeanHO Y AjenaTHOCTU Moc/ioBama
HekpeTHMHaMma (-19,7%), ¢ TMM fa cy y OBOj AjenaTHOCTU
3anaeHe 3HavajHe Bapujauuje y naataMa TOKOM NOC/beaHnx
rogvHa. Ha gpyroj cTtpaHu, v3paxeHuju pacTt HeTo narte
3aburbexeH je y 3gpaBcTBy (7,8%) 1 obpasosamy (6,2%) Ha
OCHOBY HOBUX KONTEKTUBHIX YroBOpa, rpahesmHapcTsy (7,3%),
NPOW3BOAU U CHabavjeBarby eNeKTPUYHOM eHeprujom Te
nosbonpuBpeay, raje pacT 3a oBe AjenaTHOCTU U3HOCK 6,9%.
Y ueTBpTOM KBapTany MpoCjeyHa HOMWHASIHA HeTo mnnata
Beha je 3a 2,1% y ogHocy Ha Tpehu KBapTan, oK je y OfHOCY
Ha UCTW KBapTan npeTxofHe roguHe seha 3a 4,9%. Vivajyhin y
BUIY NOPaCT NPOCjeUHMX NOTPOLIAYKUX LujeHa Y nocsbefbe
[BVje rogvHe, peasiHe HeTO Nnate Gurbexe ycnopeHuje ctorne
pacTa.
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Grafikon 2.18: Kretanje prosjecnih plata na kvartalnom
nivou

Graph 2.18: Trend of the Average Wages at the Quarterly
Level
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Kao posljedica izmjene Zakona o porezu na dohodak u
FBiH te sindikalnog pritiska, prisutno je znacajno povecanje
nominalnih plata gotovo svih djelatnosti (grafikon 2.19),
uz usporeniji rast produktivnosti’ (grafikon 2.20). Pritisak
na potpisivanje novih granskih ugovora je narocito
izrazen u djelatnostima gdje je prisutna visoka potrazanja
deficitarnog kadra u inostranstvu, $to je narocito primjetno
u djelatnostima zdravstva, gradevinarstva te sektoru ostalih
usluga. Prema posljednjim podacima, ukupna produktivnost
na kraju cetvrtog kvartala biljezi rast od 1,7% u odnosu
na isti kvartal prethodne godine, dok u istom periodu
plate biljeze porast od 4,9%. Ukoliko se produktivnost
posmatra po djelatnostima, najvece smanjenje u cetvrtom
kvartalu se biljezi u djelatnosti industrije (-1,7%), kao
rezultat slabije inostrane potraznje slijedom usporavanja
ekonomske aktivnosti glavnih vanjskotrgovinskih partnera
te u gradevinarstvu (-1,4%). Najizrazenije povecanje
produktivnosti biljezi sektor trgovine, distribucije i
smjestaja (5,3%) te djelatnosti javnog sektora (3,4%). Od
ostalih djelatnosti, rast produktivnosti biljezi poljoprivreda
te umjetnost i zabava, dok preostale djelatnosti biljeze
uglavhom smanjenje produktivnosti. Prikazani podaci
ukazuju kako pojedine djelatnosti biljeze ubrzaniji rast plata
od produktivnosti, sto moze uzrokovati porast potrosackih
cijena, koji je vec prisutan u zdravstvu (2,5% godisnji rast
cijena na kraju 2018. godine).

7 Produktivnost je izrazena kao indikator nominalne bruto drustvene
vrijednosti po zaposlenom.

As a consequence of the amendment to the Law on Income
Tax in FBH and the trade union pressure, there is a significant
increase in nominal salaries in almost all activities (Graph
2.19), with a slower productivity growth’ (Graph 2.20). The
pressure to sign new branch contracts particularly reflected
in the activities facing high demand for workforce abroad,
which is particularly evident in health, construction and
other service sectors. According to the latest data, total
productivity at the end of the fourth quarter recorded
an increase of 1.7% compared to the same quarter of the
previous year, while in the same period the salary increased
by 4.9%. If productivity is observed by activity, the largest
decrease in the fourth quarter was recorded in industry
(-1.7%), as a result of weaker foreign demand due to the
slowdown in the economic activity of the main foreign trade
partners, and in construction (-1.4%). The most significant
increase in productivity was recorded in the sector of trade,
distribution and housing (5.3%), and in the public sector
activities (3.4%). In other activities, the productivity growth
was recorded in agriculture and art and entertainment,
while the remaining activities mainly recorded a decline in
productivity. The presented data indicate that individual
activities recorded a faster growth of wages compared to
the productivity, which may cause higher consumer prices,
which already occurred in health (2.5% annual price increase
at the end of 2018).

7 Productivity is expressed as indicator of the nominal gross value per
employee.
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Grafikon 2.18: Kretanje prosjecnih placa na tromjesecnoj
razini
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Kao posljedica izmjene Zakona o porezu na dohodak u
FBiH te sindikalnog pritiska, prisutno je znacajno povecanje
nominalnih pla¢a gotovo svih djelatnosti (grafikon 2.19),
uz usporeniji rast produktivnosti’ (grafikon 2.20). Pritisak
na potpisivanje novih granskih ugovora je posebice
izrazen u djelatnostima gdje je prisutna visoka potrazanja
deficitarnog kadra u inozemstvu, $to je posebice primjetno
u djelatnostima zdravstva, gradevinarstva te sektoru ostalih
usluga. Prema posljednjim podacima, ukupna produktivnost
na kraju cetvrtog tromjesecja biljeZi rast od 1,7% u odnosu
na isto tromjesecje prethodne godine, dok u istom razdoblju
plac¢e biljeze porast od 4,9%. Ukoliko se produktivnost
promatra po djelatnostima, najvece smanjenje u Cetvrtom
tromjesecju se biljezi u djelatnosti industrije (-1,7%), kao
rezultat slabije inozemne potraznje slijedom usporavanja
ekonomske aktivnosti glavnih vanjskotrgovinskih partnera
te u gradevinarstvu (-1,4%). Najizrazenije povecanje
produktivnosti  biljezi sektor trgovine, distribucije i
smjestaja (5,3%) te djelatnosti javnog sektora (3,4%). Od
ostalih djelatnosti rast produktivnosti biljezi poljoprivreda
te umjetnost i zabava, dok preostale djelatnosti biljeze
uglavhom smanjenje produktivnosti. Prikazani podaci
ukazuju kako pojedine djelatnosti biljeze ubrzaniji rast placa
od produktivnosti, sto moze uzrokovati porast potrosackih
cijena, koji je vec prisutan u zdravstvu (2,5% godisnji rast
cijena na kraju 2018. godine).

7 Produktivnost je izrazena kao pokazatelj nominalne bruto drustvene
vrijednosti po zaposlenom.

Kao nocmmepnua n3mjeHe 3akoHa O mopesy Ha JOXOAaK Y
OBbuX Te CUHAMKaNHOr MPUTUCKa, MPUCYTHO je 3HauyajHo
nosehame HOMWHaNHUX MNnaTa rOTOBO CBUX AjeNaTHOCTU
(rpadukoH 2.19), y3 ycnopeHuju pact NPOAYKTMBHOCTWL’
(rpadukoH 2.20). TlMpuTucak Ha NOTAUCKMBaHE HOBMX
rPaHCKMX YyroBopa je HapounTo M3pakeH y AjenaTHOCTMMa
roje je npucyTHa BUCOKa noTpakarwa pAeduumTapHor
Kagpa y WHOCTPAHCTBY, WITO je HapouuTO MNPUMJETHO Y
JjenaTHOCTMMa 3ApaBCTBa, rpaheBUHapcTBa Te CeKTopy
octanux ycnyra. lMpema noc/befmnM nofaumma, yKynHa
NPOAYKTUBHOCT Ha Kpajy YeTBPTOr KBapTana burbexm pact
o 1,7% y ofHOCY Ha WUCTX KBapTan NpeTxXofHe roauvHe,
JOOK Yy WCTOM nepuopy nnate 6urbexe nopact op 4,9%.
YKONMKO ce NpofyKTUBHOCT NMocMaTpa Mo AjenatHocTUma,
Hajsehe cMmatberbe y YeTBPTOM KBapTany ce bumwexu y
gjenatHoctn mHpyctpuje (-1,7%), kao pe3yntaT cnabuje
WNHOCTpaHe MoTpaxHe C/IMjefoM ycrnopaBatba eKOHOMCKe
AKTMBHOCTM [NlaBHUX CMOSbHOTProBUMHCKMX MapTHepa Te
y rpahesuHapctBy (-1,4%). HajuspaxeHuje noseharbe
NPOAYKTUBHOCTU OMIbEXN CEKTOP TProBUHE, ANCTPUOYLUMje
n cmjewrTaja (5,3%) Te ajenaTHOCTU jaBHOr cekTopa (3,4%).
Of ocTtanux gjenaTHoCTW, pacT MNPOAYKTMBHOCTU OMIbeXu
nosbonpuepeda Te ymjeTHOCT 1 3abaBa, AOK mpeocTane
[jenaTHOCTN 6U/bexe yriaBHOM CMatberse NPOAYKTUBHOCTY.
MNpuyKasaHn nojaum ykasyjy Kako nojeguHe AjenaTtHoCTu
6usbexe yop3aHWjuU pacT nnaTta of NPOAyKTMBHOCTY, LITO
MO>Ke Y3pOKOBaTV MOPACT MOTPOLLIAYKUX LnjeHa, Koju je Beh
npucyTaH y 3apaBcTay (2,5% roguiirm pacT LujeHa Ha Kpajy
2018. roguHe).

7 TpopyKTUBHOCT je WM3paxeHa Kao WHAMKATOP HOMUHanHe 6pyTo
LpYyLWTBEHE BPYjefHOCTM NO 3aroC/IEHOM.
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Graph 2.19: Annual Growth of Average Wages by Activities
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Source: BHAS, CBBH. Note: Average annual wage by group of activities includes the
weighted average, and the data on the number of employees have been used as weight.

Grafikon 2.20: Godisnji rast produktivnosti po aktivnostima

Graph 2.20: Annual Productivity Growth by Activities
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Grafikon 2.19: Godisnji rast prosjecnih plac¢a po aktivnostima
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Grafikon 2.20: Godisnji rast produktivnosti po aktivnostima
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3. FINANSIJSKI SEKTOR

U Cetvrtom kvartalu je doslo do usporavanja rasta deviznih
rezervi nakon 3$to su u prethodnom kvartalu zabiljezile
snazan rast. Na kraju godine devizne rezerve su bile na
nivou od 11,62 milijarde KM. U teku¢em kvartalu se biljezi
usporavanje rasta najlikvidnijih komponenti nov€ane mase,
depozita u domacoj valuti, kao i gotovine van banaka.
Novi plasmani privathom sektoru ukazuju na intenzivniju
kreditnu aktivnost u toku ¢etvrtog kvartala 2018. godine u
poredenju s prethodnim kvartalima. Neto strana aktiva je
dodatno povecana uslijed intenzivnijeg rasta strane aktive
od strane pasive.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Tokom cetvrtog kvartala ostvaren je rast deviznih rezervi
u iznosu od 61,5 miliona KM, tako da su devizne rezerve
s krajem cetvrtog kvartala iznosile 11,62 milijarde KM.
Na godisnjem nivou ovaj iznos predstavlja rast od 8,7%
(grafikon 3.1). Osnovni tok kreiranja/povlacenja primarnog
novca u uslovima valutnog odbora predstavljaju transakcije
kupovine i prodaje deviza. Ukupno ostvareni saldo kupovine
i prodaje u toku Cetvrtog kvartala 2018. godine iznosio je
47,4 miliona KM. Cetvrti kvartal biljeZi nize vrijednosti salda
kupovineiprodaje u odnosu na prethodne kvartale u tekucoj
godini (grafikon 3.2). Kupovina i prodaja KM je u najvecoj
mjeri rezultat povecanih zahtjeva klijenata banaka, dok je
u manjoj mjeri rezultat promjena u stranoj pasivi banaka.
Ukupno servisirani iznos vanjskog duga sektora generalne
vlade u Cetvrtom kvartalu iznosio je 329,4 miliona KM.

Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH, stanje i godi$nje
stope rasta

3 FINANCIAL SECTOR

In the fourth quarter, there was a slowdown in the growth of
foreign reserves following a strong growth in the previous
quarter. At the end of the year, the foreign exchange
reserves were at the level of KM 11.62 billion. In the current
quarter, there is a slowdown in the growth of the most liquid
components of money supply, deposits in domestic currency,
as well as cash outside banks. New placements to the private
sector indicate a more intensive lending activity during the
fourth quarter of 2018 compared to previous quarters. Net
foreign assets further increased due to a more intensive
growth of foreign assets compared to foreign liabilities.

3.1 Foreign Reserves and Monetary Trends

The fourth quarter recorded a growth in foreign reserves
in the amount of KM 61.5 million, so that the foreign
reserves at the end of the fourth quarter amounted to KM
11.62 billion. On annual basis, this amount accounts to an
increase of 8.7% (Graph 3.1). The basic course of creating/
withdrawing the primary money, under the currency board
conditions, is related to the transactions of foreign currency
purchase/sale. The total purchase and sale balance during
the fourth quarter of 2018 was KM 47.4 million. The fourth
quarter recorded a lower value of the purchase and sale
balance, compared to the previous quarters of the current
year (Graph 3.2). Purchase and sale of KM was largely a result
of increased requests by bank clients and, to a lesser extent,
of the changes in banks’ foreign liabilities. The total serviced
amount of foreign debt in the general government sector in
the fourth quarter amounted to KM 329.4 million.

Graph 3.1: The CBBH Foreign Exchange Reserves, Positions
and Annual Growth Rates
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3. FINANCIJSKI SEKTOR

U cetvrtom tromjese¢ju je doSlo do usporavanja rasta
deviznih rezervi nakon $to su u prethodnom tromjesecju
zabiljezile snazan rast. Na kraju godine devizne rezerve su
bile na razini od 11,62 milijarde KM. U teku¢em tromjesecju
se biljezi usporavanje rasta najlikvidnijih komponenti
nov¢ane mase, depozita u domacoj valuti, kao i gotovine
izvan banaka. Novi plasmani privatnom sektoru ukazuju na
intenzivniju kreditnu aktivnost tijekom Cetvrtog tromjesecja
2018. godine u usporedbi s prethodnim tromjesecjima.
Neto strana aktiva je dodatno povecana uslijed intenzivnijeg
rasta strane aktive od strane pasive.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Tijekom cetvrtog tromjeseéja ostvaren je rast deviznih
rezervi u iznosu od 61,5 milijuna KM, tako da su devizne
rezerve s krajem Cetvrtog tromjesecjaiznosile 11,62 milijarde
KM. Na godisnjoj razini ovaj iznos predstavlja rast od 8,7%
(grafikon 3.1). Osnovni tok kreiranja/povlacenja primarnog
novca u uvjetima valutnog odbora predstavljaju transakcije
kupovine i prodaje deviza. Ukupno ostvareni saldo kupovine
i prodaje tijekom Ccetvrtog tromjese¢ja 2018. godine
iznosio je 47,4 milijuna KM. Cetvrto tromjeseéje biljezi nize
vrijednosti salda kupovine i prodaje u odnosu na prethodna
tromjese¢ja u tekucoj godini (grafikon 3.2). Kupovina i
prodaja KM je u najvecoj mjeri rezultat povecéanih zahtjeva
klijenata banaka, dok je u manjoj mjeri rezultat promjena
u stranoj pasivi banaka. Ukupno servisirani iznos vanjskog
duga sektora generalne vlade u cetvrtom tromjesecju
iznosio je 329,4 milijuna KM.

Grafikon 3.1: Devizne rezerve CBBiH, stanje i godisnje
stope rasta

3. DUHAHCUJCKU CEKTOP

Y ueTBpTOM KBapTany je AOWI0 [JO YcCrnopasawa pacTa
[JEBU3HMX pe3epBU HaKOH LUTO Cy Y NPeTXO4HOM KBapTany
3aburbexue cHaXxkaH pacT. Ha Kpajy roavHe aeBu3He pesepse
cy 6une Ha HuBoy o 11,62 munujapae KM.Y Tekyhem kBapTany
ce BUIbEXM ycropaBakbe pacTa HajIKBUAHUUX KOMMIOHEHTU
HOBYaHe Mace, fieno3uta y gomahoj BanyTu, Kao U roToBUHe
BaH 6aHaka. HoBM nnacmaHu NnprBaTHOM CEKTOPY YKa3yjy Ha
VNHTEH3MBHWjY KPeAUTHY akTUBHOCT Y TOKY YeTBPTOr KBapTasna
2018. roguHe y nopehemy ¢ NpeTxogHNM KBapTanuma. Heto
CTpaHa aKkTuBa je fopaTHo nosehaHa ycnujen MHTEH3MBHUjer
pacTa cTpaHe aKTMBe ofj CTpaHe nacmse.

3.1 JesusHe pe3epse u MOHeMAapHa Kpemara

Tokom ueTBpTOr KBapTasa OCTBAPEH je pacT AeBU3HNX pe3epBu
y usHocy of 61,5 munnoHa KM, Tako ga cy AeBusHe pesepse
C Kpajem uyeTBpTOr KBapTtasa usHocune 11,62 mwunujapge
KM. Ha roguwrem H/MBOY OBaj M3HOC MpefcTaB/ba pacT of
8,7% (rpadukoH 3.1). OCHOBHM TOK Kpeupara/MoBnayera
NMpUMapHOT HOBLIA Y YCII0BMMa BanyTHOF ofbopa npeacTaB/bajy
TpaHcaKLuje KynosuHe 1 Npopaje Aesu3a. YKYnHO ocTBapeHu
cango KyrnosviHe 1 npofgaje y TOKy 4eTBpTor KBaptana 2018.
roguHe usHocuo je 47,4 munvoHa KM. YetBptn KBaptan
OUBEXWN HUXE BPUjeOHOCTY canfa KynoBMHE W Mpopaaje y
OfHOCY Ha npeTtxofHe KBapTane y Tekyhoj rognHu (rpadpumkoH
3.2). KynosuHa u npopaja KM je y Hajsehoj mjepu pesyntart
noehaHux 3axTjeBa KNuvjeHaTa OaHaka, AOK je Yy Marboj
Mjepun pe3ynTaT NpoMjeHa Y CTpaHoj nacvBu GaHaka. YKYNHO
CepBUCNPaHX N3HOC CNOJbHOT fiyra CeKTopa reHeparsnHe enage
y YeTBPTOM KBapTasny n3Hocuo je 329,4 mmnnoHa KM.

F'padukoH 3.1: leBusHe pesepse LIBbuX, crarbe n
rogvilmbe cTone pacra
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Grafikon 3.2. Devizne rezerve, racun rezervi banaka te
saldo kupovine i prodaje KM

Graph 3.2: Foreign Exchange Reserves, Banks' Reserve
Accounts, and KM Purchase and Sale Balance
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Source: Tables 09, 25 and 37

Rast primarnog novca u Cetvrtom kvartalu 2018. godine je
nizi u odnosu na prethodni kvartal, a prvenstveno je odreden
rastom depozita banaka kod monetarnih vlasti, koji je dosta
nizi u odnosu na prethodni kvartal (grafikon 3.3). Gotovina
van monetarnih vlasti biljezi povecanje na kvartalnom nivou
od 33,4 miliona KM ili 0,3%. U ¢etvrtom kvartalu je doslo do
neznatnog povecdanja gotovine izvan banaka za 30,8 miliona
KM (grafikon 3.4).

Grafikon 3.3: Kvartalne stope promjene rezervnog novca
i doprinosi komponenti

The growth of primary money in the fourth quarter of 2018
was lower than in the previous quarter, primarily determined
by the growth of banks’ deposits with monetary authorities,
which was much lower than in the previous quarter (Graph
3.3). Cash outside the monetary authorities recorded a
quarterly increase of KM 33.4 million or 0.3%. In the fourth
quarter there was a slight increase in cash outside banks by
KM 30.8 million (Graph 3.4).

Graph 3.3: Quarterly Rates of Change of Reserve Money
and Contributions of Components
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Grafikon 3.2. Devizne rezerve, racun rezervi banaka te F'padukoH 3.2. [leBU3He pe3epBe, pauyH pe3epBu 6aHaKa
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Rast primarnog novca u ¢etvrtom tromjesecju 2018. godine  PacT npumapHor HoBLA y YeTBpTOM KBapTany 2018. roanHe
je nizi u odnosu na prethodno tromjesecje, a prvenstvenoje  je HUXM y OQHOCY Ha NPETXOOHU KBapTas, a NPBEHCTBEHO
odreden rastom depozita banaka kod monetarnih vlasti, koji  je ogpeheH pactom penosuta 6GaHaka Kof MOHETApPHMX
je dosta nizi u odnosu na prethodno tromjesecje (grafikon  BnacTu, Koju je AOCTA HUXM Yy OAHOCY Ha NPETXOAHW KBapTar
3.3). Gotovina izvan monetarnih vlasti biljezi pove¢anje na  (rpa¢umkoH 3.3). [oTOBMHA BaH MOHETaPHMX BAACTU BUIbEXN
tromjesec¢noj razini od 33,4 milijuna KM ili 0,3%. U ¢etvrtom  noBeharbe Ha KBapTasiHOM HMBOY Of 33,4 MunnoHa KM vnnu
tromjese¢ju je doslo do neznatnog povedanja gotovine  0,3%.Y ueTBpTOM KBapTany je 4OLLNO A0 HE3HATHOr noBeharba

izvan banaka za 30,8 milijuna KM (grafikon 3.4). rotoBuHe BaH 6aHaka 3a 30,8 munmnoHa KM (rpadurkoH 3.4).
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Grafikon 3.4: Kretanje gotovine izvan monetarnih vlasti

Graph 3.4: Trend of Cash outside Monetary Authorities
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U strukturi nov€ane mase, uces¢e gotovine van banaka
pokazuje promjenu trenda. Naime, nakon tri kvartala
blagog rastuceg trenda, ucesée gotovine van banaka
u strukturi nov€ane mase se neznatno smanjilo i iznosi
16,4%. Na kvartalnoj osnovi gotovina u trezorima banaka
je zabiljeZila znacajan rast u stranoj valuti. S druge strane,
ostali depoziti su zabiljezZili usporavanje krajem godine.
Nakon kontinuiranog blagog pada u prethodna tri kvartala,
u Cetvrtom kvartalu biljeZe rast te njihovo ucesée u strukturi
novc¢ane mase iznosi 41,7%, ali je jo$ uvijek nize u odnosu
na isti kvartal prethodne godine kada je uce$ée ostalih
depozita iznosilo 44,0%. UceSce prenosivih depozita biljezi
blagi kvartalni pad, ali se njihov udio u M2 sa 39,5% u
Cetvrtom kvartalu prethodne godine, povecao na 41,9%
u posmatranom kvartalu (grafikon 3.5). Nizi kvartalni rast
nov€ane mase u Cetvrtom kvartalu primarno je odreden
manjim doprinosom rasta prenosivih depozita (grafikon
3.6). Kvartalni rast nov€ane mase je nizi nego u prethodnom
kvartalu i priblizan je rastu primarnog novca tako da se i
monetarna multiplikacija zadrzala na priblizno istom nivou
(grafikon 3.7).

Grafikon 3.5: Struktura novéane mase M2

In the structure of money supply, the share of cash outside
banks shows a trend change. Namely, after three quarters of a
mild rising trend, the share of cash outside banks in the structure
of the money supply slightly decreased and amounted to
16.4%. On quarterly basis, the cash in bank vaults recorded a
significant growth in foreign currency. On the other hand, other
deposits recorded a slowdown at the end of the year. Following
a continuous slight decline in the previous three quarters, in
the fourth quarter they recorded growth and their share in the
structure of money supply was41.7%, butitis still lower compared
to the same quarter of the previous year when the share of other
deposits was 44.0%. The share of transferable deposits recorded
a slight quarterly decline, but their share in M2 increased from
39.5% in the fourth quarter of the previous year to 41.9% in the
observed quarter (Graph 3.5). Lower quarterly growth of money
supply in the fourth quarter was primarily determined by a lower
contribution of the growth of transferable deposits (Graph 3.6).
Quarterly growth of money supply was lower compared to
the previous quarter and was close to the growth of primary
money, so that the monetary multiplication was maintained at
approximately the same level (Graph 3.7).

Graph 3.5: Structure of Money Supply M2
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Grafikon 3.4: Kretanje gotovine izvan monetarnih vlasti

F'padukoH 3.4: KpeTarbe roToBUHe BaH MOHETapHUX
BNacTm
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U strukturi nov€ane mase, udio gotovine izvan banaka
pokazuje promjenu trenda. Naime, nakon tri tromjesecja
blagog rastuéeg trenda, udio gotovine izvan banaka u
strukturi nov€ane mase se neznatno smanjio i iznosi 16,4%.
Na tromjesecnoj osnovi gotovina u trezorima banaka je
zabiljezila znacajan rast u stranoj valuti. S druge strane, ostali
depoziti su zabiljeZili usporavanje koncem godine. Nakon
kontinuiranog blagog pada u prethodna tri tromjesedja, u
Cetvrtom tromjesedju biljeze rast te njihov udio u strukturi
novc¢ane mase iznosi 41,7%, ali je jo$ uvijek nizi u odnosu
na isto tromjesecje prethodne godine kada je udio ostalih
depozita iznosio 44,0%. Udio prenosivih depozita biljezi
blagi tromjesecni pad, ali se njihov udio u M2 sa 39,5% u
Cetvrtom tromjesecju prethodne godine povecao na 41,9%
u promatranom tromjesecju (grafikon 3.5). Nizi tromjesecni
rast nov€ane mase u Cetvrtom tromjeselju primarno je
odreden manjim doprinosom rasta prenosivih depozita
(grafikon 3.6). Tromjesecni rast nov¢ane mase je niZi nego
u prethodnom tromjesedju i priblizan je rastu primarnog
novca tako da se i monetarna multiplikacija zadrzala na
priblizno istoj razini (grafikon 3.7).

Grafikon 3.5: Struktura novéane mase M2

Y CTpyKTypyn HOBYaHe Mace, yuewhe rotoBuHe BaH GaHaka
nokasyje npomjeHy TpeHaa. Havme, HakoH Tpu KBapTtana
6naror pactyher TpeHga, ydewhe rotoBuHe BaH GaHaka Yy
CTPYKTYPWY HOBYaHE Mace Ce He3HaTHO CMarbWiIo M M3HOCK
16,4%. Ha KBapTanHoj OCHOBY FOTOBMHa Y Tpe3opuma 6aHaka je
3aburbexuna 3HavajaH pacT y ctpaHoj BanyTtu. C gpyre CcTpaHe,
oCTanv AenosnTu cy 3aburbexmnn ycropasake Kpajem roguHe.
HakoH KOHTUHYMpaHor 6naror naga y npeTxofHa Tpy KBapTarna,
y 4YeTBPTOM KBapTa/ly Ourbexke pacT Te muxoBO yuvewhe y
CTPYKTYpWY HOBYaHe Mace n3Hocu 41,7%, anu je joww yBujek Huxe
y OHOCY Ha UCTU KBapTan NpeTxofHe roguHe Kaga je ydyewhe
ocTanux fenosuta usHocuno 44,0%. Yuewhe npeHOCMBKX
Jeno3nta Gwbexun 6narn KBapTanHW Nag, anu Ce HUXOBO
yyewwhe y M2 ca 39,5% y ueTBpTOM KBapTasly NPETXOAHE roavHe,
nosehano Ha 41,9% y nocmaTtpaHoM KBapTany (rpadukoH 3.5).
Hvxun KBapTanHu pacT HOBYaHe Mace y YeTBPTOM KeapTany
npuMapHo je oppeheH MarVIM ONPHHOCOM pacTa NPEHOCUBIX
fenosuta (rpadukoH 3.6). KBapTanHM pacT HOBYaHe Mace je
HVPKN HEro y MpeTXofHOM KBapTany M npubnuxaH je pacty
MPVMapHOr HOBLIA Tako Aa Ce U MOHETapHa MyITUNAnKaLmja
3afprkasa Ha NPUBAKHO NCTOM HMBOY (rpadukoH 3.7).

F'padukoH 3.5: CtpyKkTypa HoBYaHe mace M2
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Graph 3.6: Quarterly Growth Rates of Money Supply and
Contributions of Components
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Grafikon 3.7: Kvartalne promjene monetarnih agregata i
monetarna multiplikacija

Graph 3.7: Quarterly Changes of Monetary Aggregates
and Monetary Multiplication
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Na godiSnjem nivou, u cetvrtom kvartalu doslo je do
usporavanja rasta monetarnog agregata M1 (14,9%), dok je
kod kvazi-novca, QM, godisnja stopa rasta ostala na istom
nivou. Zbog usporavanja rasta monetarnog agregata M1
doslo je i do usporavanja porasta novéane mase u Sirem
smislu (M2) (grafikon 3.8). Do smanjenja monetarnog
agregata M1 u Cetvrtom kvartalu je doslo usljed smanjenja
rasta prenosivih depozita u domacoj valuti. Veca stopa
rasta ostalih depozita u domacoj valuti uz slabiji rast ostalih
depozita u stranoj valuti su uticali na zadrzavanje rasta
monetarnog agregata QM na istom nivou.

On annual basis, the fourth quarter recorded a slowdown
in the growth of monetary aggregate M1 (14.9%), while
in relation to quasi-money (QM) the annual growth rate
remained at the same level. Due to the slowdown in the
growth of monetary aggregate M1, the growth in money
supply in a wider sense slowed down (M2) (Graph 3.8).
The decrease of the monetary aggregate M1 in the fourth
quarter was due to a decrease in the growth of transferable
deposits in domestic currency. The higher growth rate of
other deposits in domestic currency with the weaker growth
of other deposits in foreign currency affected the retention
of the QM monetary aggregate growth at the same level.
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Grafikon 3.6: Tromjesecne stope rasta novéane mase i
doprinosi komponenti
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Grafikon 3.7: Tromjesecne promjene monetarnih agregata
i monetarna multiplikacija

F'padukoH 3.7: KBapTanHe npomjeHe MOHETapHUX
arperata u MOHeTapHa MyaTUNANKauynja
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Na godisnjoj razini, u Cetvrtom tromjesecju doslo je do
usporavanja rasta monetarnog agregata M1 (14,9%), dok
je kod kvazi-novca, QM, godisnja stopa rasta ostala na istoj
razini. Zbog usporavanja rasta monetarnog agregata M1
doslo je i do usporavanja porasta novéane mase u Sirem
smislu (M2) (grafikon 3.8). Do smanjenja monetarnog
agregata M1 u cetvrtom tromjese¢ju je doslo usljed
smanjenja rasta prenosivih depozita u domacoj valuti. Veca
stopa rasta ostalih depozita u domacoj valuti uz slabiji rast
ostalih depozita u stranoj valuti su utjecali na zadrzavanje
rasta monetarnog agregata QM na istoj razini.

Ha roguwrem HUBOY, Y 4YeTBPTOM KBapTany Aowso je Ao
ycrnopaBara pacta MOHeTapHor arperata M1 (14,9%), pok
je ko kBasu-HoBua, QM, roguwma cTona pacta ocTana
Ha MCTOM HuBOY. 360r ycropaBarba pacTta MOHEeTapHor
arperata M1 gowno je n o ycnopasarba nopacta HoByaHe
Mace y wmpem cmucny (M2) (rpadukoH 3.8). lo cmarberba
MOHeTapHor arperata M1 y yeTBpTOM KBapTany je AoLuio
yc/befl CMarbeha pacta NpeHocuBmx genosmta y gomahoj
BanyTn. Beha ctona pacta octanux penosuta y gomahoj
BanyTn y3 cnabumju pact ocTanux gernosuta y CTpaHoj Banytu
Cy yTUUanu Ha 3ajpXaBarbe pacTa MOHeTapHOr arperaTa
QM Ha nCToM HUBOY.
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Grafikon 3.8. Godisnje stope rasta komponenti novcane
mase

Graph 3.8: Annual Growth Rates of Money Supply
Components
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3.2 Obavezna rezerva

Na kraju Cetvrtog kvartala osnovica za obra¢un obavezne
rezerve iznosi 24,65 milijardi KM. U odnosu na prethodni
kvartal osnovica za obracun obavezne rezerve je povecdana
za 342,8 miliona KM (1,4%). Implicitna stopa obavezne
rezerve koja predstavlja odnos ukupnog stanja na racunu
rezervi prema osnovici za obracun, biljeZzi povecanje u
odnosu na prosli kvartal (grafikon 3.9). | dalje su obaveze
banaka u KM primarni razlog porasta osnovice za obracun
obavezne rezerve.

Grafikon 3.9: Prosjecne obavezne rezerve i prosjecna
sredstva iznad obavezne rezerve

3.2 Required Reserve

At the end of the fourth quarter, the base for calculating
the required reserve was KM 24.65 billion. In comparison to
the previous quarter, the base for calculating the required
reserve increased by KM 342.8 million (1.4%). The implicit
reserve requirement rate, i.e. the ratio of the total balance
on the reserve account to the calculation base, recorded an
increase as compared to the previous quarter (Graph 3.9). The
banks' liabilities in KM continued to be the primary reason
for the increase in the reserve requirement calculation base.
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Prosjec¢an saldo rac¢una rezervi na kraju cetvrtog kvartala
iznosi 5,48 milijardi KM, $to predstavlja povecanje za 103,6
miliona KM na kvartalnom nivou. Visak sredstava iznad
obavezne rezerve povecan je na kvartalnom nivou i to za
69,3 miliona KM. Tako visak sredstava na rac¢unu rezervi s
krajem kvartala iznosi 3,01 milijardu KM (grafikon 3.10).

The average balance on the reserve account at the end of
the fourth quarter amounted to KM 5.48 billion, an increase
of KM 103.6 million on quarterly basis. The surplus of funds
above the reserve requirement increased at quarterly level
by KM 69.3 million. Thus, the amount of funds on the reserve
account at the end of the quarter was KM 3.01 billion. (Graph
3.10).
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Grafikon 3.8. GodiSnje stope rasta komponenti novcane
mase

F'padukoH 3.8. loaube cTone pacTa KOMNOHEHTH
HOBYaHe Mace
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3.2 Obveznarezerva 3.2 O6aese3Ha pe3epea

Na kraju Cetvrtog tromjesecja osnovica za obra¢un obvezne
rezerve iznosi 24,65 milijardi KM. U odnosu na prethodno
tromjeselje osnovica za obracun obvezne rezerve je
povecana za 342,8 milijuna KM (1,4%). Implicitna stopa
obvezne rezerve koja predstavlja odnos ukupnog stanja na
raéunu rezervi prema osnovici za obracun, biljezi poveéanje
u odnosu na proslo tromjesecje (grafikon 3.9). | dalje su
obveze banaka u KM primarni razlog porasta osnovice za
obracun obvezne rezerve.

Grafikon 3.9: Prosjecne obvezne rezerve i prosjecna
sredstva iznad obvezne rezerve
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Prosjecan saldo racuna rezervi na kraju cetvrtog tromjesecja
iznosi 5,48 milijardi KM, $to predstavlja povecanje za 103,6
milijuna KM na tromjesec¢noj razini. Visak sredstava iznad
obvezne rezerve povecan je na tromjesec¢noj razini i to za
69,3 milijuna KM. Tako visak sredstava na racunu rezervi
koncem tromjesecja iznosi 3,01 milijardu KM (grafikon 3.10).

MNpocjeyaH cango payyHa pe3epBM Ha Kpajy uveTBpTOr
KBapTana msHocu 5,48 munujapanm KM, wTo npeacTasba
nosehame 3a 103,6 munnmoHa KM Ha KBapTalHOM HUBOY.
Buwak cpefcTtaBa M3Hag obaBesHe pesepse nosehaH je Ha
KBapTaJIHOM HMBOY U TO 3a 69,3 munuoHa KM. Tako Buwak
cpefcTaBa Ha pauyyHy pe3epBu C Kpajem KBapTasa M3HOCK
3,01 munujapgy KM (rpadukoH 3.10).
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Grafikon 3.10: Kretanje osnovice prema valutnoj strukturi

Graph 3.10: The Base Trend according to Currency
Structure
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3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Novi plasmani privathom sektoru ukazuju na intenzivniju
kreditnu aktivnost u toku Cetvrtog kvartala 2018. godine
u poredenju s prethodnim kvartalima. Nastavljeno je
usporavanje (smanjivanje) godisnjih stopa rasta stanja
kredita nefinansijskim preduzec¢ima. Trend rasta depozita
je nastavljen do kraja godine. Neto strana aktiva je dodatno
povecana uslijed intenzivnijeg rasta strane aktive od strane
pasive.

3.3.1 Krediti

Ukupnikrediti u bankarskom sektoruiznosilisu 19,48 milijardi
KM na kraju cetvrtog kvartala 2018. godine, $to predstavlja
rast od 0,8% na kvartalnom nivou (tabele 22 i 23). Krediti,
koji predstavljaju najznacajniju stavku aktive komercijalnih
banka, povecani su i na godisnjem nivou za 5,8% (grafikon
3.11). Krediti stanovniStvu su imali intenzivniji rast od
kredita nefinansijskim preduze¢ima na godi$njem nivou od
drugog kvartala 2018. godine. Na kraju 2018. godine, 94,7%
kredita u kreditnom portfoliju banaka predstavljaju krediti
privatnom sektoru, pri ¢emu je nesto veca zastupljenost
kredita odobrenih sektoru stanovnistva (47,4%) u odnosu
na kredite nefinansijskim preduze¢ima (46,4%).

3.1 Activities of Commercial Banks

New placements to the private sector indicate a more
intensive lending activity during the fourth quarter of 2018
compared to previous quarters. The slowdown of lending
to non-financial companies continued on annual basis. The
trend of deposit growth continued until the end of the year.
Net foreign assets further increased due to a more intensive
growth of foreign assets compared to foreign liabilities.

3.3.1Loans

Total loans in the banking sector amounted to KM 19.48
billion at the end of the fourth quarter of 2018, i.e. an
increase of 0.8% on quarterly basis (tables 22 and 23). Loans,
which are the most significant asset item of commercial
banks, also increased by 5.8% annually (Graph 3.11). Loans
to households recorded a more intensive annual growth
than loans to non-financial companies since the second
quarter of 2018. At the end of 2018, 94.7% of loans in the
banks’ loan portfolio accounted for the loans to private
sector, with somewhat higher share of loans granted to
the household sector (47.4%) than loans to non-financial
companies (46.4%).
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Grafikon 3.10: Kretanje osnovice prema valutnoj strukturi

F'padukoH 3.10: KpeTare ocHOBMLE NpeMa BanyTHOj
CTPYKTYpM
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3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Novi plasmani privathom sektoru ukazuju na intenzivniju
kreditnu aktivnost tijekom cetvrtog tromjesecja 2018.
godine u usporedbi s prethodnim tromjesecjima.
Nastavljeno je usporavanje (smanjivanje) godisnjih stopa
rasta stanja kredita nefinancijskim poduzec¢ima. Trend rasta
depozita je nastavljen do kraja godine. Neto strana aktiva je
dodatno povecana uslijed intenzivnijeg rasta strane aktive
od strane pasive.

3.3.1 Krediti

Ukupni krediti u bankarskom sektoru iznosili su 19,48
milijardi KM na kraju ¢etvrtog tromjesecja 2018. godine, $to
predstavlja rast od 0,8% na tromjesec¢noj razini (tablice 22
i 23). Krediti, koji predstavljaju najznacajniju stavku aktive
komercijalnih banka, povecani su i na godisnjoj razini za
5,8% (grafikon 3.11). Krediti stanovnistvu su imali intenzivniji
rast od kredita nefinancijskim poduze¢ima na godisnjoj
razini od drugog tromjesecja 2018. godine. Na kraju 2018.
godine, 94,7% kredita u kreditnom portfelju banaka
predstavljaju krediti privatnom sektoru, pri ¢emu je nesto
veca zastupljenost kredita odobrenih sektoru stanovnistva
(47,4%) u odnosu na kredite nefinancijskim poduzecima
(46,4%).

3.3 AkKmueHocmu KomepyujanHux 6aHaka

HoBu nnacmaHm npuBaTHOM CeKTOpy YKasyjy Ha
WHTEH3VBHWjy KPEeAWTHY aKTUBHOCT Yy TOKYy 4eTBpTOr
kBapTana 2018. roguvHe Yy nopehemwy C MpeTxofHUM
KBapTanuma. HactaB/beHoO je ycrnopaBakbe (CMamuBame)
rogulkbKX CTona pacTa CTaka KpeanTta HedUHaHCUCKUM
npeany3ehnma. TpeHA pacTa feno3unTa je HacTaB/beH [0 Kpaja
roauHe. Heto cTpaHa akTuBa je gogatHo nosehaHa ycnnjen
WHTEH3VBHUjer pacTa CTpaHe akTuBe Of CTpaHe nacuBe.

3.3.1 Kpedumu

YKynHu KpeaunTn y 6aHKapCcKom ceKTopy n3Hocunu cy 19,48
munuvjapan KM Ha Kpajy yeTtBpTor KBapTtana 2018. rogunHe,
WTo NpeacTaBsba pactof 0,8% Ha KBapTanHOM HMBOY (Tabene
22 1 23). KpepunTw, Koju npeacTaBrbajy Haj3HavajHWjy CTaBKY
aKTuBe KomepumjanHux 6aHka, nosehaHu cy 1 Ha roguLbem
HMBOY 3a 5,8% (rpadmkoH 3.11). Kpeautn CTaHOBHULWITBY Cy
WUMann WHTEH3UBHUjM pPacT of Kpeauta HedrHaHCUjCKUM
npeny3ehrma Ha roguwbeM HUBOY Of ApPYror KeapTasna
2018. rognHe. Ha Kpajy 2018. roguHe, 94,7% Kpeputa y
KpeautHom noptderby 6GaHaka npefcTaB/bajy KpeguTtu
NPYBaTHOM CEKTOPY, NPY YeMmy je HeluTo Beha 3acTyn/beHoCT
Kpeauta opobpeHuX CeKTopy CTaHOBHUWTBA (47,4%) y
ofHoCY Ha KpeauTe HedrHaHCHjckum npegy3ehma (46,4%).
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Grafikon 3.11: Godisnje stope rasta kredita

Graph 3.11: Annual Growth Rates of Loans
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Cetvrti kvartal uglavnom karakteride intenzivnija kreditna
aktivnost privatnom sektoru u poredenju s drugim kvartalima.
Komercijalne banke plasirale su ukupno 1,89 milijardi KM
privatnom sektoru u posljednjem kvartalu 2018.godine, sto je
viSe za 8,7% u odnosu na prethodni kvartal.

Novoodobreni krediti nefinansijskim preduze¢ima u cetvrtom
kvartalu iznose 1,09 milijardi KM, 3to je vise za 129,5 miliona
KM u odnosu na prethodni kvartal, a 5to je uobicajno za kraj
kalendarske godine (grafikon 3.12). Novoodobreni krediti
nefinansijskim preduzecima cine 58,0% ukupnih novoodobrenih
kredita privatnom sektoru tokom cetvrtog kvartala 2018.
godine. Godisnja stopa rasta dugorocnih kredita preduzeéima je
smanjena sa 7,3% u septembru na 5,8% u decembru, dok je ista
za kratkoro¢ne kredite smanjena sa 1,7% na 1,4%.

Grafikon 3.12: Novi ugovoreni krediti i godiSnje stope
rasta ukupnih kredita, nefinansijska preduzeéa

The fourth quarter was mainly characterized by more
intensive lending activity in the private sector compared to
other quarters. Commercial banks placed a total of KM 1.89
billion in the private sector in the last quarter of 2018, which is
8.7% more than in the previous quarter.

New granted loans to non-financial companies in the fourth
quarteramounted to KM 1.09 billion, i.e. KM 129.5 million more
as compared to the previous quarter, which usually occurs at
the end of a calendar year (Graph 3.12). New granted loans
to non-financial companies accounted for 58.0% of total new
loans to the private sector during the fourth quarter of 2018.
The annual growth rate of long-term loans to companies was
reduced from 7.3% in September to 5.8% in December, while
for short-term loans it decreased from 1.7% to 1.4%.

Graph 3.12: New Agreed Loans and Annual Growth Rates
of the Total Loans, Non-financial Companies
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Krediti sektoru stanovnistva su, uz kvartalni rast od 1,0%,
zabiljeZili rast i na godiSnjem nivou od 7,3%.Tokom ¢cetvrtog
kvartala 2018. godine sektoru stanovnistva plasirano je

Loans to the household sector, with a quarterly growth of
1.0%, recorded annual growth of 7.3%. During the fourth
quarter of 2018, a total of KM 793.0 million was placed in
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Grafikon 3.11: Godisnje stope rasta kredita

3.11: Toanwe cTone pacta KpepguTta
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Cetvrto tromjese¢je uglavnom karakterizira intenzivnija
kreditna aktivnost privatnom sektoru u usporedbi s drugim
tromjesecjima. Komercijalne banke plasirale su ukupno 1,89
milijardi KM privatnom sektoru u posljednjem tromjesecju 2018.
godine, sto je vise za 8,7% u odnosu na prethodno tromjeseje.

Novoodobreni krediti nefinancijskim poduzec¢ima u cetvrtom
tromjesedju iznose 1,09 milijardi KM, $to je viSe za 129,5 milijuna
KM u odnosu na prethodno tromjesecje, a $to je uobicajno za
kraj kalendarske godine (grafikon 3.12). Novoodobreni krediti
nefinancijskim poduzec¢ima cine 58,0% ukupnih novoodobrenih
kredita privatnom sektoru tijekom Cetvrtog tromjesecja 2018.
godine. Godisnja stopa rasta dugorocnih kredita poduze¢ima
je smanjena sa 7,3% u rujnu na 5,8% u prosincu, dok je ista za
kratkoroc¢ne kredite smanjena sa 1,7% na 1,4%.

Grafikon 3.12: Novi ugovoreni krediti i godi$nje stope
rasta ukupnih kredita, nefinancijska poduzeca

UeTBpT KBapTan YrnaBHOM KapakTepulle WHTeH3MBHWja
KpeOuTHa aKTUBHOCT NPUBaTHOM ceKTopy y nopehewy c
Opyrm KBapTanuma. KomepuwujanHe 6aHke nnacupane cy
yKynHo 1,89 mnnujapav KM npuBaTHOM CEKTOPY Y MOC/beAHeM
kBapTany 2018. rognHe, WO je Buwe 3a 8,7% Yy ogHOCy Ha
NPeTXOAHM KBapTaJl.

HoBoonobpeHun kpegutn HeduHaHcvjckum npepysehuma y
YeTBPTOM KBapTany nsHoce 1,09 munujapgn KM, wTo je Buwe
3a 129,5 munmoHa KM y ogHOCYy Ha NpeTxoaHn KBapTarn, a LUTo
je yobunuajHo 3a Kpaj KaneHdapcke roguHe (rpadukoH 3.12).
HoBoopoOpeHy Kkpepntn HeduHaHcujckum  npeaysehrma
umHe 58,0% YKymnHUX HOBOOZOOPEHUX KpeauTa MpUBaTHOM
CEeKTopy TOKOM yeTBpTOor KBapTtana 2018. roguHe. fognwma
cToMa pacTa AyropoyHux Kpeauta npepysehuma je cmareHa
ca 7,3% y centembpy Ha 5,8% y peuembpy, [OK je ucta 3a

KpaTKOpOUHe KpeauTe cmarbeHa ca 1,7% Ha 1,4%.

F'padukoH 3.12: HoBu yroBopeHu KpeauTi 1 roguilitbe
cTone pacTa yKynHux Kpegurta, HepnHaHcmjcka npegyseha
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Krediti sektoru stanovnistva su, uz tromjesecni rast od 1,0%,
zabiljeZili rast i na godisnjoj razini od 7,3%. Tijekom cetvrtog
tromjesecja 2018. godine sektoru stanovnistva plasirano je

Kpeautn cekTopy CTaHOBHWLITBA Cy, Y3 KBapTaiHW pacT of
1,0%, 3abubexunn pact 1 Ha rogulibem HuBoy of 7,3%.
Tokom uetBpTOr KBapTasna 2018. rogrHe CeKTopy CTaHOBHULLTBA




CBBiH Bilten4 2018.

CBBH Bulletin4 2018

ukupno 793,0 miliona KM, 3to je vise za 21,9 miliona KM u
odnosu na prethodni kvartal. Rast dugoro¢nih kredita ovom
sektoru i dalje je dosta stabilan na nivou oko 8% od drugog
kvartala 2017. godine (grafikon 3.13).

Grafikoni 3.13: Novi ugovoreni krediti i godiSnje stope
rasta ukupnih kredita, stanovnistvo

the household sector, i.e. an increase of over KM 21.9 million
compared to the previous quarter. Long-term loans to this
sector remained fairly stable at around 8% as of the second
quarter of 2017 (Graph 3.13).

Graph 3.13: New Agreed Loans and Annual Growth Rates of
the Total Loans, Households
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3.3.2 Depoziti 3.3.2 Deposits

Ukupni depoziti kod komercijalnih banaka iznosili su od
21,75 milijardi KM na kraju 2018. godine. Rast ukupnih
depozita iznosio je 10,6% na godisnjem nivou, a 1,9% na
kvartalnom nivou. Trend rasta depozita vladinog sektora
nastavljen je i tokom cetvrtog kvartala 2018. godine, ali
nesto blazim intenzitetom nego u prvoj polovini godine. Na
grafikonu 3.14 prikazan je doprinos pojedinacnih sektora
kvartalnim promjenama u nivou ukupnih depozita iz
kojeg je evidentno da su depoziti stanovnistva dali najvedi
doprinos rastu ukupnih depozita u ¢etvrtom kvartalu 2018.
godine, 76,8%. Sektor nefinansijskih preduzeca je znatno
manje doprinio rastu ukupnih depozita u ¢etvrtom kvartalu
u odnosu na prethodna dva kvartala 2018. godine.

Grafikon 3.14: Doprinos kvartalnim promjenama ukupnih
depozita

The total deposits with commercial banks reached KM 21.75
billion at the end of 2018. The growth of total deposits
amounted to 10.6% annually, and 1.9% on quarterly basis.
The government sector deposits continued the growing
trend in the fourth quarter of 2018, but somewhat less
intensively than in the first half of the year. Graph 3.14 shows
the contribution of individual sectors to quarterly changesin
total deposits, which shows that household deposits made
the largest contribution to the growth of total deposits in
the fourth quarter of 2018, namely 76.8%. The non-financial
companies sector significantly contributed to the growth
of total deposits in the fourth quarter compared to the
previous two quarters of 2018.

Graph 3.14: Contribution to Quarterly Changes of the
Total Deposits
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ukupno 793,0 milijuna KM, $to je vise za 21,9 milijuna KM u
odnosu na prethodno tromjese¢je. Rast dugoro¢nih kredita
ovom sektoru i dalje je dosta stabilan na razini oko 8% od
drugog tromjesecja 2017. godine (grafikon 3.13).

Grafikoni 3.13: Novi ugovoreni krediti i godiSnje stope
rasta ukupnih kredita, stanovnistvo

nnacupaHo je ykynHo 793,0 munvoHa KM, wro je Buwe 3a
21,9 munvoHa KM y opHocy Ha npetxogHu KeapTtan. Pact
JyropoyHIX KpeayiTa OBOM CEKTOPY 1 larbe je AoCTa CTabunaH Ha
HMBOY OKO 8% of apyror KBapTana 2017. roauHe (rpadukoH 3.13).

F'padukoH 3.13: HoBu yroBopeHu KpeauT n roauilibe
cTone pacta YKynHUX KpeauTa, CTaHOBHULITBO
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3.3.2 Depoziti

Ukupni depoziti kod komercijalnih banaka iznosili su od 21,75
milijardi KM koncem 2018. godine. Rast ukupnih depozita
iznosio je 10,6% na godisnjoj razini, a 1,9% na tromjesec¢noj
razini. Trend rasta depozita vladinog sektora nastavljen je i
tijekom cetvrtog tromjesecja 2018. godine, ali nesto blazim
intenzitetom nego u prvoj polovici godine. Na grafikonu
3.14 prikazan je doprinos pojedinacnih sektora tromjese¢nim
promjenama u razini ukupnih depozita iz kojeg je evidentno
da su depoziti stanovnistva dali najve¢i doprinos rastu
ukupnih depozita u cetvrtom tromjese¢ju 2018. godine,
76,8%. Sektor nefinancijskih poduzeca je znatno manje
doprinio rastu ukupnih depozita u cetvrtom tromjesecju u
odnosu na prethodna dva tromjesecja 2018. godine.

Grafikon 3.14: Doprinos tromjesecnim promjenama
ukupnih depozita

3.3.2 [lenozumu

YKynHU Aeno3nTn Kof KomepuurjanHnx 6aHaka n3Hocunm cy
oA 21,75 munujapan KM Ha Kpajy 2018. rogmnHe. PacT yKynHux
fdenosuta nsHocro je 10,6% Ha roguwbem HMBOY, a 1,9%
Ha KBapTaJiHOM HMBOY. TpeHA pacTa fAenosuta BrAaguHor
CeKTopa HacTaB/beH je 1 TOKOM uyeTBpTOr KBaptana 2018.
roAvHe, anu HewTo GNaXXMM WHTEH3UTETOM Hero Yy npBoj
nonoBuHW roguHe. Ha rpadukoHy 3.14 npukasaH je gonpuHoc
nojefnHa4yHMX CeKkTopa KBapTaJlHUM NpomjeHama Yy HUBOY
YKYMHUX Jeno3nTa 13 Kojer je eBMAEHTHO Aa Cy Aeno3nTu
CTaHOBHULWITBA Aany HajBefn JOMPUHOC pacTy  YKYMHUX
JenosuTtay yeTBpToM KBapTany 2018.roguHe, 76,8%. Cektop
HeduHaHWjcknx npefyseha je 3HaTHO Makbe AONPUHMO
pacTy yKynH1x fenos3uta y YeTBPTOM KBapTasly Y OAHOCY Ha
npeTxoaHa fiBa kBaptana 2018. roanHe.

F'padukoH 3.14: lonprHoC KBapTa/lHUM NpOMjeHama
YKYNHMX AenosnTta
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Ukupni depoziti stanovnistva premasili su iznos od
12 milijardi KM u decembru 2018. godine i ¢ine 55,8%
ukupnih depozita u bankarskom sektoru. Na kvartalnom
nivou ovi depoziti su povecaniza 313,3 miliona KM, a vecidio
ovog iznosa se odnosi na depozite u domacdoj valuti (74,0%)
(grafikon 3.15). Prema roc¢noj strukturi, veci dio (63,0%)
navedenog iznosa porasta depozita se odnosi na kategoriju
prenosivih depozita, a manji dio na ostale depozite koji u
strukturi ukljucuju stedne i oro¢ene depozite.

Grafikon 3.15: Depoziti stanovnistva, valutna struktura u
kvartalnim promjenama

Total household deposits exceeded KM 12 billion in December
2018 and account for 55.8% of total deposits in the banking
sector. On quarterly basis, these deposits increased by
KM 313.3 million, and the largest share of this amount is
related to the deposits in domestic currency (74.0%) (Graph
3.15). Based on the maturity structure, the largest portion
(63.0%) of the above mentioned increase in deposits relates to
the category of transferable deposits, while a smaller share is
related other deposits that include savings and time deposits.

Graph 3.15: Household Deposits, Currency Structure in
Quarterly Changes
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U toku cetvrtog kvartala ugovoreno je sa sektorom
stanovnistva novih oro¢enja depozita u iznosu od 554,0
miliona KM, $to je vise za 13,0% u odnosu na prethodni
kvartal (grafikon 3.16). Sektor stanovnistva jos uvijek vedi dio
depozita orocava u stranim valutama. Tako je tokom cetvrtog
kvartala 2018. godine, samo 34,3% od novih ugovorenih
orocenih depozita stanovnistva oro¢eno u domacoj valuti, a
60,3% u EUR i 5,4% u ostalim stranim valutama.

Grafikon 3.16: Novi oroceni depoziti stanovnistva

During the fourth quarter, new time deposits with
households were agreed in the amount of KM 554.0 million,
which was 13.0% more compared to the previous quarter
(Graph 3.16). The household sector still accounts for the
majority of deposits in foreign currencies. Therefore, during
the fourth quarter of 2018, only 34.3% of the new time
deposits with households were placed in domestic currency,
60.3% in EUR and 5.4% in other foreign currencies.

Graph 3.16: New Term Deposits of Households
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Ukupni depoziti stanovnistva premasili su iznos od
12 milijardi KM u prosincu 2018. godine i ¢ine 55,8% ukupnih
depozita u bankarskom sektoru. Na tromjese¢noj razini ovi
depoziti su povecani za 313,3 milijuna KM, a vedi dio ovog
iznosa se odnosi na depozite u domacoj valuti (74,0%)
(grafikon 3.15). Prema roc¢noj strukturi, veci dio (63,0%)
navedenog iznosa porasta depozita se odnosi na kategoriju
prenosivih depozita, a manji dio na ostale depozite koji u
strukturi ukljucuju stedne i oro¢ene depozite.

Grafikon 3.15: Depoziti stanovnistva, valutna struktura u
tromjesecnim promjenama

YKyMnHM [eno3nTy CTaHOBHULLTBA Mpemalumnin cy U3HOC Of
12 munujapan KM y geuembpy 2018. roguHe 1 unHe 55,8%
YKYMHVX Aeno3nTa y 6aHKapckom cekTtopy. Ha KBapTanHom
HUBOY 0BU feno3utu cy nosehaHu 3a 313,3 munumoHa KM, a
Behu 1o oBOr M3HOCa ce ofHOCK Ha Jeno3uTe y gomahoj
BanyTu (74,0%) (rpadurkoH 3.15). MNMpema pouHoj CTPyKTypH,
Behun ano (63,0%) HaBedeHOr M3HOCa NopacTa Aeno3uTa ce
OfHOCK Ha KaTeropujy npeHoCcnBmx Aeno3unTa, a Marwin ano
Ha ocTane feno3unTe Koju y CTPYKTYpU YKIbyuyjy LITeaHe ©
OopoueHe fenosure.

F'padukoH 3.15: [leno3nT CTaHOBHMLUTBA, BaNyTHa
CTPYKTYypa y KBapTafnHUM NpomjeHama
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Tijekom cetvrtog tromjese¢ja ugovoreno je sa sektorom
stanovnistva novih oro¢enja depozita uiznosu od 554,0 milijuna
KM, sto je vise za 13,0% u odnosu na prethodno tromjesecje
(grafikon 3.16). Sektor stanovniStva jo$ uvijek veci dio
depozita orocava u stranim valutama. Tako je tijekom cetvrtog
tromjese¢ja 2018. godine samo 34,3% od novih ugovorenih
orocenih depozita stanovnistva oro¢eno u domacoj valuti, a
60,3% u EUR i 5,4% u ostalim stranim valutama.

Grafikon 3.16: Novi oroceni depoziti stanovnistva

Y TOKy ueTBpPTOr KBapTana YroBOPEHO je ca CeKTOopoM
CTaHOBHMLUTBA HOBMX OpoYetba Aernosuta y nsHocy of 554,0
MunnoHa KM, wro je suwe 3a 13,0% y ogHOCY Ha MPETXOAHU
KBapTan (rpa¢ukoH 3.16). CeKTop CTaHOBHMLLTBA jOLU YBUjeK
Behy Ao penos3uta opoyaBa y CTpaHWM BanyTama. Tako
je Tokom yetBpTor KBaptana 2018. roguHe, camo 34,3% opf
HOBMX YrOBOPEHMX OPOYEHUX f[eno3nTa CTaHOBHMILTBA
opoyeHo y gomahoj Banytu, a 60,3% y EUR 1 5,4% y octanum
CTpaHVM BanyTama.
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Nakraju cetvrtog kvartala2018.godine doslo je do povecanja
nivoa strane aktive i strane pasive komercijalnih banaka u
odnosu na kraj prethodnog kvartala (tabela 12) (grafikon
3.17). Strana aktiva je povecana za 361,5 miliona KM, ¢emu je
u najvecoj mjeri doprinijelo povecanje vrijednosnih papira
osim dionica (120,7 miliona KM). Pored toga, znacajan
doprinos rastu strane aktive dali su strana valuta u trezoru,
kao i depoziti kod nerezidenata.

Povecanje strane pasive u ¢etvrtom kvartalu (261,6 miliona
KM) je u najvecoj mijeri doprinijelo povecanje ostalih
depozita (254,4 miliona KM). Kod vecine komercijalnih
banaka nastavljen je proces razduZivanja po osnovu uzetih
kredita od nerezidenata, a nova zaduZenja zabiljeZzena su
samo kod manjeg broja banaka te su krediti od nerezidenata
povecani za 8,7 miliona KM na kvartalnom nivou, a na
godis$njem nivou za 39,4 miliona KM na kraju 2018. godine.
Navedena kretanja strane aktive i strane pasive banaka
uzrokovala su povecanje neto strane aktive za 99,9 miliona
KM na kvartalnom nivou.

Grafikon 3.17: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka

3.3.3 Foreign Assets and Foreign Liabilities of Commercial Banks

At the end of the fourth quarter of 2018, the level of foreign
assets and foreign liabilities of commercial banks increased
compared to the end of the previous quarter (Table 12)
(Graph 3.17). Foreign assets increased by KM 361.5 million,
largely due to the increase in securities other than shares
(KM 120.7 million). In addition, the foreign assets growth
was mainly due to the foreign currency in the treasury and
deposits with non-residents.

The increase in foreign liabilities in the fourth quarter
(KM 261.6 million) was largely due to the increase in other
deposits (KM 254.4 million). In most commercial banks,
the process of deleveraging based on borrowings by non-
residents continued. New debts were recorded only ina small
number of banks, and loans from non-residents increased by
KM 8.7 million on quarterly basis and by KM 39.4 annually,
measured at the end of 2018. The aforementioned trends in
foreign assets and foreign liabilities resulted in an increase in
net foreign assets by KM 99.9 million on quaterly basis.

Graph 3.17: Foreign Assets and Foreign Liabilities of
Commercial Banks
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3.3.4 Kamatne stope

Ukupna prosjecna ponderisana kamatna stopa na kredite
nefinansijskim preduze¢ima iznosila je 3,60% na kraju 2018.
godine, $to je za dva bazna poena nize u odnosu na kraj
prethodnog kvartala. Trend pada prosje¢ne ponderisane
kamatne stope na kredite manjih iznosa (do 0,25 miliona
KM) nastavljen je i u cetvrtom kvartalu 2018. godine
(grafikon 3.18). Prosje¢ne ponderisane kamatne stope na
kredite preko iznosa od 0,25 miliona EUR su na nivou ispod
4%. Najveci dio kredita se i dalje ugovara s varijabilnom
kamatnom stopom i s inicijalnim periodom fiksne kamatne
stope do jedne godine.

3.3.4 Interest Rates

The total weighted interest rate on loans to non-financial
companies made 3.60% at the end of 2018, i.e. two base
points lower than the end of the previous quarter. The
downward trend in the average weighted interest rate on
small loans (up to KM 0.25 million) continued in the fourth
quarter of 2018 (Graph 3.18). The average weighted interest
rates on loans over the amount of EUR 0.25 million were
below 4%. Most of the loans are still contracted with variable
interest rates and with an initial fixed interest rate of up to
one year.
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Koncem cetvrtog tromjesec¢ja 2018. godine doslo je do
povecanja razine strane aktive i strane pasive komercijalnih
banaka u odnosu na kraj prethodnog tromjesecja (tablica
12) (grafikon 3.17). Strana aktiva je povecana za 361,5
milijuna KM, ¢emu je u najvecoj mjeri doprinijelo povecanje
vrijednosnih papira osim dionica (120,7 milijuna KM). Pored
toga, znacajan doprinos rastu strane aktive dali su strana
valuta u trezoru, kao i depoziti kod nerezidenata.

Povecanje strane pasive u Cetvrtom tromjesedju
(261,6 milijuna KM) je u najve¢oj mjeri doprinijelo
povecanje ostalih depozita (254,4 milijuna KM). Kod vecine
komercijalnih banaka nastavljen je proces razduzivanja po
osnovi uzetih kredita od nerezidenata, a nova zaduZenja
zabiljeZzena su samo kod manjeg broja banaka te su krediti
od nerezidenata povecaniza 8,7 milijuna KM na tromjese¢noj
razini, a na godisnjoj razini za 39,4 milijuna KM na kraju 2018.
godine. Navedena kretanja strane aktive i strane pasive
banaka uzrokovala su povecanje neto strane aktive za 99,9
milijuna KM na tromjesec¢noj razini.

Grafikon 3.17: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka

3.3.3 Cmpara akmuga u cmpara nacuead KomepyujanHux 6aHaka

Ha Kpajy uetBpTtOor kBaptana 2018. roguHe powno je
Jo noeehatba HMBOA CTpaHe aKTUBE U CTpaHe MacuBe
KomepumjanHux 6aHaka Yy OAHOCY Ha Kpaj NpeTxofgHor
kBapTtana (tabena 12) (rpadukoH 3.17). CTpaHa aKTuBa je
noeehaHa 3a 361,5 munuoHa KM, uemy je y Hajsehoj mjepu
JonpuHujeno nosehare xapTuja o BpWjedHOCTU OCUM
akuuja (120,7 munnoxa KM). MNopep Tora, 3HayajaH fONPUHOC
pacTy cTpaHe akTUBe Janu Cy CTpaHa BayTa y Tpe3opy, Kao 1
[eno3untun Koa HepesuaeHara.

Moseharbe CTpaHe MacMBe Yy YeTBPTOM  KBapTany
(261,6 munnoHa KM) je y Hajgehoj mjepu ponpuHujeno
nosehate octanvx genosuta (254,4 munmnoHa KM). Kog Behune
KomMepuujanHmx 6aHaka HacTaB/beH je Npouec pasfy’KuBama
Mo OCHOBY Yy3eTuX KpeauTa Of Hepe3upeHata, a HOBa
3afyerba 3abubexkeHa Cy camo Ko Makber 6poja HaHaka Te
CYy Kpeautn of HepesnaeHaTta nosehaHu 3a 8,7 munnoHa KM
Ha KBapTa/IHOM HIBOY, @ Ha FOAULLHEM HMBOY 3a 39,4 MUIOHa
KM Ha Kpajy 2018. roguHe. HaBegeHa KpeTarba CTpaHe akTuBe 1
CTpaHe nacuBe 6aHakKa y3pokoBasa cy noseharbe HeTO CTpaHe
akTuee 3a 99,9 mmnnoHa KM Ha KBapTasHOM HMBOY.

F'padukon 3.17: CrpaHa aKkTMBa 1 CTpaHa NnacuMBa
KomepuujanHux 6aHaka
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3.3.4 Kamatne stope

Ukupna prosjec¢na ponderirana kamatna stopa na kredite
nefinancijskim poduze¢ima iznosila je 3,60% na kraju 2018.
godine, $to je za dva bazna boda nize u odnosu na kraj
prethodnog tromjesecja. Trend pada prosje¢ne ponderirane
kamatne stope na kredite manjih iznosa (do 0,25 milijuna
KM) nastavljen je i u cetvrtom tromjesecju 2018. godine
(grafikon 3.18). Prosje¢ne ponderirane kamatne stope na
kredite preko iznosa od 0,25 milijuna EUR su na razini ispod
4%. Najveci dio kredita se i dalje ugovara s varijabilnom
kamatnom stopom i s inicijalnim razdobljem fiksne kamatne
stope do jedne godine.

3.3.4 KamamHe cmone

YKynHa npocjeyHa NoHAepucaHa KamaTHa CTona Ha Kpegute
HeduHaHcmjcknm npegysehrma nsHocuna je 3,60% Ha Kpajy
2018. roguHe, WTO je 3a ABa 6a3Ha MOeHa HWXKe Yy OfHOCY
Ha Kpaj npeTXoAHor KeapTana. TpeHA naja npocjeyHe
NMOHAEepMCaHe KamaTHe CToMe Ha KpepauTe MakbKxX M3HOocCa
(8o 0,25 mmnunoHa KM) HacTaB/bEeH je Ny YeTBPTOM KBapTany
2018. roguHe (rpadumkoH 3.18). MNpocjeyHe noHpepucaHe
KamaTHe cTone Ha KpeauTte npeko nsHoca of 0,25 mnnmnoHa
EUR cy Ha HuBoy ncnog 4%. Hajsehu guo Kpeguta ce u
Jarbe yroBapa C BapwjabuUHOM KaMaTHOM CTOMOM U C
WHULMjaTHUM NMeprofom GUKCHe KamaTHe cTorne [o jefHe
roguHe.
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Grafikon 3.18: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
kredite, nefinansijska preduzeca

Graph 3.18: Weighted Average Interest Rates on Loans,
Non-financial Companies
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Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na stambene kredite
stanovnistvu dodatno je smanjena sa 3,84% na 3,7% tokom
Cetvrtog kvartala (grafikon 3.19). Istovremeno, prosjecne
ponderisane kamatne stope na potrosacke kredite i na
kredite koji su u kategoriji ostalih kredita, a koje ve¢inom
¢ine gotovinski krediti ponovno su izjedna¢ene na nivou
od oko 5,8%. Razlika izmedu kamatnih stopa na zaduzenja
po karticama i kamatne stope na nenamjenske kredite je
jos uvijek iznad 5 procentnih poena. S obzirom na to da su
kamatne stope na medunarodnim finansijskim trzistima jo$
uvijek na vrlo niskom nivou, banke u BiH su nastavile voditi
politiku nizih kamatnih stopa, a ocekivanja su da ¢e se takav
trend nastaviti i u 2019. godini.

Grafikon 3.19: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
kredite, stanovnistvo

The average weighted interest rate on housing loans to
households further reduced from 3.84% to 3.7% during the
fourth quarter (Graph 3.19). At the same time, the average
weighted interest rates on consumer loans and loans in
the category of other loans, mostly consisting of cash
loans, again reached the same level of approximately 5.8%.
The difference between interest rates on bank cards and
interest rates on non-specified purpose loans is still above 5
percentage points. Given that interest rates on international
financial markets are still at a very low level, the banks in BH
continued to pursue a policy of lower interest rates, and this
trend is expected to continue in 2019.

Graph 3.19: Weighted Average Interest Rates on Loans,
Households
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Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na depozite u
KM stanovnistva se zadrzala na nivou blago iznad 1% i u
posljednjem kvartalu 2018. godine. Istovremeno, prosje¢na

In the last quarter of 2018, the average weighted interest
rate on household deposits in KM also remained slightly
above 1%. At the same time, the average weighted interest
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Grafikon 3.18: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
kredite, nefinancijska poduzeca
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F'padukoH 3.18: NMpocjeuHe noHgepucaHe KamaTHe cTone
Ha KpepauTe, HepuHaHmjcka npepyseha
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Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na stambene kredite
stanovnistvu dodatno je smanjena sa 3,84% na 3,7% tijekom
Cetvrtog tromjesecja (grafikon 3.19). Istodobno, prosjecne
ponderirane kamatne stope na potrosacke kredite i na
kredite koji su u kategoriji ostalih kredita, a koje ve¢inom
¢ine gotovinski krediti ponovno su izjednacene na razini
od oko 5,8%. Razlika izmedu kamatnih stopa na zaduzenja
po karticama i kamatne stope na nenamjenske kredite je
jos uvijek iznad 5 postotnih bodova. S obzirom na to da su
kamatne stope na medunarodnim financijskim trzistima jos
uvijek na vrlo niskoj razini, banke u BiH su nastavile voditi
politiku nizih kamatnih stopa, a ocekivanja su da ce se takav
trend nastaviti i u 2019. godini.

Grafikon 3.19: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
kredite, stanovnistvo

MpocjeyHa noHAeprcaHa KamaTHa CToMa Ha CTambeHe
KpeguTe CTaHOBHMWTBY AOAATHO je cmarbeHa ca 3,84%
Ha 3,7% TOKOM 4eTBpTOr KBapTana (rpadukoH 3.19).
NcToBpemeHo, NpocjeyHe NOHAepucaHe KamaTHe cTone Ha
noTpoLlayke KpeguTe 1 Ha KpeauTe Koju Cy Y KaTeropuju
OCTaNuXx KpeauTa, a Koje BeRMHOM YMHE rOTOBUHCKN KpeanuTu
NMOHOBHO Cy U3jegHayeHe Ha HMBOY Of OKo 5,8%. Pa3snuka
n3mehy KamaTHUX CTOMa Ha 3afy)Kera No Kaptuuama u
KamaTHe CTOoMe Ha HeHaMjeHCKe KpefuTe je joll yBujeK nHag
5 npoueHTHMX noeHa. C 0631poM Ha To Aia Cy KamaTHe cTorne
Ha MebByHapogHMM GMHAHCUJCKUM TPXULWITUMA jol yBUjeK
Ha BPJIO HACKOM HUBOY, 6aHKe y buX cy HacTaBuie Bogutu
MOMITUKY HIKMX KaMaTHMX CTOMA, a OYeKMBarba cy fa he ce
TakaB TpeHA HacTaBuTn 'y 2019. rogmuHu.

F'padukoH 3.19: MpocjeuHe noHAepucaHe KamMaTHe cTone
Ha KpeauTe, CTAHOBHULUTBO
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Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na depozite u
KM stanovnistva se zadrzala na razini blago iznad 1% i u
posljednjem tromjesecju 2018. godine. Istodobno, prosje¢na

MNpocjeyHa noHpepmcaHa KamaTHa cTorna Ha denosute y KM
CTaHOBHULUTBA Ce 3afpXana Ha HMBoOy 6naro usHag 1% n 'y
nocsbearem Keaptany 2018. roguHe. ictoBpemeHo, pocjeyHa
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ponderisana kamatna stopa na depozite uEUR zadrZzanajena
nivou iz prethodnog kvartala, 1,44% (grafikon 3.20). Kretanje
pasivnih kamatnih stopa je prvenstveno pod uticajem niskih
kamatnih stopa na medunarodnim finansijskim trzistima.
Iz ECB je najavljeno da ¢e klju¢ne kamatne stope ostati
nepromijenjene u 2019. godini.

Grafikon 3.20: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
depozite, stanovnistvo

rate on deposits in EUR was kept at the level from the
previous quarter, i.e. 1.44% (Graph 3.20). The deposit interest
rates trend is primarily affected by low interest rates on the
international financial markets. The ECB announced that the
key interest rates would remain unchanged in 2019.

Graph 3.20: Weighted Average Interest Rates on Deposits,
Households
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3.4 Berze

Ukupan promet na bh. berzama je u ¢etvrtom kvartalu 2018.
godine bio 244,9 miliona KM. Od toga iznosa na SASE se
odnosi 156,19 miliona KM, a BLSE 88,72 miliona KM (grafikon
3.21). Promet na BLSE je porastao za 13,6% na godi$njem
nivou, a na kvartalnom se smanjio za 48,2%.

Grafikon 3.21: Promet na BLSE

3.4 Stock Exchanges

In Q4/2018, the total turnover on BH stock exchanges
amounted to KM 244.9 million. Out of this amount, KM
156.19 million relates to SASE and KM 88.72 million to BLSE
(Graph 3.21). The turnover on BLSE increased by 13.6%
annually, and decreased by 48.2% on quarterly basis.

Graph 3.21: Trading on BLSE
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Strukturom prometa na BLSE u cetvrtom kvartalu 2018.
godine (grafikon 3.22) dominira redovan promet obveznica
i blok poslovi (u okviru dijela prometa oznacen kao ostali

The structure of turnover on BLSE in Q4/2018 (Graph
3.22) is dominated by regular turnover of bonds and
block transactions (specified as other jobs in the types of
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ponderirana kamatna stopa na depozite u EUR zadrzana
je na razini iz prethodnog tromjesecja, 1,44% (grafikon
3.20). Kretanje pasivnih kamatnih stopa je prvenstveno
pod utjecajem niskih kamatnih stopa na medunarodnim
financijskim trzistima. Iz ECB je najavljeno da ¢e klju¢ne
kamatne stope ostati nepromijenjene u 2019. godini.

Grafikon 3.20: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
depozite, stanovnistvo

noHaepucaHa KamaTHa ctona Ha genosute y EUR 3agpxaHa
je Ha HMBOY M3 npeTxogHor KeapTana, 1,44% (rpadpukoH
3.20). KpeTatbe nacuBHKX KamaTHUX CTOMa je NPBEHCTBEHO
noA yTuuajeM HUCKMX KaMaTHMX cTora Ha MehyHapogHum
duHaHcmjckum TpKUWTMMA. M3 ELIB je HajaBbeHo fa hie KibyuHe
KamaTHe cTore ocTaTh HenpomujerbeHe y 2019. rognHu.

F'padukoH 3.20: NMpocjeuHe noHAepucaHe KaMaTHe cTone
Ha flenosunTe, CTaHOBHULITBO
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3.4 Burze

Ukupan promet na bh. burzama je u ¢etvrtom tromjesecju
2018. godine bio 244,9 milijuna KM. Od toga iznosa na
SASE se odnosi 156,19 milijuna KM, a BLSE 88,72 milijuna
KM (grafikon 3.21). Promet na BLSE je porastao za 13,6% na
godisnjoj razini, a na tromjese¢noj se smanjio za 48,2%.

Grafikon 3.21: Promet na BLSE

3.4 bepse

YKynaH npomeT Ha 6x. 6ep3ama je y YeTBpPTOM KBapTay
2018. roanHe 6uo 244,9 munuoHa KM. Op Tora 1M3Hoca Ha
SASE ce ogHocu 156,19 munmnoHa KM, a BLSE 88,72 mununoHa
KM (rpadukoH 3.21). MpomeT Ha BLSE je nopacTao 3a 13,6%
Ha roguLkbeM H1UBOY, @ Ha KBapTasHOM ce CMakb o 3a 48,2%.
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Strukturom prometa na BLSE u ¢etvrtom tromjesecju 2018.
godine (grafikon 3.22) dominira redovan promet obveznica
i blok poslovi (u okviru dijela prometa oznacen kao ostali

CrpykTtypom npomerta Ha BLSE y uetBpTtom KBapTany 2018. roguHe
(rpadmkoH 3.22) OOMMHMPA pPefoBaH MPOMET OOBe3HMUA ©
6nok nocnosy (y OKBUPY Avjena npomMeTa O3HaYeH Kao oCTanm
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poslovi). Zahvaljujuéi promjeni vlasnicke strukture u jednoj
banci, udjel blok poslova u ukupnom prometu je u ¢etvrtom
kvartalu 2018. godine porastao na 41,8%, dok redovnog
prometa trezorskim zapisama kao i u prethodna tri kvartala
nije ni bilo. Na BLSE ve¢ drugi kvartal uzastopno nije bilo
emisija duzni¢kih vrijednosnih papira, jer Republika Srpska
ni u cetvrtom kvartalu 2018. godine nije emitovala niti
trezorske zapise ni obveznice.

Grafikon 3.22: Struktura prometa na BLSE

transactions). Thanks to the change of ownership structure
in one bank, the share of block transactions in total turnover
increased to 41.8% in Q4/2018, while the regular turnover
of treasury bills did not occur just like in the previous three
quarters. For the second consecutive quarter, there was no
issuance of debt securities on BLSE, since Republika Srpska
did not even issue treasury bills or bonds in Q4/2018.

Graph 3.22: Structure of Trading on BLSE
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Promet na SASE (grafikon 3.23) je znacajno visi od prometa
na BLSE, najve¢im dijelom zbog novih emisija FBiH na
primarnom trzistu javnog duga. Na godi$njem nivou, promet
na SASE je opao za 20,4%, a na kvartalnom porastao 407,7%.

Grafikon 3.23: Promet na SASE

The turnover on SASE (Graph 3.23) was significantly higher than the
turnover on BLSE, mostly due to the new emissions in the Federation
of BH on the primary public debt market. The turnover on SASE
decreased annually by 20.4%, and increased quarterly by 407.7%.

Graph 3.23: Trading on SASE
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Federacija Bosne i Hercegovine je emitovala dvije emisije
javnog duga; jednu emisiju petogodisnjih obveznica, a kroz
emisiju devetomjesecnih trezorskih zapisa zaduzila se i na
kratkorocnom segmentu finansijskog trzista. Traznja za obje

The Federation of BH had two public debt emissions, one five-
year bond emission, and through the issue of nine-month
treasury bills it also incurred debt on the short-term segment
of the financial market. The demand for both emissions was
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poslovi). Zahvaljuju¢i promjeni vlasni¢ke strukture u
jednoj banci, udjel blok poslova u ukupnom prometu je u
Cetvrtom tromjesecju 2018. godine porastao na 41,8%, dok
redovnog prometa trezorskim zapisama kao i u prethodna
tri tromjesedja nije ni bilo. Na BLSE ve¢ drugo tromjesecje
uzastopno nije bilo emisija duznickih vrijednosnih papira,
jer Republika Srpska ni u ¢etvrtom tromjesecju 2018. godine
nije emitirala niti trezorske zapise ni obveznice.

Grafikon 3.22: Struktura prometa na BLSE
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kBaptany 2018. rognHe rnopacno Ha 41,8%, OOK pegoBHOr
npomeTa TPe30PCKMM 3arnmcama Kao 1y NpeTxofHa TP KBapTana
Huje HM 6uno. Ha BLSE Beh gpyrun kBapTan y3acTonHo Huje 6uno
eMncvja JyXKHUUKMX XapTuja of BpujegHocTw, jep Penybnuka
Cpncka Hu y yeTBpTOM KBapTasny 2018. rognHe Huje emutoBana
HWTV Tpe3opcKe 3anvce HM 0bBe3HNLe.
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Promet na SASE (grafikon 3.23) je znacajno visi od prometa
na BLSE, najve¢im dijelom zbog novih emisija FBiH na
primarnom trzistu javnog duga. Na godisnjoj razini, promet
na SASE je opao za 20,4%, a na tromjese¢noj porastao 407,7%.

Grafikon 3.23: Promet na SASE

MpomeT Ha SASE (rpadukoH 3.23) je 3HauajHO BMLIM Of, MPOMETa
Ha BLSE, Hajsehinm pgujenom 36or HoBux emucvja OBrX Ha
MPUMAPHOM TPXKMLUTY jaBHOT Ayra. Ha roguiurbem HYUBOY, MPpoMeT
Ha SASE je onao 3a 20,4%, a Ha KBapTanHom rnopactao 407,7%.
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Federacija Bosne i Hercegovine je emitirala dvije emisije
javnog duga; jednu emisiju petogodisnjih obveznica, a
kroz emisiju devetomjesecnih trezorskih zapisa zaduzila se
i na kratkoro¢nom segmentu financijskog trzista. Traznja za

Qepepaumja bocHe n XepueroenHe je emuToBana ABuje
emMucmje jaBHOr ayra; jegHy eMucrjy neTOroAauvLLHuX
00Be3HMLa, @ KPO3 eMUCHjy AEeBETOMjeCeUYHUX TPEe30PCKUX
3anmMca 3agyuna ce U Ha KpaTKOPOYHOM CErMeHTy
durHaHcnjckor TpXKUwTa. Tpaxktba 3a 0b6je emucuje je Guna
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emisije je bila izuzetno visoka, a prinosi do dospijeca na
finansijskom trzistu najnizi do sada. Vec drugi put uzastopno
(@ ukupno cCetvrti put) stopa prinosa do dospijeca na trzistu
devetomjesecnih trezorskih zapisa je negativna, a u ¢etvrtom
kvartalu 2018. godine (FBH5TZ218) je bila - 0,134%, uz omjer
pokrivenosti od 4,8 (grafikon 3.24). Negativna stopa prinosa
je nastala kao posljedica visoke likvidnosti bh. banaka,
negativne naknade na sredstva iznad obavezne rezerve koju
je CBBiH uvela polovinom 2016. godine i zadovoljavajuce
likvidnosti budzeta Federacije Bosne i Hercegovine. Visoki
troSkovi drzanja viska rezervi kod CBBiH doprinose odrzanju
traznje za entitetskim emisijama javnog duga, pri ¢emu su
stope prinosa do dospijeca, iako negativne, ipak vise od
naknade na visak rezervi kod CBBiH, ¢ime banke djelimi¢no
smanjuju svoje troskove.

Grafikon 3.24: Emisije devetomjesecnih trezorskih zapisa
Federacije Bosne i Hercegovine

exceptionally high, while yields to maturity on the financial
market were the lowest ever. For the second consecutive
time (the fourth time in general), the yield to maturity rate
on the nine-month treasury bills market was negative, and
in Q4/2018 (FBH5TZ218) it accounted for - 0.134% with a
coverage ratio of 4.8 (Graph 3.24). The negative yield rate
was due to the high liquidity of BH banks, the negative fee
on assets above the required reserve introduced by the
CBBH in mid-2016 and satisfactory liquidity of the budget
of the Federation of Bosnia and Herzegovina. The high costs
of the surplus reserves at the CBBH contribute to preserving
the demand for entity public debt issues, where the yields to
maturity, although negative, still exceed the surplus reserve
at the CBBH, which help the banks reduce a share of their
costs.

Graph 3.24: Issues of Nine Month Treasury Bills of the
Federation of Bosnia and Herzegovina

Omijer pokrivenosti 7.0%

emisije (d.s.)
6,0%

——@— Stopa prinosa do dospijeca

0/
na primarnom trzistu (1.s.) >/0%

4,0% ||

3,0% |
2,0%

1,0%

0,0%

-1,0%

Bid to cover
7,0 ratio (rhs)
6,0
Yield to maturity rate
50 in primary market (Ihs)
— 40
BN BEE BEE BEE EE B

FBHTZ319
FBHTZ419
FBHTZ429
FBHTZ519
FBHTZ512

Izvor: CBBiH

FBHTZ691
FBHTZ692
FBHTZ791
FBHTZ792
FBHTZ118
FBH5TZ218

Source: CBBH

Do znacajnog smanjenja stope prinosa do dospijeca je doslo
i na primarnom trzistu petogodisnjih obveznica Federacije
Bosne i Hercegovne, ali ipak ona nije usla u negativnu zonu,
sto je i ocekivano, s obzirom na dugoroc¢an karakter ovoga
dijela javnog duga. Pri traznji koja je premasila ponudu za
Cak 4,2 puta, stopa prinosa do dospijeca je bila svega 0,914%,
a to je za 28,6 b.p. nize u odnosu na prethodnu emisiju, ili
za 242,7 b.p. nize od prosjecne stope prinosa do dospijeca
na primarnom trzistu petogodisnjih obveznica Federacije
Bosne i Hercegovine.

Izuzetno niske stope prinosa do dospije¢a na primarnom
trzistu javnog duga FBiH, kao i dugotrajno odsustvo emisija
javnog duga Republike Srpske, zajedno s niskom cijenom
dionica elektroenergetskog sektora u odnosu na njihovu
knjigovodstvenu vrijednost (racio cijene i knjigovodstvene
vrijednosti dionice, eng. price to book ratio), dovele su do
rasta traZznje za dionicama, $to se odrazilo na rast glavnih
berzanskih indeksa na bh. berzama. BIRS (berzanski indeks
Republike Srpske) nakon pet uzastopnih kvartala pada
raste u posljednja dva kvartala, a u ¢etvrtom kvartalu 2018.
godine je dostigao vrijednost od 565,48, Sto predstavlja
rast od 3,8% (q/g-1) t.j. 4,1% (q/g-4). Porastao je i SASX 30
i toza 1,76% (q/9-1) i 16,4% (g/g-4), a ovo je njegov Cetvrti
uzastopni kvartal rasta (q/g-1).

The significant decrease in yields to maturity also occurred
on the primary market of five-year bonds of the Federation
of Bosnia and Herzegovina, but it did not enter the negative
zone, which was expected with regard to the long-term
character of this share of public debt. At demand that
exceeded the offer for as much as 4.2 times, the yield to
maturity rate was only 0.914%, i.e. 28.6 bp lower than the
previous emissions, or by 242.7 bp lower than the yield to
maturity rate on the five-year bonds primary market of the
Federation of Bosnia and Herzegovina.

The exceptionally low yield to maturity rates on the FBH’s
public debt market as well as the long-term absence of
public debt emissions of Republika Srpska, along with the
low price of the energy sector shares in relation to their book
value (price to book ratio) led to an increased demand for the
shares, which reflected on the growth of major stock market
indices on the BH stock exchange. After 5 consecutive
quarters of downward trend, the BIRS (Republika Srpska
Stock Exchange Index) recorded growth in the last two
quarters, reaching a value of 565.48 in Q4/2018, i.e. 3.8%
(9/9-1) or 4.1% (g/q-4). The SASX 30 grew by 1.76% (q/qg-1)
or 16.4% (q/q-4), recording a growth for the last consecutive
quarter (q/g-1).
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obje emisije je bila izuzetno visoka, a prinosi do dospijeca
na financijskom trzistu najnizi do sada. Ve¢ drugi put
uzastopno (a ukupno Cetvrti put) stopa prinosa do dospijeca
na trzistu devetomjesecnih trezorskih zapisa je negativna,
a u cetvrtom tromjese¢ju 2018. godine (FBH5TZ218) je
bila - 0,134%, uz omjer pokrivenosti od 4,8 (grafikon 3.24).
Negativna stopa prinosa je nastala kao posljedica visoke
likvidnosti bh. banaka, negativhe naknade na sredstva
iznad obvezne rezerve koju je CBBiH uvela polovicom 2016.
godine i zadovoljavajuce likvidnosti proracuna Federacije
Bosne i Hercegovine.Visoki troSkovi drzanja viska rezervi kod
CBBiH doprinose odrzanju traznje za entitetskim emisijama
javnog duga, pri ¢emu su stope prinosa do dospijeca, iako
negativne, ipak vise od naknade na visak rezervi kod CBBiH,
¢ime banke djelomi¢no smanjuju svoje troskove.

Grafikon 3.24: Emisije devetomjesecnih trezorskih zapisa
Federacije Bosne i Hercegovine

13y3€eTHO BMCOKa, @ NprHoCK Ao Aocnujeha Ha prHaHCKjckom
TPXKULITY HajHWKK Ao caga. Beh gpyrm nyt y3actonHo (a
YKYMHO YeTBPTM MyT) CToma npuvHoca Ao pocnvjeha Ha
TPXNLWTY AeBeTOMjeCeUHMX TPe30PCKMX 3anmnca je HeraTMBHa,
a y yetBpToMm KBapTany 2018. rogunHe (FBH5TZ218) je 6una
- 0,134%, y3 omjep nokpueeHocTn of 4,8 (rpadmkoH 3.24).
HeraTvBHa cTona npmyHoCa je HacTana kao Noc/beAnLia BUCOKe
NMKBMAHOCTY OX. 6aHaKa, HeraTVBHE HakHaje Ha CpefcTBa
n3Hag obaBe3He pesepse Kojy je LIBBuX yBena nonosrHom
2016. roguHe © 3apgoBosbaBajyhe nukBuagHOCTU OylleTa
Depepaunje bocHe u XepuerosuHe. BMCOKM TpoOLWKOBM
ApXarba BULWKa pe3epsu Kof LIBbuX gonpuHoce oppikamy
Tpa)ktbe 3a EHTUTETCKUM eMuc/jama jaBHOr ayra, npu yemy
Cy cTone npuHoca Ao gocnujeha, Mako HeraTvBHe, NMakK BuLLE
of HaKHafe Ha BuUWAK pe3epBu kop LIBBuX, umme GaHke
AjenMMNYHO CMatbyjy CBOje TPOLLKOBeE.
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Do znacajnog smanjenja stope prinosa do dospijeca je doslo
i na primarnom trzistu petogodisnjih obveznica Federacije
Bosne i Hercegovne, ali ipak ona nije usla u negativnu zonu,
$to je i oCekivano, s obzirom na dugorocan karakter ovoga
dijela javnog duga. Pri traznji koja je premasila ponudu za
Cak 4,2 puta, stopa prinosa do dospijeca je bila svega 0,914%,
a to je za 28,6 b.b. nize u odnosu na prethodnu emisiju, ili
za 242,7 b.b. nize od prosjecne stope prinosa do dospijeca
na primarnom trzistu petogodisnjih obveznica Federacije
Bosne i Hercegovine.

Izuzetno niske stope prinosa do dospije¢a na primarnom
trzistu javnog duga FBiH, kao i dugotrajno odsustvo emisija
javnog duga Republike Srpske, zajedno s niskom cijenom
dionica elektroenergetskog sektora u odnosu na njihovu
knjigovodstvenu vrijednost (racio cijene i knjigovodstvene
vrijednosti dionice, eng. price to book ratio), dovele su do
rasta traZznje za dionicama, $to se odrazilo na rast glavnih
burzanskih indeksa na bh. burzama. BIRS (burzanski indeks
Republike Srpske) nakon pet uzastopnih tromjesecja pada
raste u posljednja dva tromjesedja, a u ¢etvrtom tromjesecju
2018.godine je dostigao vrijednost od 565,48, sto predstavlja
rast od 3,8% (q/g-1) t.j. 4,1% (q/qg-4). Porastao je i SASX 30 i
to za 1,76% (q/g-1) i 16,4% (g/g-4), a ovo je njegovo Cetvrto
uzastopno tromjesecje rasta (q/g-1).

[lo 3HauajHOr cmatberba cTomne npuHoca Ao pocnujeha je
JOLUSIO M Ha MPUMAPHOM TPXUMLLTY NETOroAuLLIHMX 06Be3HMLA
Qepepauuje bocHe n XepueroBHe, anu UMNAaK OHa Huje
yLUNa y HeraTMBHY 30HY, LITO je Y OYeKrBaHo, C 0631pPoM Ha
JyropoyaH KapaKkTep oBora aujena jasHor gyra. [pun Tpaxkibu
Koja je mpemalunna noHygy 3a 4ak 4,2 nyTa, cTona npuHoca
no pocnujeha je 6una ceera 0,914%, a 7o je 3a 28,6 6.n. HWXe
Y OAHOCY Ha NPETXOAHY eMucujy, unn 3a 242,7 6.n. HUXe of
npocjeyHe cTomne npuHoca Ao focnuvjeha Ha nprYMapHOM
TPXNWTY neToroauiukbux obsesHuua Pepepaunje bocHe n
XepuerosuHe.

M3y3eTHO HKCKe cTone npriHoca Ao aocnujeha Ha nprMapHOM
TPXKMWTY jaBHOr gyra ®buX, kao M AyroTpajHO oACYCTBO
emucmja jaBHor gyra Peny6nuke Cpncke, 3ajeqHO C HUCKOM
UMjeHOM aKuMja eNeKTPOEHepPreTCKOr CeKTopa Y OfHoCy
Ha HUXOBY KHUFOBOACTBEHY BPWjEAHOCT (paumo uujeHe n
KHUIOBOACTBEHE BPUjeAHOCTY aKLmje, eHr. price to book ratio),
JoBene Cy [0 pacTa Tpaxme 3a akuujama, LWTO Cce oapasmno
Ha pacT rMaBHUX Gep3aHCKUX MHOEKCA Ha Ox. bep3ama. BIRS
(6ep3aHckm Haekc Penybnmke Cpricke) HAKOH NeT y3aCTOMHKX
KBapTana nafa pacte y noc/befiha fiBa KBapTana, a y YeTBpTOM
kBapTasny 2018. rogmHe je focTUrao BpujeqHoCT of 565,48, wro
npeacTasba pact o 3,8% (q/9-1) 7. 4,1% (q/g-4). MopacTao je
n SASX30uTo3a 1,76% (9/qg-1) n 16,4% (g/g-4), a 0BO je Heros
YeTBPTM Y3aCTONHW KBapTan pacta (q/g-1).
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3.5 Platni promet

U cetvrtom kvartalu 2018. godine u bh. unutradnjem
platnom prometu prometovano je ukupno 28,4 milijarde KM
u 10.978.117 KM transakcija. Omijer vrijednosti transakcija
u zirokliringu i RTGS-u nije znadajno izmijenjen i iznosio je
83,7% i 16,3% respektivno.

Rast vrijednosti prometa ponovo ubrzava (grafikon 3.25).

Na godisnjem nivou ukupan promet je porastao za 7,03%,
koliko je priblizno porastao i promet u RTGS-u (7,3%).

Grafikon 3.25: Godisnje stope rasta vrijednosti
bh. unutrasnjeg platnog prometa

3.5 Payment Transactions

In Q4/2018, the BH domestic payment transactions totalled
KM 28.4 billion consisting of 10,978,117 transactions. The
value of transactions in Gyro Clearing and RTGS did not
significantly change and amounted to 83.7% and 16.3%,
respectively.

The growth in the turnover value has again accelerated
(Graph 3.25). Observed annually, the total turnover grew by
7.03%, similarly to the increase in RTGS (7.3%).

Graph 3.25: Annual Growth Rates of BH Internal Payment
Transactions Value

e Ukupno 14% Total  c—
12%
RTGS — RTGS
o /,Q///\\\
Zirokliring 8% / ‘/A Giro clearing
6% =
4% 7&%
% ///\
0/
-2% /
-4%
S 85 35 3 5 338 28 8 3
o
N 5 N
o S o
Izvor: CBBiH Source: CBBH

U izvjestajnom periodu u RTGS-u je zabiljezen rekordan
broj transakcija, kao i do sada najvecda vrijednost prometa
(grafikon 3.26). U ukupno 289,606 transakcija prometovano
je 23,77 milijardi KM, $to je za 8,24% vise u odnosu na
prethodni kvartal, a za 16,3% viSe u odnosu na prosjecan
proslogodisnji kvartalni promet.

Grafikon 3.26: Transakcije i promet u RTGS-u

In the reporting period, the RTGS had a record number of
transactions as well as the highest turnover value so far
(Graph 3.26). The total of 289,606 transactions involved
the turnover of KM 23.77 billion, i.e. 8.24% more compared
to the previous quarter, and 16.3% more compared to the
average last-year quarterly turnover.

Graph 3.26: Transactions and Turnover in RTGS
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3.5 Platni promet

U Cetvrtom tromjesecju 2018. godine u bh. unutarnjem
platnom prometu prometovano je ukupno 28,4 milijarde KM
u 10.978.117 KM transakcija. Omijer vrijednosti transakcija
u zirokliringu i RTGS-u nije znadajno izmijenjen i iznosio je
83,7% i 16,3% respektivno.

Rast vrijednosti prometa ponovo ubrzava (grafikon 3.25). Na
godisnjoj razini ukupan promet je porastao za 7,03%, koliko
je priblizno porastao i promet u RTGS-u (7,3%).

Grafikon 3.25: Godisnje stope rasta vrijednosti
bh. unutarnjeg platnog prometa

3.5 MTnamHu npomem

Y yverBpTOM KBapTany 2018. rogvHe y 6X. yHyTpallHtbem
NJaTHOM MPOMETY MPOMETOBAHO je YKynHO 28,4 munujapae
KM y 10.978.117 KM TtpaHcakumja. Omjep BpujegHOCTM
TpaHcakumja y XUpoknupuHry m RTGS-u Huje 3HauajHO
n3MujereH 1 3HOCKo je 83,7% 1 16,3% pecneKTBHO.

PacT BpujegHocTM NpomeTa NoHoBo y6p3aBa (rpadurikoH 3.25).
Ha roguwrem HMBOY yKynaH NpoMmeT je nopactao 3a 7,03%,
KOMUKO je NpubnmxHo nopactao u npomeT y RTGS-u (7,3%).

F'padukoH 3.25: Foanwmwe cTone pacta BpujegHocTu
6X. yHyTpalwer niaTHor npomeTta
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U izvjestajnom razdoblju u RTGS-u je zabiljeZzen rekordan
broj transakcija, kao i do sada najvecda vrijednost prometa
(grafikon 3.26). U ukupno 289,606 transakcija prometovano
je 23,77 milijardi KM, $to je za 8,24% vise u odnosu na
prethodno tromjesec¢je, a za 16,3% vise u odnosu na
prosjecan proslogodisnji tromjese¢ni promet.

Grafikon 3.26: Transakcije i promet u RTGS-u

Y n3BjewrTajHom nepuogy y RTGS-u je 3aburbexeH pekopgaH
6poj TpaHcakuuja, Kao M AO cafja Hajseha BpujegHOCT
npometa (rpadukoH 3.26). Y ykynHo 289,606 TpaHcakuuja
NpoOMeTOoBaHO je 23,77 munujapan KM, wro je 3a 8,24% Buiue
Yy O[HOCY Ha NPEeTXofHU KBapTaJs, a 3a 16,3% sulue y ogHocCy
Ha NpocjeyaH NPOLUNOroAMLLHbM KBapTanH/ NPOMET.

F'padukoH 3.26: TpaHcakuuje n npomet y RTGS-u
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I u Zirokliringu je u Cetvrtom kvartalu 2018. godine ostvarena
najvisa vrijednost platnog prometa (grafikon 3.27) u do sada
najve¢em broju transakcija (10.688.511). Ukupni promet od
4,64 milijarde KM veci je u odnosu na prethodni kvartal za
5,68%, a u odnosu na prosjek prethodne godine za 13,4%.

Grafikon 3.27: Transakcije u zirokliringu

In Q4/2018, the highest value of payment transactions (Graph
3.27) was recorded in Gyro Clearing, in the largest number
of transactions so far (10,688,511). The total turnover of KM
4.64 billion accounts for an increase of 5.68% compared to
the previous quarter, and 13.4% compared to the previous
year's average.

Graph 3.27: Transactions in Giro Clearing
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| u Zirokliringu je u cetvrtom tromjesec¢ju 2018. godine
ostvarena najvisa vrijednost platnog prometa (grafikon 3.27)
u do sada najvecem broju transakcija (10.688.511). Ukupni
promet od 4,64 milijarde KM vedi je u odnosu na prethodno
tromjesecje za 5,68%, a u odnosu na prosjek prethodne
godine za 13,4%.

Grafikon 3.27: Transakcije u zirokliringu

N y XnNpoKknupuhry je y yetsptom KBaptany 2018. roguHe
OCTBapeHa HajBuWa BpWjefHOCT MnaTHOr npomeTa
(rpadukoH 3.27) y po capja Hajsehem 6pojy TpaHcakuuja
(10.688.511). YKynHu npomet of 4,64 munujapge KM sehn
je y ogHOCy Ha npeTxoaHu KBapTan 3a 5,68%, a y ogHOCY Ha
npocjek npeTxogHe rognHe 3a 13,4%.

F'padukoH 3.27: TpaHcaKuuje Y XKUPOKANPUHTY
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4.VANJSKI SEKTOR

4.1 Platni bilans

U prvih devet mjeseci 2018. godine deficit na tekucem
racunu je smanjen zbog rasta suficita na racunu usluga
i sekundarnog dohotka, dok se produbljenje robnog
deficita i negativan saldo na primarnom racunu
negativno odrazilo na deficit tekuéeg racuna. Deficit
tekuéeg racuna se u posmatranom periodu finansirao
prilivom direktnih stranih investicija te zaduzivanjem
privatnog sektora u obliku trgovinskih kredita i novih
zajmova. Rezervna aktiva biljezi povecanje.

4.1.1 Tekuci i kapitalni racun

Bosnu i Hercegovinu karakterise hroni¢ni deficit na teku¢em
racunu koji je posljedica robnog deficita zemlje. U prva tri
kvartala 2018. godine deficit tekuceg racuna iznosi 991,9
miliona KM i maniji je za 86,8 miliona KM ili 8,0% u odnosu
na isti period prethodne godine. lako je u posmatranom
periodu doslo do porasta robnog deficita, deficit tekuceg
racuna se smanjio usljed porasta suficita na ra¢unu usluga
i racunu sekundarnog dohotka, dok je u posljednje dvije
godine saldo primarnog dohotka imao negativan efekat na
deficit tekuceg rac¢una (grafikon 4.1). U posljednje tri godine
(posmatrano za period Q1-Q3), evidentan je ubrzaniji rast
suficita na racunu usluga te je prosje¢na stopa rasta usluga
u posljednje tri godine iznosila 8,2%. Druga najznacajnija
komponenta tekuceg racuna, sekundarni dohodak ima
trend rasta u posljednje dvije godine po prosje¢noj stopi
od 5,9%, s tim da je u 2018. godini doslo do usporavanja
rasta te godisnja stopa rasta za posmatrani period iznosi
2,7%. Deficit na racunu robe u posmatranom periodu iznosi
5,45 milijardi KM i u posljednje tri godine evidentan je trend
rasta deficita na ovom rac¢unu (grafikon 4.1). U odnosu na
prethodnu godinu, robni deficit se povecao za 2,4%, gdje
je u posmatranom periodu doslo do porasta izvoza, ali i
znacajnijeg rasta uvoza, $to je rezultiralo produbljenjem
trgovinskog deficita, s tim da s aspekta tekuceg rac¢una
suficit na racunu usluga i sekundarnog dohotka pokriva
85,1% deficita kreiranog u razmjeni robe s ostatkom svijeta.

4 EXTERNAL SECTOR

4.1 Balance of Payments

In the first nine months of 2018, the current account
deficit decreased due to the surplus in service and
secondary income account, while the deepening of the
commodity deficit and the negative balance on the
primary account negatively affected the current account
deficit. In the observed period, the currentaccount deficit
was financed by the inflow of foreign direct investments
and the private sector borrowing in the form of trade
loans and new loans. The reserve assets increased.

4.1.1 Current and Capital Accounts

BH faces a chronic deficit on the current account, which is
the result of the country’s commodity deficit. In the first
three quarters of 2018, current account deficit amounted to
KM 991.9 million and was lower by 86.8 million KM or 8.0%
compared to the same period of the previous year. Although
the commodity deficit increased in the observed period,
the current account deficit decreased due to the surplus on
the service account and secondary income account, while
the balance of primary income had a negative effect on the
currentaccount deficitin the last two years (Graph 4.1). In the
last three years (observed in the Q1-Q3 period), there was an
accelerated increase in service account surpluses, and the
average growth rate of services in the last three years was
8.2%. The secondary income as the second most significant
component of the current account recorded a growth in the
last two years at an average rate of 5.9%, with the growth
slowing down in 2018, whereby the annual growth rate for
the observed period was 2.7%. The deficit on the commodity
accountin the observed period amounted to KM 5.45 billion,
and the deficit growth trend on this account was evident in
the last three years (Graph 4.1). Compared to the previous
year, the commodity deficit grew in the observed period by
2.4% with increase in exports, as well as a significant increase
in imports resulting in a deepening of the trade deficit, but
from the aspect of the current account, the surplus on the
service account and the secondary income account covered
85.1% of the deficit created in the exchange of goods with
the rest of the world.
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4.VANJSKI SEKTOR

4.1 Platna bilanca

U prvih devet mjeseci 2018. godine deficit na tekucem
racunu je smanjen zbog rasta suficita na racunu usluga
i sekundarnog dohotka, dok se produbljenje robnog
deficita i negativan saldo na primarnom racunu
negativno odrazilo na deficit tekuéeg racuna. Deficit
tekuceg ra¢una se u promatranom razdoblju financirao
priljevom izravnih stranih investicija te zaduzivanjem
privatnoga sektora u obliku trgovinskih kredita i novih
zajmova. Rezervna aktiva biljezi povecanje.

4.1.1 Tekuci i kapitalni racun

BosnuiHercegovinu karakterizira kroni¢ni deficit na teku¢em
racunu koji je posljedica robnog deficita zemlje. U prva tri
tromjesecja 2018. godine deficit tekuceg racuna iznosi 991,9
milijuna KM i manji je za 86,8 milijuna KM ili 8,0% u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine. lako je u promatranom
razdoblju doslo do porasta robnog deficita, deficit tekuceg
racuna se smanjio usljed porasta suficita na ra¢unu usluga
i racunu sekundarnog dohotka, dok je u posljednje dvije
godine saldo primarnog dohotka imao negativan ucinak na
deficit tekuceg rac¢una (grafikon 4.1). U posljednje tri godine
(promatrano za razdoblje Q1-Q3), evidentan je ubrzaniji rast
suficita na racunu usluga te je prosje¢na stopa rasta usluga
u posljednje tri godine iznosila 8,2%. Druga najznacajnija
komponenta tekuceg racuna, sekundarni dohodak ima
trend rasta u posljednje dvije godine po prosje¢noj stopi od
5,9%, s tim da je u 2018. godini doslo do usporavanja rasta
te godisnja stopa rasta za promatrano razdoblje iznosi 2,7%.
Deficit na racunu robe u promatranom razdoblju iznosi 5,45
milijardi KM i u posljednje tri godine evidentan je trend
rasta deficita na ovom rac¢unu (grafikon 4.1). U odnosu na
prethodnu godinu, robni deficit se povecao za 2,4%, gdje
je u promatranom razdoblju doslo do porasta izvoza, ali i
znacajnijeg rasta uvoza, $to je rezultiralo produbljenjem
trgovinskog deficita, s tim da s aspekta tekuceg rac¢una
suficit na racunu usluga i sekundarnog dohotka pokriva
85,1% deficita kreiranog u razmjeni robe s ostatkom svijeta.

4. CNOJbHU CEKTOP

4.1 MnamHu 6unaxc

YnpBuxpgesermjeceun 2018.roguHe gepuumntHatekyhem
pauyyHy je cmarmbeH 360r pacta cypuuuta Ha payyHy
ycnyra n ceKyHAapHOr [oOXOTKa, AOK ce npogyb6rbere
po6Hor gedmunTa N HeraTMBaH cango Ha NMPUMapHOM
payyHy HeratMBHO oppaswno Ha peduuynt Tekyher
pauyHa. Jeduuut teKyher pauyHa ce y mocmaTpaHom
nepuogy ¢UMHaHCMPAo NMPWINBOM AUPEKTHMX CTPaHUX
MHBECTUUMja Te 3aAyKuBakbeM MNpUBaTHOr ceKTopa
y 06NMKY TProBMHCKMX KpeawTa M HOBUX 3ajMoBa.
PesepBHa akTuBa 6urbexxu nosehame.

4.1.1 Tekyhu u KanUMAsHU pavyH

BocHy 1 XepueroBuHy KapakTepuiie XPOHUYHM AeduumnT
Ha Tekyhem pauyHy Koju je noc/begmua pobHor geduunta
3em/be. Y npBa Tpu KeBapTtana 2018. rogvHe peduunt
Tekyher pauyHa u3Hocum 991,9 mununoHa KM n mamm je
3a 86,8 munroHa KM nnu 8,0% y ogHoOCy Ha UCTU Nepurog
npetxogHe roguvHe. Mako je y nocmaTpaHom nepuogy
Jowsio ao nopacta pobHor geduumta, geduuymt Tekyher
pauyHa ce CMamMOo yc/bep nopacta cyduumta Ha padvyHy
ycnyra n padyHy cekyHAapHOr JOXOTKa, 0K je y noc/befhe
[BWje rogmHe canfo NprYIMapHOr [OXOTKa MMao HeraTuBaH
edpekat Ha gedpuuut Tekyher pauyHa (rpadukoH 4.1). Y
noc/bedrwe Tpy rogrHe (nocmatpaHo 3a nepwog Q1-Q3),
eBUAeHTaH je ybp3aHuju pact cybuumuta Ha padyHy ycnyra
Te je npocjeyHa cTona pacta ycnyra y nocibefre Tpu
rogvHe nsHocuna 8,2%. [lpyra Haj3HavajHMja KOMMOHEHTa
Tekyher pauyHa, ceKyHAapH/ AOXOAaK MMa TpeHd pacTa y
nocsbefHe ABuje roguHe No NpocjeyHoj ctonm of 5,9%, ¢
TUM Aa je y 2018. rogmHm Jowno Ao ycnopasakba pacTta Te
rogvra CTona pacTa 3a nocMaTpaHu nepuog nsHocu 2,7%.
Jedurumnt Ha pauyHy pobe y nocMaTpaHOM nepuogy n3Hocu
5,45 munnjapgn KM 1 y noc/begre Tpu rogmHe eBuaeHTaH
je TpeHp pacTa geduuymnta Ha OBOM padyHy (rpadpuikoH 4.1). Y
OfHOCY Ha NPETXOoAHY rofnHy, pobHun geduuunt ce nosehao
3a 2,4%, roje je y nocmMatpaHoM nepuogy AoLWno Ao nopacTa
N3B033, anu 1 3HaYajHMjer pacrta yBo3a, WTO je pe3ynTupano
npopy6/berem TProBUHCKOr geduunTa, C TMM Aa C acnekTa
Tekyher pauyHa cyuunT Ha pauyHy ycnyra u ceKyHaapHor
[OXOTKa nokpua 85,1% feduunta KpenpaHor y pasmjeHu
pobe c ocTaTKOM CBUjeTa.
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Grafikon 4.1: Tekudi racun i njegove komponente

Graph 4.1: Current Account and its Components
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Neto priliv na ra¢unu usluga za prvih devet mijeseci
2018. godine iznosi 1,86 milijardi KM. Trend rasta usluga
evidentan je u posljednje cetiri godine (grafikon 4.2).
Posmatrano prema vrstama usluga, usluge dorade i obrade
robe, odnosno lohn poslovi, imaju pozitivne stope rasta, ali
dosta niske, te je godi$nja stopa rasta za posmatrani period
iznosila 2,1%. S druge strane, najvedi doprinos ukupnom
rastu suficita na racunu usluga dolazi od povecanog priliva
stranih turista (nocenja stranih turista te pratece usluge)
(grafikon 4.2). Prosjecna stopa rasta ove grupe usluga je u
posljednje tri godine iznosila 10,7%. U 2018. godini neto
priliv od ove grupe usluga, za prvih devet mjeseci iznosi
995,1 miliona KM. Konkretno, u tre¢em kvartalu je ovaj priliv
i najvedi u odnosu na prethodna dva kvartala, zbog uticaja
sezonskih faktora.

Grafikon 4.2: Racun usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

Net cash inflow on the account of services for the first nine
months of 2018 amounted to KM 1.86 billion. The services
growth trend has been evident in the last four years (Graph 4.2).
Observed by types of services, the treatment and processing of
goods or the ‘lohn’ operations had positive, though quite low
growth rates where the annual growth rate for the observed
period was 2.1%. On the other hand, the largest contribution
to the overall growth of surplus on the accounts of services was
due to the increased inflow of foreign tourists (accommodation
and accompanying services) (Graph 4.2). The average growth
rate of this group of services in the last three years was 10.7%.
In 2018, the net inflow from this service group for the first nine
months amounted to KM 995.1 million. Specifically, this inflow
was the largest in the third quarter compared to the previous
two quarters due to the seasonal effects.

Graph 4.2: Account of Services by Components, Nominal
Annual Changes
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paduKkoH 4.1: Tekyhin pauyH n tberoBe KOMMOHEHTe
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Neto priljev na racunu usluga za prvih devet mjeseci 2018.
godine iznosi 1,86 milijardi KM. Trend rasta usluga evidentan
jeuposljednje Cetiri godine (grafikon 4.2). Promatrano prema
vrstama usluga, usluge dorade i obrade robe, odnosno lohn
poslovi, imaju pozitivne stope rasta, ali dosta niske te je
godisnja stopa rasta za promatrano razdoblje iznosila 2,1%.
S druge strane, najvedi doprinos ukupnom rastu suficita na
racunu usluga dolazi od povecanog priljeva stranih turista
(nocenja stranih turista te pratece usluge) (grafikon 4.2).
Prosje¢na stopa rasta ove grupe usluga je u posljednje tri
godine iznosila 10,7%. U 2018. godini neto priljev od ove
grupe usluga, za prvih devet mjeseci iznosi 995,1 milijuna
KM. Konkretno, u tre¢em tromjesecju je ovaj priljev i najveci
u odnosu na prethodna dva tromjesecja, zbog utjecaja
sezonskih ¢imbenika.

Grafikon 4.2: Racun usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

HeTo npunus Ha payyHy ycnyra 3a npsux geset mjeceun 2018.
rogvHe unsHocn 1,86 munujapau KM. TpeHp pacta ycnyra
€BUJEHTaH je y nocsbefme Yyetupu roguHe (rpadumkoH 4.2).
MocmaTpaHo Npema BpcTama ycnyra, ycnyre fopagae v obpage
pobe, ogHocHo lohn nocnoBu, Majy NO3UTUBHE CToMe pacTa,
anm JocTa HUCKe, Te je roAMLlHba CToMa pacTa 3a MoCMaTpaHm
nepuog nsHocuna 2,1%. C gpyre ctpaHe, Hajaehy gonpuHoc
YKYMHOM pacTy cybuumMTa Ha payyHy yciyra Aonasv of
noesehaHor nMpuavBa CTPaHUX Typucta (Hohera CTpaHMX
TypucTa Te npatehe ycnyre) (rpadurkoH 4.2). lNpocjeyHa ctona
pacTa oBe rpyne yc/yra je y noc/befre Tpu rognHe N3HoCuna
10,7%. Y 2018. rognHn HeTO NPUAMB Of OBe rpyne ycnyra, 3a
nNpBuX geseT mjeceuym n3Hocn 995,1 munmnoHa KM. KOHKpeTHO,
y Tpehem KBapTany je oBaj Nnpuaue 1 Hajsehn y ogHocy Ha
npeTxofHa fBa KBapTana, 36or yTuuaja ce3oHcKMx pakTtopa.

FpadukoH 4.2: PauyH ycnyra no KOMNoHeHTama,
HOMUWHarnHe roguilbe NpomMmjeHe
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Na ra¢unu primarnog dohotka je u posljednje dvije godine,
a posmatrano za prvih devet mjeseci na godisnjem nivou,
doslo do kreiranja deficita. Deficit na ovom ra¢unu u 2018.
godini iznosi 161,3 miliona KM. Osnovni uzrok kreiranja
deficita na primarnom dohotku dolazi od vecih rashoda
po osnovu investiranja, nego sto iznose prilivi po osnovu
kompenzacija zaposlenih u ambasadama i stranim
predstavnistvima. Rashodi po osnovu investiranja iznose
870,8 miliona KM za prvih devet mjeseci, gdje se najveci dio
ovih rashoda odnosi na rashode po osnovu direktnih stranih
investicija (728,0 miliona KM), dok je po osnovu kamate na
pozajmljena sredstva ispla¢eno 131,3 miliona KM.

Na racunu sekundarnog dohotka evidentan je trend rasta
u posljednje dvije godine, s tim da je u 2018. godini doslo
do usporavanja rasta. Iz grafikona ispod, evidentno je da su
prilivi vladinom sektoru i penzije iz inostranstva u posljednje
dvije godine kategorije koje ili stagniraju (priliv po osnovu
penzija je gotovo isti na godidnjem nivou) ili imaju dosta
niske stope rasta, kao $to je to slu¢aj s transferima vladinom
sektoru. S druge strane, najznacajnija kategorija na ra¢unu
sekundarnog dohotka su doznake iz inostranstva. Na
ovu kategoriju se odnosi preko 67% ukupnih neto priliva
na sekundarnom rac¢unu. Kako su radni¢ke doznake iz
inostranstva kategorija koja je bitna za ukupnu privatnu
potrodnju, odnosno za cjelokupnu ekonomiju, treba istaci
da je u 2018. godini dostignut nivo priliva doznaka iz 2008.
godine (kada je ostvaren najvedi priliv po osnovu radnickih
doznaka) (grafikon 4.3). Neto priliv radni¢kih doznaka u
2018. godini za prvih devet mjeseci iznosi 1,94 milijarde KM.

Grafikon 4.3: Sekundarni dohodak po komponentama

On the primary income account, in the last two years, observed
annually for the first nine months, there has been a deficit
creation. The deficit on this account in 2018 amounted to
KM 161.3 million.Themain cause of thedeficiton primaryincome
account lies in the higher expenditures related to investments,
rather than inflows due to compensations for employees of
embassies and foreign consular offices. Investment-related
expenditures amounted to KM 870.8 million for the first nine
months, with most of these expenditures referring to direct
foreign investment expenditures (KM 728.0 million), while the
amount of KM 131.3 million was paid in relation to interest rates
on borrowed funds.

On the secondary income account, there has been an upward
trend in the last two years, with the growth slowing down in
2018. The graph below shows the inflow to the government
sector and pensions from abroad, the two categories that
either stagnated (the inflow related to pensions is almost the
same on annual basis) or had very low growth rates, as in the
case of transfers to the government sector. On the other hand,
the remittances from abroad appear as the most significant
category on the secondary income account. This category
accounts for over 67% of total net inflows on the secondary
account. Since the category of workers' remittances from
abroad is important for the total private consumption, i.e. for
the entire economy, it should be noted that the remittance
inflow in 2018 reached the level from 2008 (when the largest
inflow was received on the basis of workers’ remittances)
(Graph 4.3). The net inflow of workers’ remittances in 2018
amounted to KM 1.94 billion for the first nine months.

Graph 4.3: Secondary Income by Components
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4.1.2 Finansijski racun

Deficit tekuceg racuna je u posmatranom periodu finansiran
novim zaduzivanjem i prilivom direktnih stranih investicija.
U posljednje dvije godine, evidentan je porast direktnih
stranih investicija, s tim da je i dalje zaduzivanje u vidu
zajmova i trgovinskih kredita dominantni izvor finansiranja
deficita tekuceg racuna. ZaduZivanje u inostranstvu (ostale
investicije, strana pasiva) je znacajno pove¢ano u odnosu
na isti period prethodne godine. U 2018. godini je odliv

4.1.2 Financial Account

In the observed period, the current account deficit was
financed by new borrowings and the inflow of foreign direct
investments. In the last two years, there was an evident
increase of direct foreign investments, with loans and trade
loans being the dominant source of financing the current
account deficit. Foreign borrowing (other investments,
foreign liabilities) increased significantly compared to the
same period of the previous year. In 2018, the outflow
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Na ra¢unu primarnog dohotka je u posljednje dvije godine,
a promatrano za prvih devet mjeseci na godisnjoj razini,
doslo do kreiranja deficita. Deficit na ovom ra¢unu u 2018.
godini iznosi 161,3 milijuna KM. Osnovni uzrok kreiranja
deficita na primarnom dohotku dolazi od vecih rashoda
po osnovi investiranja, nego $to iznose priljevi po osnovi
kompenzacija zaposlenih u veleposlanstvima i inozemnim
zastupnistvima. Rashodi po osnovi investiranja iznose 870,8
milijuna KM za prvih devet mjeseci, gdje se najvedi dio
ovih rashoda odnosi na rashode po osnovi izravnih stranih
investicija (728,0 milijuna KM), dok je po osnovi kamate na
pozajmljena sredstva isplaceno 131,3 milijuna KM.

Na rac¢unu sekundarnog dohotka evidentan je trend rasta
u posljednje dvije godine, s tim da je u 2018. godini doslo
do usporavanja rasta. |z grafikona ispod, evidentno je da
su priljevi vladinom sektoru i mirovine iz inozemstva u
posljednje dvije godine kategorije koje ili stagniraju (priljev
po osnovi mirovina je gotovo isti na godisnjoj razini) ili imaju
dosta niske stope rasta, kao Sto je to slucaj s transferima
vladinom sektoru. S druge strane, najznacajnija kategorija
na racunu sekundarnog dohotka su doznake iz inozemstva.
Na ovu kategoriju se odnosi preko 67% ukupnih neto
priljeva na sekundarnom racunu. Kako su radni¢ke doznake
iz inozemstva kategorija koja je bitna za ukupnu privatnu
potrosnju, odnosno za cjelokupnu ekonomiju, treba istaci da
je u2018. godini dostignuta razina priljeva doznaka iz 2008.
godine (kada je ostvaren najvedi priljev po osnovi radnickih
doznaka) (grafikon 4.3). Neto priljev radnickih doznaka u
2018. godini za prvih devet mjeseci iznosi 1,94 milijarde KM.

Grafikon 4.3: Sekundarni dohodak po komponentama

Ha pauyHy npumapHor JOXOTKa je y noc/befitbe AiBje rognHe,
a NOCMaTpaHoO 3a NPBUX AeBET Mjeceln Ha rofguLLIHEM HUBOY,
Jowno ao Kpevpara gedpuunta. Jedmumt Ha OBOM pauyHy
y 2018. roguHu nsHocu 161,3 munmnoHa KM. OCHOBHU y3poK
Kpeupatba peduumMta Ha NPYMapHOM [OXOTKY [Jonasu
on Behux pacxopa MO OCHOBY MHBECTMparba, Hero LTo
M3HOCe MPWIMBMK MO OCHOBY KOMMEH3auuja 3anocieHnx y
ambacajama M CTpaHMM NpeAcTaBHULWTBMMA. Pacxoan no
OCHOBY MHBecCTUpaha nsHoce 870,8 munmoHa KM 3a npBux
LeBeT mjeceuy, raje ce Hajsehu AMo 0BUX pacxofa OQHOCU Ha
pacxofe no OCHOBY AVNPEKTHUX CTPaHUX nHeecTmuuja (728,0
munvoHa KM), ook je Mo OCHOBY KamaTe Ha no3ajMibeHa
cpegncTea ucnnaheHo 131,3 munnoHa KM.

Ha pauyHy cekyHOapHOr [OXOTKa eBUEHTaH je TpeHA pactay
nocsbefre fBuje rogrHe, ¢ TMm fa je y 2018. rogmHm gowwsno
[0 ycropaBarba pacTa. M3 rpapurikoHa ncnog, eBUAEHTHO je Aa
Cy NpWAMBK BNAAVHOM CEKTOPY W NeH3nje N3 MHOCTPaHCTBa
y NoC/beAre ABNje roguHe Kateropuje Koje unu ctarHupajy
(NpynMB NO OCHOBY MeH3Mja je rOTOBO UCTW Ha FOAULIHEM
HMBOY) WM MMajy JOCTa HUCKe CTomMe pacTa, Kao LITO je TOo
cnyyaj ¢ TpaHcdepmma BraamHom cektopy. C apyre cTpaHe,
Haj3HayajHMja KaTeropmja Ha payvyHy CeKyHAapHOr AOXOTKa
Cy AO3HaKe U3 MHOCTPaHCTBa. Ha oBy KaTeropujy ce ogHOCK
npeko 67% yKyrnHMX HETO NpuMBa Ha CeKYHAAPHOM payyHy.
Kako cy pagHuyke fo3HaKe M3 MHOCTPaHCTBa KaTeropwuja
Koja je GUTHa 3a YKYMHy NpuBaTHY MOTPOLUHY, OAHOCHO 3a
LjenokynHy ekoHomujy, Tpeba uctahu ga je y 2018. rogmHu
JOCTUTHYT HUBO NpunMBa fo3Haka 13 2008. rognHe (kaga je
ocTBapeH Hajsehn NpunvB NO OCHOBY PagHUYKKX JO3HaKa)
(rpadmkoH 4.3). HeTo npunus pagHWUYKMX AO3HaKa y 2018.
roguHM 3a NPBUX AeBeT Mjeceun nsHocn 1,94 mmnujapge KM.

F'padukoH 4.3: CeKyHaapHUN AOX0aK NO KOMMOHEHTama
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4.1.2 Financijski racun

Deficittekucegracunajeupromatranomrazdobljufinanciran
novim zaduzivanjem i priljevom izravnih stranih investicija.
U posljednje dvije godine, evidentan je porast izravnih
stranih investicija, s tim da je i dalje zaduzivanje u vidu
zajmova i trgovinskih kredita dominantni izvor financiranja
deficita tekuceg racuna. Zaduzivanje u inozemstvu (ostale
investicije, strana pasiva) je znacajno pove¢ano u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine. U 2018. godini je odljev

4.1.2 QuHAHcujcKu pavyH

Jedvunt Tekyher pauyHa je y mocMaTpaHOM nepuogy
dUHaHCpaH HOBUM 3afly>KMBatbeM U MPUINBOM AVPEKTHUX
CTPaHUX MHBecTMUMja. Y nocsbefrbe ABuje rogrHe, eBUgEeHTaH
je nopacT OMPEKTHVX CTPaHWX WHBECTULMjA, C TUM [a je 1
Ja’be 3afyKvBatbe y BuAy 3ajMOBa U TPrOBMHCKMX KpeauTta
LOMMWHAHTHY 13BOp drHaHcUpara aeduuuTta Tekyher pauyHa.
3apyKu1Batbe y UHOCTPAHCTBY (OCTane WHBECTUUMje, CTpaHa
nacvBa) je 3HayajHo noeehaHo y ofHOCY Ha UCTU Mepuof
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sredstava na strani strane aktive mnogo manji u odnosu
na prethodne godine. Sve navedeno je uticalo na to da je
priliv sredstava na finansijskom racunu bio veci od deficita
tekuéeg rac¢una te je doslo do znacajnog povecanja rezervne
aktive (deviznih rezervi) (grafikon 4.4).

Direktne strane investicije su u posmatranom periodu
iznosile 668,6 miliona KM te je priliv direktnih stranih
investicija gotovo na istom nivou kao i prethodne godine.
Od ukupnog priliva direktnih stranih investicija najveci dio se
odnosi na reinvestiranu zaradu (60,1%). Tako je reinvestirana
zarada u posmatranom periodu iznosila 407,3 miliona KM.

Ukupan priliv po osnovu ostalih investicija u obliku zajmova
iznosi 1,03 milijarde KM. Najznacajniji iznos se odnosi na
trgovinske kredite 371,7 miliona KM. ZaduZivanje preduzeca
u inostranstvu u obliku novih zajmova za posmatrani period
iznosi 351,6 miliona KM, dok se vladin sektor u neto iznosu
neznatno zaduZio u prvih devet mjeseci 2018. godine,
svega 75,5 miliona KM, dok je priliv u vidu novih zajmova
bankarskog sektoraiznosio svega 30,6 miliona KM. Bankarski
sektor je u posmatranom periodu povecao svoje plasmane
u inostranstvu u vidu depozita, dok je stanovnistvo i privatni
sektor uticao na odliv strane vlaute, te je neto efekat na strani
strane aktive gotovo zanemariv (grafikon 4.4). Rezervna
aktiva je za posmatrani period povecana za 1,09 milijardi KM.

Grafikon 4.4: Finansijski racun i njegove komponente

of funds from the foreign assets account was much lower
compared to the previous years. All the afore-mentioned led
to the inflow of funds on the financial account being higher
than the current account deficit, whereby the reserve assets
increased (foreign exchange reserves) (Graph 4.4).

Foreign direct investments in the observed period amounted to
KM 668.6 million, and the inflow of foreign direct investments
was almost at the same level as in the previous year. Of the
total inflow of direct foreign investments, the majority refers to
reinvested earnings (60.1%). Thus, the reinvested earnings in
the observed period amounted to KM 407.3 million.

The total inflow from other investments in the form of loans
amounted to KM 1.03 billion. The most significant amount
relates to the trade loans, i.e. KM 371.7 million. Borrowings by
companies abroad in the form of new loans amounted to KM
351.6 million in the observed period, while the government
sector slightly increased the net amount of debt in the first
nine months of 2018, i.e. only KM 75.5 million, and the inflow
in the form of new loans of the banking sector amounted for
only KM 30.6 million. The banking sector increased its deposits
abroad, while the households and the private sector affected
the outflow of foreign currency, whereby the net effect on the
side of assets is almost negligible (Graph 4.4). Reserve assets
increased by KM 1.09 billion in the observed period.

Graph 4.4: Financial Account and its Components
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4.2 Vanjska trgovina

Poznato je da BiH kontinuirano ostvaruje robni deficit u
razmjeni s ostatkom svijeta. Nakon 2016. godine trgovinski
deficit ima uzlazni trend. U godinama nakon finansijske krize
doslo je do smanjenja trgovinskog deficita, zbog globalnog
usporavanja ekonomije, $to je uzrkovalo i smanjenje uvoza
i smanjenje BDP-a, s tim da je u 2015. godini doslo do
znacajnijeg smanjenja trgovinskog deficita, zbog znacajnog
povecdanja izvoza, opet pod uticajem cijena energenata i
dobrih hidrometeoroloskih uslova koji su pogodovali rastu
izvoza elektri¢ne energije. Od 2016. godine trgovinski deficit
se produbljuje i udio trgovinskog deficita u BDP-u iznosi

4.2 Foreign Trade

It is well known that BH continuously faced commodity
deficit in trade with the rest of the world. Following the year
of 2016, the trade deficit had an upward trend. In the years
after the financial crisis, there was a decrease in the trade
deficit due to the global economic slowdown, which caused
a decline in imports and decrease of the GDP. However,
the trade deficit significantly decreased in 2015 due to a
significant increase in exports under the influence of energy
prices and favourable hydro-meteorological conditions
that contributed to the growth of electricity exports. Since
2016 the trade deficit has been deepening and the share
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sredstava na strani strane aktive mnogo manji u odnosu na
prethodne godine. Sve navedeno je utjecalo na to da je priljev
sredstava na financijskom ra¢unu bio veci od deficita tekuceg
raCuna te je doslo do znacajnog povecanja rezervne aktive
(deviznih rezervi) (grafikon 4.4).

Izravne strane investicije su u promatranom razdoblju iznosile
668,6 milijuna KM te je priljev izravnih stranih investicija gotovo
na istoj razini kao i prethodne godine. Od ukupnog priljeva
izravnih stranih investicija najvedi dio se odnosi na reinvestiranu
zaradu (60,1%). Tako je reinvestirana zarada u promatranom
razdoblju iznosila 407,3 milijuna KM.

Ukupan priljev po osnovi ostalih investicija u obliku zajmova
iznosi 1,03 milijarde KM. Najznacajniji iznos se odnosi na
trgovinske kredite 371,7 milijuna KM. Zaduzivanje poduzeca u
inozemstvu u obliku novih zajmova za promatrano razdoblje
iznosi 351,6 milijuna KM, dok se vladin sektor u neto iznosu
neznatno zaduzio u prvih devet mjeseci 2018. godine,
svega 75,5 milijuna KM, dok je priljev u vidu novih zajmova
bankarskog sektora iznosio svega 30,6 milijuna KM. Bankarski
sektor je u promatranom razdoblju povecao svoje plasmane
u inozemstvu u vidu depozita, dok je stanovnistvo i privatni
sektor utjecao na odljev strane vlaute, te je neto ucinak na strani
strane aktive gotovo zanemariv (grafikon 4.4). Rezervna aktiva
je za promatrano razdoblje povecana za 1,09 milijardi KM.

Grafikon 4.4: Financijski racun i njegove komponente

npetxogHe roguHe. Y 2018. roguHun je ognvB cpefctaBa Ha
CTpaHu CTpaHe aKTMBE MHOTO MatbM Y OfHOCY Ha MPETXOfAHe
roguHe.CBe HaBedeHO je yTuLIAN0 Ha TO 1a je NpWMB cpefcTaBa
Ha ¢wmHaHcujckom paudyHy 6uo Behn of peduumta Tekyher
pauyHa Te je JOLLIO A0 3HaYajHor noBehatba pe3epBHe aKTMBe
(neBn3HNX pe3epsn) (rpaduKoH 4.4).

[vpeKTHe cTpaHe MHBecTVLmje Cy Y nocMaTpaHOM nepuogy
n3Hocune 668,6 MmnroHa KM Te je npnnvB ANPEKTHNX CTPaHNX
MHBECTULIMja FOTOBO Ha CTOM H1BOY Kao U MPETXOAHE roguHe.
Op yKynHoOr npwvMBa AWPEKTHUX CTPaHMX WHBeCTMUMja
Hajsehn oMo ce ogHOCK Ha penHBecTUpaHy 3apagy (60,1%).
Tako je pevHBecTVMpaHa 3apafja Yy nocmaTpaHoMm nepuogy
n3Hocuna 407,3 mmnmoHa KM.

YKynaH nNpunveB Mo OCHOBY OCTanvX MHBeCTMUMja Y 06nnKy
3ajmoBa um3Hocn 1,03 munujapge KM. HajsHauajHuju m3HOC
ce OofHOCM Ha TProBuHCKe Kpeaute 371,7 munmoHa KM.
3apyxuBame npegyseha y MHOCTPaHCTBY y OGANKY HOBMX
3ajMoBa 3anocmMaTpaHu nepuog nsHocr 351,6 munmnoHa KM, gok
ce BNafiH CeKTOP Y HETO U3HOCY He3HATHO 3aAy»K1O Y NPBUX
JeseT mjeceun 2018. rogmHe, csera 75,5 munnoHa KM, ok je
NpUKB y BUAY HOBKX 3ajMoBa BaHKapCKOr ceKTopa N3HOCUO
cgera 30,6 munuoHa KM. baHKapcKkm ceKTop je y nocmaTpaHom
nepviogy noeehao cBoje MnacmaHe y WHOCTPAHCTBY Y BUAY
[eno3unTa, 10K je CTaHOBHMLLTBO U NPMBATHU CEKTOP YTULIa0
Ha OANVB CTPaHe BnayTe, Te je HeTo edeKaT Ha CTpaHu CTpaHe
aKTVBe roToBO 3aHemapuB (rpadukoH 4.4). PesepBHa akTuBa je
3a nocmaTtpaHm nepuog nosehana 3a 1,09 munujapam KM.

FpaduKoH 4.4: DHAHCNCKM pauyH U HberoBe KOMMNOHEHTe
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4.2 Vanjska trgovina

Poznato je da BiH kontinuirano ostvaruje robni deficit u
razmjeni s ostatkom svijeta. Nakon 2016. godine trgovinski
deficit ima uzlazni trend. U godinama nakon financijske krize
doslo je do smanjenja trgovinskog deficita, zbog globalnog
usporavanja ekonomije, $to je uzrkovalo i smanjenje uvoza
i smanjenje BDP-a, s tim da je u 2015. godini doslo do
znacajnijeg smanjenja trgovinskog deficita, zbog znacajnog
povecanja izvoza, opet pod utjecajem cijena energenata i
dobrih hidrometeoroloskih uvjeta koji su pogodovali rastu
izvoza elektri¢ne energije. Od 2016. godine trgovinski deficit
se produbljuje i udio trgovinskog deficita u BDP-u iznosi

4.2 CnorHa mpzosuHa

Mo3HaTo je aa BUX KOHTMHYMpPaHO ocTBapyje Po6bHU AedUunTy
pa3mjeHun cocTaTkom cBurjeTa. HakoH 2016.rognHe TProBMHCKM
AednumT MMa y3nasHu TpeHa. Y roamHama HakoH GUHaHcmjcke
Kpvi3e AOLWO je [0 CMarbera TProBUHCKOr aedpuunta, 360r
rnobanHor ycriopaBatba €KOHOMYje, LUTO je Y3PKOBasio U
CMatbetbe yBo3a U cmatberbe biMM-a, cTum aa jey 2015. rogmHm
JOWO [0 3HayajHujer cmarberba TProBUMHCKOr aeduunta,
36or 3HavajHor nosehatba K3BO3a, oneT nop YyTvuajem
LmMjeHa eHepreHaTa 1 JOOPUX XMAPOMETEOPONOLLKUX YCII0Ba
Koju cy morofoBanu pacTy M3BO3a eNleKTPUYHE eHepruje.
Op 2016. rognHe TProBUHCKM AedpuumT ce npoayb6rbyje u
yuewhe TproBuHckor feduuuta y BAM-y wmsHocn 22,0%
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22,0% usljed porasta BDP-a, ali i zbog porasta uvoza. Tako
je u posljednje tri godine prosje¢an udio robnog deficita
u BDP-u iznosio 22,4%. Od ukupnog robnog deficita, u
prosjeku 23,5% se odnosi na deficit ostvaren u razmjeni
energenata, odnosno proizvoda mineralnog porijekla te
bi udio trgovinskog deficita bez energenata u BDP-u bio u
prosjeku nizi za 5,3%. U posljednja dva kvartala 2018. godine
udio deficita proizvoda mineralnog porijekla u ukupnom
trgovinskom deficitu iznosi skoro 25,0%. Oscilacije su u
najvecoj mjeri uzrokovane cijenama nafte na svjetskom
trzistu te je cjenovni efekat dominantan. U cetvrtom
kvartalu trgovinski deficit iznosi 1,87 milijardi KM i vedi je za
1,8% u odnosu na isti kvartal prethodne godine. I1zvoz je na
godis$njem nivou porastao za 3,3%, dok je stopa rasta uvoza
iznosila 2,7% (grafikon 4.5).

Grafikon 4.5: Trgovinski deficit u % BDP-a i godi$nja stopa
rasta trgovinskog deficita

of trade deficit in GDP is 22.0% due to the GDP growth, but
also because of the increase in imports. Thus, in the last three
years, the average share of commodity deficit in the GDP
accounted for 22.4%. Of the total commodity deficit, 23.5%
on average is related to the deficit incurred in the trade in
energy products or products of mineral origin, where the
share of trade deficit in GDP, with energy products excluded,
would be, on average, lower by 5.3%. In the last two quarters
of 2018, the share of the mineral product deficit in the total
trade deficit was almost 25.0%. The oscillations were largely a
result of oil prices on the world market, with a dominant price
effect. In the fourth quarter, the trade deficit amounted to KM
1.87 billion, i.e. 1.8% higher compared to the same quarter
of the previous year. The annual export growth increased by
3.3%, while the import growth rate was 2.7%. (Graph 4.5).

Graph 4.5: Trade Deficit in % of GDP and Annual Growth
Rate of Trade Deficit
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U posljednje dvije godine izvoz biljezi dvocifrene stope
rasta te je tek u posljednja dva kvartala doslo do znacajnog
usporavanja rasta izvoza. Kako su stope rasta izvoza bile
dosta visoke, udioizvoza u BDP-u se u posljednje dvije godine
povecao i iznosi 36,0%, uz prosje¢nu stopu rasta BDP-a
od 4,8% (grafikon 4.6). Pet najznacajnijih izvoznih grupa
¢ine dvije tre¢ine ukupnog izvoza, gdje udio izvoza baznih
metala u ukupnom izvozu ¢ini jednu petinu ukupnog izvoza.
Ostale grupe imaju udio od oko 10% u ukupnom izvozu
(grafikon 4.6). Najstabilnija grupa proizvoda u smislu udjela
u ukupnom izvozu i stabilnih stopa rasta su masine, aparati
i elektri¢ni uredaji zbog stabilne potraznje nasih trgovinskih
partnera. Bazni metali kao najznacajnija izvozna grupa u
velikoj mjeri zavise od cijena metala na svjetskom trzistu te
su i oscilacije u toj grupi znacajnije, s tim da se u posljednje
dvije godine rast cijena baznih metala i stabilno trziSte za
ovim proizvodima pozitivno odrazilo na porast izvoza ove
grupe. U cetvrtom kvartalu 2018. godine izvezeno je robe
u vrijednosti 3,05 milijardi KM. Tako je izvoz Zeljeza i celika
povecan za jednu petinu, dok je izvoz proizvoda od Zeljeza
i Celika povecan za skoro jednu Cetvrtinu, $to je uzrokovano
rastom cijena ovih proizvoda na svjetskom trzistu. U ovoj
grupi jedino izvoz aluminija ima negativanu stopu rasta,

In the last two years, exports recorded two-digit growth rates,
and only in the last two quarters the export growth recorded
a significant slowdown. Since export growth rates were quite
high, the share of exports in the GDP increased by 36.0% in
the last two years, with an average GDP growth rate of 4.8%.
(Graph 4.6). The most important five export groups account for
two-thirds of total exports, where the share of exports of base
metals accounted for one fifth of total exports. Other groups
have a share of around 10% in total exports (Graph 4.6). The
most stable group of products in terms of share in total exports
and stable growth rates are machines, appliances and electrical
devices due to the stable demand from our trading partners.
Base metals, as the most significant export group, largely
depend on the prices of metals on the world market, wherefore
the fluctuationsin this group are more significant, and in the last
two years the rising prices of base metals and the stable market
for these products positively reflected the increase in exports
related to this groups. In the fourth quarter of 2018, the value of
exported goods amounted to KM 3.05 billion. Thus, the exports
of iron and steel increased by one fifth, while the exports of
iron and steel products increased by almost one quarter, driven
by the rise in prices of these products on the world market.
In this group, only aluminum exports had a negative growth
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22,0% usljed porasta BDP-a, ali i zbog porasta uvoza. Tako
je u posljednje tri godine prosje¢an udio robnog deficita
u BDP-u iznosio 22,4%. Od ukupnog robnog deficita, u
prosjeku 23,5% se odnosi na deficit ostvaren u razmjeni
energenata, odnosno proizvoda mineralnog podrijetla te
bi udio trgovinskog deficita bez energenata u BDP-u bio u
prosjeku nizi za 5,3%. U posljednja dva tromjesecja 2018.
godine udio deficita proizvoda mineralnog podrijetla u
ukupnom trgovinskom deficitu iznosi skoro 25,0%. Oscilacije
su u najvecoj mjeri uzrokovane cijenama nafte na svjetskom
trzistu te je cjenovni uc¢inak dominantan. U cetvrtom
tromjesecju trgovinski deficit iznosi 1,87 milijardi KM i veci
je za 1,8% u odnosu na isto tromjesecje prethodne godine.
Izvoz je na godidnjoj razini porastao za 3,3%, dok je stopa
rasta uvoza iznosila 2,7% (grafikon 4.5).

Grafikon 4.5: Trgovinski deficit u % BDP-a i godi$nja stopa
rasta trgovinskog deficita

ycrbeq nopacta b[M-a, anu n 36or nopacta yeo3a. Tako je y
noc/befhe TpU roguHe npocjeyHo yyewhe pobHor gedurunta
y BAM-y n3nocmno 22,4%. Op ykynHor pobHor geduuuta, y
npocjeky 23,5% ce ofHOCY Ha AedULIMT OCTBAPEH Y pa3mjeHn
eHepreHarta, O4HOCHO NPOM3BOAA MHEPAJTHOT Nopurjekna Te
61 yuewwhe TproBuHckor geduunTa 6e3 eHepreHata y bM-y
6uUno y npocjeky Huxe 3a 5,3%. Y noc/beftba ABa KBapTana
2018. roguHe yvewhe peduumTa NPOU3BOAA MUHEPASTHOT
nopujekna y YKYyMHOM TProBMHCKOM [edbuunTy K3HOCU
ckopo 25,0%. Ocumnaumje cy y Hajsehoj mjepu y3pokoBaHe
urjeHama HadTe Ha CBJETCKOM TPXKULLTY Te je LjjeHOBHU edeKkaT
JOMVIHaHTaH. Y 4eTBPTOM KBapTasy TProBUHCKU Aeduumt
nsHocu 1,87 munujapan KM n Behu je 3a 1,8% y ogHocy Ha
NCTU KBapTan npetxofHe roavHe. VI3BO3 je Ha rogullkbem
HMBOY nopactao 3a 3,3%, JOK je cTona pacTta yBo3a U3HOCuna
2,7% (rpadmKkoH 4.5).

F'padukoH 4.5: TproBuHcku pgepuuynty % 6AiM-a n
roguwba cTona pacta TProBuHCKor gedpuymra
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U posljednje dvije godine izvoz biljezi dvoznamenkaste stope
rasta te je tek u posljednja dva tromjesecja doslo do znacajnog
usporavanja rasta izvoza. Kako su stope rasta izvoza bile dosta
visoke, udio izvoza u BDP-u se u posljednje dvije godine
povecao i iznosi 36,0%, uz prosjecnu stopu rasta BDP-a od
4,8% (grafikon 4.6). Pet najznacajnijih izvoznih grupa cine
dvije tre¢ine ukupnog izvoza, gdje udio izvoza baznih metala
u ukupnom izvozu ¢ini jednu petinu ukupnog izvoza. Ostale
grupe imaju udio od oko 10% u ukupnom izvozu (grafikon
4.6). Najstabilnija grupa proizvoda u smislu udjela u ukupnom
izvozu i stabilnih stopa rasta su strojevi, aparati i elektri¢ni
uredaji zbog stabilne potraznje nasih trgovinskih partnera.
Bazni metali kao najznacajnija izvozna grupa u velikoj mjeri
ovise o cijeni metala na svjetskom trzistu te su i oscilacije u
toj grupi znacajnije, s tim da se u posljednje dvije godine rast
cijena baznih metala i stabilno trziste za ovim proizvodima
pozitivnho odrazilo na porast izvoza ove grupe. U cCetvrtom
tromjesecju 2018. godine izvezeno je robe u vrijednosti 3,05
milijardi KM. Tako je izvoz Zeljeza i Celika povecan za jednu
petinu, dok je izvoz proizvoda od zeljeza i celika povecan
za skoro jednu cetvrtinu, Sto je uzrokovano rastom cijena
ovih proizvoda na svjetskom trzistu. U ovoj grupi jedino
izvoz aluminija ima negativanu stopu rasta, zbog smanjene

Y nocrbeame ABuje roariHe n3Bo3 burbexku ABoLdppeHe cTore
pacTtaTe je TeKy noc/befiHba iBa KBapTasna AOLNo A0 3HaYajHOr
ycriopaBatba pacTa M3B03a. Kako cy ctone pacTa n3Bo3sa 6une
[loCTa BMCOKe, yuelrhe n3so3a y blil1-y ce y nocibepre auje
roaunHe nosehano n n3Hocu 36,0%, y3 NpocjeuHy cTony pacTa
bAM-a of 4,8% (rpadukoH 4.6). [MeT Haj3HauYajHNjVX N3BO3HUX
rpyna uvHe asuje TpehmnHe yKymHoOr 13B03a, rgje yuewhe
13B03a 6a3HMX MeTana y YKyrnHOM M3BO3Y YMHU jefHY NeTUHY
yKynHor mn3so3a. Octane rpyne nmajy ydyewhe og oko 10%
Yy YKynHoM u3Bo3y (rpadumkoH 4.6). HajctabunHuja rpyna
npomssoaa y cMunciy yyewwha y yKynHom n3Bo3sy v CTabuiHmnx
cToMa pacTa Cy MalUViHe, anapaTti 1 enekTpuyHu ypehajn 36or
cTabunHe NOTPaXHe HaWMWX TProBUHCKMX NapTHepa. basHu
MeTann Kao Haj3HayajHuja U3BO3HA rpyna y Benunkoj mjepu
3aBuUCe of UMjeHa MeTana Ha CBJeTCKOM TPXUWTY Te cy U
ocumnauuje y Toj rpynu 3HayajHuje, € TMM da ce y nocbefte
OBUWje roavHe pacT uvjeHa 6a3HUX MeTana W CTabwunHO
TPXNWLTE 3a OBUM MPOU3BOAMMA MO3UTUBHO OAPA3sMO Ha
nopacT n3Bo3a oBe rpyne. Y yetsptom kBapTtany 2018. roguHe
n3Be3€eHO je pobe y BpujeaHocTn 3,05 munujapay KM. Tako
je n3B03 xerbesa 1 yenuka nosehaH 3a jegHy NeTuHy, OOK je
13BO3 MPOK3BOAA Of *Kesbe3a U Yenuka nosehaH 3a cKOpo
jenHy YeTBPTUHY, LWITO je Yy3pOKOBAHO PAacTOM LMjeHa OBUX
NPOn3BOAA Ha CBJETCKOM TPXKULLTY. Y OBOj rpynu jefnuHO 13B0O3
anyMMHWjymMa MMa HeraTmBaHy CTOMy pacTa, 36or cmarbeHe
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zbog smanjene izvezene koli¢ine i to za 12,0%. Izvoz masina,
aparata i elektri¢nih uredaja je vedi za 12,3%. lako se biljezi
usporavanje rasta izvoza u odnosu na ranije periode,
ne postoji razlog za zabrinutost. Izvoz u tradicionalno
dominantnim industrijama je i dalje jak (grafikon 4.6)

Grafikon 4.6: Udio pojedinih grupa izvoza u ukupnom izvozu
iizvoz u % BDP-a

rate due to reduced exported quantities by 12.0%. The exports
of machines, appliances and electrical devices increased by
12.3%. Although the export growth slowed down as compared
to previous periods, there is no reason to worry. The exports in
traditionally dominant industries remained strong (Graph 4.6).

Graph 4.6: Shares of Some Groups of Exports in the Total
Exports and Exports in % of GDP
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U posljednjem kvartalu 2016. godine, moze se re¢i da
je period niskih i negativnih stopa rasta uvoza, pracen
smanjenjem cijena energenata i slabijom ekonomskom
aktivnosc¢u zavrsen. U 2017. godini je zabiljeZzen znacajan
porast uvoza, porast cijena nafte i naftnih derivata i oporavak
domace potraznje. Udio uvoza u BDP-u u posljednjem
kvartalu 2018. godine iznosi 58,0% (grafikon 4.7). Do
usporavanja rasta uvoza doslo je u drugoj polovini 2018.
godine te je u cetvrtom kvartalu zabiljeZena i najniZa stopa
rasta uvoza u posljednje dvije godine. Najznacajniji udio u
ukupnom uvozu imaju proizvodi mineralnog porijekla, s
tim da pad cijena nafte i naftnih derivata u posljednjih par
godina uticao na smanjenje udjela ove grupe u ukupnom
uvozu (grafikon 4.7). Ostale glavne uvozne grupe proizvoda
imaju stabilne udjele u ukupnom uvozu, u skladu s rastom
BDP-a, s tim da je kao i kod izvoza baznih metala i u uvozu
cjenovni efekat imao uticaj na porast uvoza ove grupe
proizvoda. U cetvrtom kvartalu 2018. godine uvezeno je
robe u vrijednosti od 4,92 milijarde KM. Kao i kod izvoza, u
Cetvrtom kvartalu je registrovana dosta niska godiSnja stopa
rasta od 2,7%. Kako su glavne izvozne grupe, uglavhom i
glavne uvozne grupe, kretanje izvoza i uvoza je uglavnom
uskladeno. Tako je i stopa rasta uvoza proizvoda mineralnog
porijekla, $to se u najvecoj mjeri odnosi na naftu i naftne
derivate, iznosila 3,7%, zbog znacajnog pada cijene nafte
na svjetskom trzistu (grafikon 4.7). Kretanje cijena metala na
svjetskom trzistu je uticalo i da ova uvozna grupa proizvoda
ima povecdanje uvoza za 5,5%, ali je to jo$ uvijek grupa
proizvoda gdje ostvarujemo suficit u trgovinskoj razmjeni.

It is safe to say that in the last quarter of 2016, the period
of low and negative import growth rates, along with lower
energy prices and lower economic activity, discontinued. In
2017, there was a significant increase in imports, rising of oil
and oil derivatives prices and recovery of domestic demand.
The share of imports in GDP in the last quarter of 2018 was
58.0% (Graph 4.7). The imports growth slowed down in the
second half of 2018, and the lowest growth rate of imports
in the last two years was recorded in the fourth quarter.
Products of mineral origin have the most significant share
in total imports, with the decrease of oil and oil derivatives
prices in the last couple of years affecting the lower share of
this group in total imports (Graph 4.7). Other major import
groups of products have stable shares in total imports, in line
with GDP growth, where the price effect had an impact on
the increase in imports of this product group as in the case
of the export of base metals. In the fourth quarter of 2018,
the value of imported goods amounted to KM 4.92 billion.
As with exports, a very low annual growth rate of 2.7%
was recorded in the fourth quarter. Since the main export
groups are largely the main import groups, the export and
import trends are mostly aligned. Thus, the growth rate of
imports of mineral products, which mainly relates to oil
and oil derivatives, amounted to 3.7% due to the significant
drop in oil prices on the world market (Graph 4.7). The metal
prices trends on the world market also led to an increased
import of this group of products, namely by 5.5%, but it still
accounts for a group of products where we generate surplus
in trade.
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izvezene koli¢ine i to za 12,0%. Izvoz strojeva, aparata i
elektri¢nih uredaja je veciza 12,3%. lako se biljeZi usporavanje
rasta izvoza u odnosu na ranija razdoblja, ne postoji razlog za
zabrinutost. Izvoz u tradicionalno dominantnim industrijama
je i dalje jak (grafikon 4.6)

Grafikon 4.6: Udio pojedinih grupa izvoza u ukupnom izvozu
iizvoz u % BDP-a

n3peseHe KonnunHe n 1o 3a 12,0%. 13803 mawmHa, anapata
1 enekTpuYHKX ypehaja je Behun 3a 12,3%. Mako ce bumbexu
ycrnopasatrbe pacTa U3B03a y OfHOCY Ha paHuje nepuopae, He
nocToju pasnor 3a 3abpuHyTocT. M3BO3 y TpaguumoHanHo
JOMVIHAHTHMM WHAYCTpujama je 1 fJarbe jak (rpadurikoH 4.6)
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U posljednjem tromjesecju 2016. godine, moze se reci da
je razdoblje niskih i negativnih stopa rasta uvoza, pra¢eno
smanjenjem cijena energenata i slabijom ekonomskom
aktivnosc¢u zavrseno. U 2017. godini je zabiljeZzen znacajan
porast uvoza, porast cijena nafte i naftnih derivata i oporavak
domace potraznje. Udio uvoza u BDP-u u posljednjem
tromjese¢ju 2018. godine iznosi 58,0% (grafikon 4.7). Do
usporavanja rasta uvoza doslo je u drugoj polovici 2018.
godine te je u Cetvrtom tromjesedju zabiljeZzena i najniza
stopa rasta uvoza u posljednje dvije godine. Najznacajniji
udio u ukupnom uvozu imaju proizvodi mineralnog
podrijetla, s tim da pad cijena nafte i naftnih derivata u
posljednjih par godina utjecao na smanjenje udjela ove
grupe u ukupnom uvozu (grafikon 4.7). Ostale glavne
uvozne grupe proizvoda imaju stabilne udjele u ukupnom
uvozu, u skladu s rastom BDP-a, s tim da je kao i kod izvoza
baznih metala i u uvozu cjenovni uc¢inak imao utjecaj na
porast uvoza ove grupe proizvoda. U ¢etvrtom tromjesecju
2018. godine uvezeno je robe u vrijednosti od 4,92 milijarde
KM. Kao i kod izvoza, u ¢etvrtom tromjesedju je registrirana
dosta niska godisnja stopa rasta od 2,7%. Kako su glavne
izvozne grupe, uglavnom i glavne uvozne grupe, kretanje
izvoza i uvoza je uglavnom uskladeno. Tako je i stopa rasta
uvoza proizvoda mineralnog podrijetla, Sto se u najvecoj
mjeri odnosi na naftu i naftne derivate, iznosila 3,7%, zbog
znacajnog pada cijene nafte na svjetskom trzistu (grafikon
4.7). Kretanje cijena metala na svjetskom trzistu je utjecalo
i da ova uvozna grupa proizvoda ima povecanje uvoza za
5,5%, ali je to jos uvijek grupa proizvoda gdje ostvarujemo
suficit u trgovinskoj razmjeni.

Y nocrweptbem kBapTany 2016. rogmHe, moxe ce pehu ga je
nepuog HUCKMX U HeraTMBHUX CTomna pacta yBo3a, npaheH
CMarberbeM LMjeHa eHepreHata U clabujom eKOHOMCKOM
aktusHowhy 3aBpuweH. Y 2017. rognHu je 3aburbexeH
3HauajaH NopacT yBO3a, NopacT UujeHa HadpTe 1 HadTHUX
JepviBaTa 1 ornopaBak goMahe notpaxme. Yuewhe yBo3a y
bMN-y y nocbenrwem kBaptany 2018. roguHe nsHocn 58,0%
(rpadukoH 4.7). lo ycnopaBara pacta yBo3a [OWIO je y
Apyroj nonosunHn 2018. rognHe Te je y 4eTBPTOM KBapTany
3aburbexkeHa U HajHMXKa CToMa pacTa yBO3a Y nocibefre
IBuje rogmHe. HajaHauajHuje yuelwhe y yKynHoM yBo3y nmajy
NPov3BOAN MUHEpasHOr nopujekna, ¢ TMM a naj umjeHa
HadpTe M HadTHMX depuBaTa Yy NOC/bEAMX Map roAauHa
yTMLA0 Ha CMatbere ydyelwha oBe rpyne y ykyrnHom yBo3y
(rpadmkoH 4.7). Octane rnaBHe yBO3He rpyne npou3BoAa
Umajy ctabunHa yuewha y yKynmHOM yBO3y, Y cKnagy c
pactom B[iM-a, c TM Aa je Kao 1 Kog n3Bo3a 6a3HKX MeTana
1y yBO3Y LjeHOBHU edeKaT MMao yTuLaj Ha nopacT yBo3a
oBe rpyne npowssoga. ¥ yetsptom kBaptany 2018. roguHe
yBe3eHo je pobe y BpujegHocTn of 4,92 munujappge KM.
Kao v Kof 13B03a, Y YeTBPTOM KBapTasy je pernctpoBaHa
JoCTa HUCKa roguilkba ctona pacta of 2,7%. Kako cy rnasHe
N3BO3He rpyne, yrnaBHOM U1 rMaBHe YBO3He rpyne, KpeTare
13BO3a 1 yBO3a je yrnaBHOM ycknabeHo. Tako je u ctona
pacTa yBO3a NpOM3BOAA MMHEPANHOr nopwujekna, WTo ce
y Hajsehoj mjepn ofHOocM Ha HadTy M HadTHe fepuBarte,
nsHocuna 3,7%, 36or 3HavajHor naga umjeHe HadTe Ha
CBjeTCKOM TpXuwTy (rpadumkoH 4.7). KpeTarwe uujeHa
MeTasia Ha CBjeTCKOM TPXULLTY je yTuuano 1 fa oBa yBO3Ha
rpyna npowvssoga uma noseharbe yBo3a 3a 5,5%, anu je 1o
jow yBmjek rpyna npowvissoga raje octeapyjemo cyduumt y
TProBMHCKOj pa3mjeHn.
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Grafikon 4.7: Udio pojedinih grupa uvoza u ukupnom
uvozu i uvoz u % BDP-a

Graph 4.7: Shares of Some Import Groups in the Total
Imports and Imports in % of GDP
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4.3 Nominalni i realni efektivni kurs KM

U proteklih pet godina nominalni efektivni kurs KM (NEER)
ima izrazito rastuci trend. U 2018. godini, u posljednja tri
kvartala su zabiljezene i najviSe vrijednosti ovog indeksa.
U posljednjem kvartalu, na kvartalnom nivou NEER je
nizi za 23bp i vrijednost indeksa iznosi 106,3. Sva kretanja
nominalnog kursa KM prema valutama nasih glavnih
trgovinskih partnera su odraz kretanja EUR nase sidrene
valute, prema drugim valutama. Nominalna aprecijacija KM
je uzrokovana jac¢anjem USD prema sidrenoj valuti, a narocito
prema valutama zemalja u razvoju, $to je narocito izrazeno
u slucaju turske lire, a u nesto manjoj mjeri i ruske rublje.
Konvertibilna marka je nominalno aprecirala prema turskoj
liri za 32,6%, ali zbog manjeg obima trgovinske razmjene
sa Turskom nije dominantno uticalo na rast indeksa NEER.
Aprecijacija KM u odnosu na rusku rublju je na kraju godine
iznosila 10,6%, $to je zbog obima trgovinske razmjene koju
imamo sa Rusijom uticalo na porast indeksa NEER.

Grafikon 4.8: GodiSnje promjene nominalnog kursa KM
prema odabranim valutama u decembru

4.3 Nominal and Real Effective Exchange Rate of KM

Over the past five years, the nominal effective exchange rate in
KM (NEER) showed an exceptionally growing trend. In the last
three quarters of 2018, this index recorded the highest values.
In the last quarter, NEER was 23bp lower on quarterly basis, and
the value of the index was 106.3. All trends of the KM nominal
exchange rate against the currencies of our main trading
partners are a reflection of our anchor currency (EUR) trends
against other currencies. Nominal appreciation of KM is caused
by the strengthening of USD against the anchor currency, in
particular against the currencies of developing countries, which
is particularly pronounced in the case of Turkish lira and, to a
lesser extent, Russian ruble. The convertible mark nominally
appreciated against Turkish lira by 32.6%, but due to the small
volume of trade with Turkey, it did not dominate the NEER index
growth. The KM appreciation against Russian ruble was 10.6%
at the end of the year, which had an impact on the growth of
NEER index due to the volume of our trade with Russia.

Graph 4.8: Annual Changes of Nominal KM Exchange Rate
against the Selected Currencies in December
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Grafikon 4.7: Udio pojedinih grupa uvoza u ukupnom
uvozu i uvoz u % BDP-a

F'padukoH 4.7: Yuewhe nojeguHnx rpyna ysosa y yKynHom
yBo3y nysosy % b[ilM-a
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4.3 Nominalni i realni efektivni tecaj KM

U proteklih pet godina nominalni efektivni tec¢aj KM (NEER)
ima izrazito rastuci trend. U 2018. godini, u posljednja tri
tromjesedja su zabiljezene i najvise vrijednosti ovog indeksa.
U posljednjem tromjesecju, na tromjesecnoj razini NEER je
nizi za 23 b.b. i vrijednost indeksa iznosi 106,3. Sva kretanja
nominalnog tecaja KM prema valutama nasih glavnih
trgovinskih partnera su odraz kretanja EUR nase sidrene
valute, prema drugim valutama. Nominalna aprecijacija KM
je uzrokovana jacanjem USD prema sidrenoj valuti, a osobito
prema valutama zemalja u razvoju, $to je posebice izrazeno
u slucaju turske lire, a u nesto manjoj mjeri i ruske rublje.
Konvertibilna marka je nominalno aprecirala prema turskoj
liri za 32,6%, ali zbog manjeg obujma trgovinske razmjene
s Turskom nije dominantno utjecalo na rast indeksa NEER.
Aprecijacija KM u odnosu na rusku rublju je koncem godine
iznosila 10,6%, $to je zbog obujma trgovinske razmjene koju
imamo s Rusijom utjecalo na porast indeksa NEER.

Grafikon 4.8: Godisnje promjene nominalnog te¢aja KM
prema odabranim valutama u prosincu

4.3 HomuHanHu u peanHu epekmueHu Kypc KM

Y npoTteknuMx neT roAvHa HOMUHANHU epeKTMBHU Kypc
KM (NEER) uma wm3pa3suto pactyhu tpeHg. Y 2018. roguHu,
y noc/beftba TpU KBapTana cy 3abusbelkeHe W HajBulle
BpWjeAHOCTN OBOr MHAeEKca. Y nocbefmem KapTany, Ha
kBapTtanHom Husoy NEER je Hwxu 3a 23 6.n. u BpujegHoCT
nHpekca nsHocm 106,3. Cea KpeTatba HOMUHaNHOTN Kypca KM
npema BajiyTama HaluuX raBHUX TPrOBUHCKMX NapTHepa cy
oppa3s Kpetara EUR Hawe cugpeHe BanyTte, npema apyrum
Banytama. HomuHanHa anpecmjaumja KM je y3pokoBaHa
jayamem USD npema cuapeHoj BanyTu, a HapounTo npema
BaslyTama 3emMasba y pa3Bojy, WITO je HapOounUTO U3PAXKEHO Y
cryyvajy TypcKe nipe, a y HeLUTo Mak0oj Mjepu 1 pycke pyorbe.
KoHBepTOWMnHa MapKa je HOMVHanHO anpecupana npema
TypCKoj nupw 3a 32,6%, anv 360r matber 06rMa TProBUHCKe
pa3mjeHe ¢ TypCKOM Huje AOMUHAHTHO YTWLANO Ha pacT
nHpekca NEER. Anpecujaumja KM y ogHocy Ha pycKy pyorby je Ha
Kpajy roguHe msHocuna 10,6%, wWTo je 360r obvMa TProBUHCKE
pa3mjeHe Kojy nmamo ¢ Pycrjom yTrano Ha nopact nHgekca NEER.

F'padukoH 4.8: Flopgnbe npomjeHe HoMMHanHoOr Kypca KM
npema ogabpaHum BanyTtama y geuembpy
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Realni efektivni kurs KM, mjeren potrosackim cijenama
(REER-CPI), ima blagi aprecijacijski trend od druge polovine
2017. godine nakon visegodiSnjeg pada vrijednosti ovog
indeksa. Ovakva su kretanja REER u skladu s rastom inflacije,
iako je inflacija u BiH jo$ niZza nego u zemljama glavnim
trgovinskim partnerima. REER- PPl takode ima rastudi trend,
koji je jos izraZeniji od REER-CPI, s tim da je realni efektivni
kurs prema potrosackim cijenama nizi od kursa mjerenog
proizvodackim cijenama. U decembru je i REER- PPI i REER-
CPI neznatno povedan na godisnjem nivou 51bp i 6bp
respektivno. (Grafikon 4.9).

Grafikon 4.9: Nominalni i realni efektivni kurs KM

The real effective exchange rate in KM, measured by consumer
prices (REER-CPI), followed a slight appreciation trend from
the second half of 2017, after many years of decline in the
value of this index. Such REER trends are in line with the
inflation growth, although inflation in BH is even lower than
in the major trading partners. REER-PPI also follows a growing
trend, which is even more pronounced than in REER-CPI, with
the real effective exchange rate measured by consumer prices
lower than the rate measured by producer prices. In December,
REER-PPI and REER-CPI slightly increased on annual basis, i.e.
51bp and 6bp respectively (Graph 4.9).

Graph 4.9: Nominal and Real Effective Exchange Rates of KM
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Realni efektivni tecaj KM, mjeren potrosackim cijenama
(REER-CPI), ima blagi aprecijacijski trend od druge polovice
2017. godine nakon visegodiSnjeg pada vrijednosti ovog
indeksa. Ovakva su kretanja REER u skladu s rastom inflacije,
iako je inflacija u BiH jo$ niza nego u zemljama glavnim
trgovinskim partnerima. REER-PPI takoder ima rastudi trend,
koji je jos izrazeniji od REER-CPI, s tim da je realni efektivni
tecaj prema potrosackim cijenama nizi od te¢aja mjerenog
proizvodackim cijenama. U prosincu je i REER-PPI i REER-
CPI neznatno povecan na godiSnjoj razini 51 b.b. i 6 b.b.
respektivno (grafikon 4.9).

Grafikon 4.9: Nominalni i realni efektivni tecaj KM

PeanHn edektmBHn Kypc KM, MjepeH noTpolLaykmm
unjeHama (REER-CPI), nma 6naru anpecvjaumjcku TpeHz of
Apyre nonosuHe 2017. roaMHe HaKOH BULLEroavLLHer naga
BpujegHOCT oBoOr uHAekca. OsakBa cy KpeTawa REER y
cKnagy ¢ pactom vHdnauuje, nako je nHénaumja y buX jou
HMXa Hero y 3emsbama rfaBHUM TPrOBUMHCKUM NapTHEPrMa.
REER-PPI Takohe uma pactyhu TpeHg, Koju je jow n3parkeHuju
on REER-CPI, c Tum pa je peanHu edeKkTMBHU KypcC npema
MOTPOLIAUKMM  LMjeHama HUXM Of Kypca MjepeHor
npounssohaykmm urjeHama. Y geuembpy je n REER-PPI n REER-
CPI He3HaTHO noBehaH Ha roanlkbeM HUBOY 51 6.n. 1 6 6.N.
pecneKkTnBHO (rpaduKoH 4.9).

F'padukoH 4.9: HomuHanHu n peanHun epekTuBHU Kypc KM
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5.VLADINE FINANSIJE

U cetvrtom kvartalu je nastavljena fiskalna konsolidacija
na svim nivoima vlasti u BiH koja je u skladu s Reformskom
agendom za period 2015-2018. Kao rezultat navedene
konsolidacije, biljeZi se ogranicen rast javne potrosnje u
dijelu koji se odnosi na teku¢u potro3nju, a s ciljem stvaranja
dodatnog fiskalnog prostora za kapitalnu potrosnju i
stavljanje javnih finansija u funkciju rasta.

Prihodi generalne vlade zabiljezili su neznatan kvartalni
pad od 15,4 miliona KM u tre¢em kvartalu, prvenstveno kao
rezultat visoke osnovice iz prethodnog perioda. Entitetske
vlade su usvojile budzete za 2019. godinu (RS u decembru
2018., vlada FBiH u februaru 2019.), koji su u skladu s
Globalnim okvirom fiskalnog bilansa. Usvojeni entitetski
budzeti su u skladu s mjerama koje odraZavaju posvecenosti
vlade ka jacanju kvalitete javne potrosnje.

5.1 Vladine finansije

Na kraju tre¢eg kvartala primarni fiskalni bilans generalne
vlade je iznosio 300,7 miliona KM, dok je tekudi fiskalni bilans
zabiljeZio suficit u iznosu od 460,5 miliona KM u istom periodu
(grafikon 5.1). Navedeni suficit je rezultat stabilnih pozitivnih
trendova u naplati prihoda od indirektnih poreza, kao i rezultat
nastavka primjene restriktivne javne potrodnje na svim nivoima
vlasti. lako i dalje nedovoljna, dinamika izdvajanja za kapitalnu
potrodnju za tri kvartala 2018. godine je jaca i biljezi povecanje
od 56,7 miliona KM u odnosu na isti period prethodne godine.

Primarni fiskalni suficit za 2018. godinu je revidiran i nizi je u
odnosu na projekcije iz prethodnog Programa ekonomskih
reformi (smanjen s prvobitno projiciranih 2,3% na 0,1%).
Prema posljednjem Programu ekonomskih reformi 2019-2021.,
projicira se rast fiskalnog suficita u narednim godinama do
visine 1,6% BDP-a u 2021. godini.

Grafikon 5.1: Tekudi i primarni fiskalni bilans generalne
vilade BiH

5 GOVERNMENT FINANCE

Fiscal consolidation continued in the fourth quarter at all
levels of government in BH, in line with the Reform Agenda for
2015-2018. As a result of this consolidation, there was a limited
increase in public spending in the segment related to current
consumption, with the aim of creating an additional fiscal
space for capital spending and for having the public finances
as a function of growth.

General government revenues recorded a slight quarterly
decrease of KM 15.4 million in the third quarter, primarily
as a result of the high base from the previous period. Entity
governments adopted their budgets for 2019 (RS in December
2018, FBH Government in February 2019), which are in line
with the Global Fiscal Framework. The adopted entity budgets
are in line with the measures reflecting the government’s
commitment to strengthening the quality of public spending.

5.1 Government Finance

At the end of the third quarter, the general government’s primary
fiscal balance amounted to KM 300.7 million, while the current
fiscal balance recorded a surplus of KM 460.5 million in the same
period (Graph 5.1). This surplus was the result of stable positive
trends in the collection of indirect tax revenues, as well as the
result of a continued application of restrictive public spending at
all levels of government. Although still insufficient, the dynamics
of allocations for capital spending for the three quarters of 2018
strengthened and recorded an increase of KM 56.7 million
compared to the same period of the previous year.

The primary fiscal surplus for 2018 was revised and lower than
the projections from the previous Economic Reform Program
(reduced from initially projected 2.3% to 0.1%). According to the
latest Economic Reform Program 2019-2021, the fiscal surplus
growthis projected in the coming years up to 1.6% of GDP in 2021.

Graph 5.1: Current and Primary Fiscal Balance of BH
General Government
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5.VLADINE FINANCIJE

U Cetvrtom tromjesecju je nastavljena fiskalna konsolidacija
na svim razinama vlasti u BiH koja je u skladu s Reformskom
agendom za razdoblje 2015-2018. Kao rezultat navedene
konsolidacije, biljeZi se ograni¢en rast javne potrosnje u
dijelu koji se odnosi na teku¢u potrosnju, a s ciljem stvaranja
dodatnog fiskalnog prostora za kapitalnu potrosnju i
stavljanje javnih financija u funkciju rasta.

Prihodi generalne vlade zabiljezili su neznatan tromjesecni
pad od 15,4 milijuna KM u tre¢em tromjesecju, prvenstveno
kao rezultat visoke osnovice iz prethodnog razdoblja.
Entitetske vlade su usvojile proracune za 2019. godinu
(RS u prosincu 2018., vlada FBiH u velja¢i 2019.), koji su
u skladu s Globalnim okvirom fiskalne bilance. Usvojeni
entitetski proracuni su u skladu s mjerama koje odrazavaju
posvecenosti vlade ka ja¢anju kvalitete javne potrosnje.

5.1 Vladine financije

Na kraju tre¢eg tromjese¢ja primarna fiskalna bilanca
generalne vlade je iznosila 300,7 milijuna KM, dok je tekuca
fiskalna bilanca zabiljeZila suficit u iznosu od 460,5 milijuna
KM uistom razdoblju (grafikon 5.1). Navedeni suficit je rezultat
stabilnih pozitivnih trendova u naplati prihoda od neizravnih
poreza, kao i rezultat nastavka primjene restriktivne javne
potrosnje na svim razinama vlasti. lako i dalje nedovoljna,
dinamika izdvajanja za kapitalnu potrosnju za tri tromjesecja
2018. godine je jaca i biljezi povecanje od 56,7 milijuna KM u
odnosu na isto razdoblje prethodne godine.

Primarni fiskalni suficit za 2018. godinu je revidiran i niZi je u
odnosu na projekcije iz prethodnog Programa ekonomskih
reformi (smanjen s prvobitno projiciranih 2,3% na 0,1%).
Prema posljednjem Programu ekonomskih reformi 2019-
2021., projicira se rast fiskalnog suficita u narednim godinama
do visine 1,6% BDP-a u 2021. godini.

Grafikon 5.1: Tekuca i primarna fiskalna bilanca generalne
vilade BiH

5. BNAAVNHE ®UHAHCUIE

Y ueTBpTOM KBapTasy je HacTaB/beHa dUCKanHa KoHconvaaumja
Ha CcBUM HMBOMMa BnacTu y buX Koja je y cknagly c Pedopmckom
areHgoMm 3a nepwog 2015-2018. Kao pe3yntaT HaBefeHe
KOHconupaauwje, b1bexu ce orpaHNYeH pacT jaBHe MOTPOLLHe
y Avijeny Koju ce ogHOCKU Ha Tekyhy MOTpOLHY, @ C Lybem
CcTBaparba AOAATHOr GUCKaNHOr MpocTopa 3a KanuTasnHy
MOTPOLLHY U CTaB/barbe jaBHUX PrHaHCHja y GyHKLMjy pacTa.

Mpuxogn reHepanHe Brage 3abWbEXUNU Cy He3HaTaH
KBapTanHu nag og 154 mununoHa KM y tpehem ksapTtany,
NPBEHCTBEHO Kao pe3ynTaT BYCOKE OCHOBULIE 13 NPETXOAHOT
nepvoga. EHTuTeTCKe Bnage cy ycsojune Oyyere 3a 2019.
roguny (PCy pneuembpy 2018., Bnaga ®buXy debpyapy 2019.),
Koju cy y cknagy c [no6anHum okBmpom duckanHor bunaHca.
YcBOjeHWN eHTUTETCKM OyLeTn Cy Y CKragy C Mjepama Koje
ofpaxasajy nocseheHOCTN Brage Ka jauarby KBanuteTe jaBHe
noTpoLume.

5.1 Bnaoune ¢punaHcuje

Ha kpajy Tpeher kBapTana npumapHu éuckanHu 6GunaHc
reHepanHe Bnage je m3Hocno 300,7 munmoHa KM, pok je
Tekyhn duckanHu 6unaHc 3abumbexno cydbuunT y N3HOCY Of
460,5 munroHa KMy nctom nepuogy (rpadmkoH 5.1). HasegeHn
cybuuut je pesyntaT CTabUIHUX MO3UTMBHUX TPEeHAOBa Y
HannaT Npuxofa Of MHAMPEKTHMX Mopesa, Kao 1 pesynTar
HacTaBKka MpVMjeHe PeCcTPUKTMBHE jaBHe MOTPOLHbE Ha
CBUM HUBOVMa BnacTu. Mlako 1 garbe HefloOBO/bHA, ANHaMMKa
n3aBajarba 3a KanutanHy NOTPOLHY 3a Tpy KBapTana 2018.
rogviHe je jaua 1 6urbexu nosehatbe od 56,7 munroHa KM y
O[JHOCY Ha UCTW Neprog NPeTXoAHe roamHe.

MpymapHn duckanHy cydbuumt 3a 2018. roguHy je peBuanpaH
N HUXKW je y OQHOCY Ha npojekuuje n3 nperxogHor lporpama
E€KOHOMCKMX pedopmm (CMatbeH C MPBOBUTHO NPOjULIMPAHNX
2,3% Ha 0,1%). Mpema nocwenrem Mporpamy €KOHOMCKMX
pedopmn 2019-2021., npojuupmpa ce pact duckanHor cyounumuTa
y HapefHUM rogrHama go BucnHe 1,6% biM-ay 2021. roguHn.

F'padukoH 5.1: Tekyhn n npumapHmn ¢punckanHm 6unaHc
reHepanHe Bnage buX

Tekuda fiskalna 600
bilanca

500

Tekyhu puckanH
6unaHc

Primarna fiskalna
bilanca

400

MpumapHu PpuckanHn
6unaHc

300

200

u milijunima KM / y munmoxunma KM

-100

2014. ‘ 2015.

Izvor: CBBiH

Q1 Q2 Q3‘Q1 Q2 03‘01 Q2 Q3‘Q1 Q2 03‘01 Q2 Q3
‘ 2016.

2017. 2018.

W3Bop: LIBBuX




CBBiH Bilten4 2018.

CBBH Bulletin4 2018

Konsolidovani prihodi generalne vlade u prva tri kvartala
2018. godine iznose 9,22 milijarde KM i vedi su za 500,4
miliona KM (5,7%) u odnosu na isti period prethodne godine.
Glavni doprinos rastu prihoda je prvenstveno rast prihoda
od PDV-a. Takode, izmjene Zakona o akcizama u dijelu koji
se odnosi na namjenske putarine (povecanje namjenske
putarine na derivate nafte i povecanje akciza na loz-ulje),
su pozitivho uticale na rast prihoda. Naplata prihoda od
carina je imala kontinuirani pozitivni trend tokom cijele
godine nakon okoncanja perioda petogodisnjeg smanjenja
i ukidanja carina na najvedi dio uvoza iz EU.

Na kvartalnom nivou, u tre¢em kvartalu je doslo do
neznatnog pada prihoda u iznosu od 15,4 miliona KM (0,5%).
Blagi kvartalni pad prihoda je zabiljeZzen na nivou Republike
Srpske i institucija BiH, dok je Federacija BiH zabiljeZila blagi
rast prihoda.

Kumulativ rashoda za prva tri kvartala 2018. godine izrazeno
u procentima BDP-a biljezi smanjenje, sto je u skladu s
Globalnim okvirom fiskalnog bilansai politika u BiH za period
2018-2020. Navedeno smanjenje je prvenstveno rezultat
rasta realnog BDP-a. U tre¢em kvartalu prihodi iznose 3,16
milijardi KM i nalaze se na priblizno istom nivou u odnosu
na isti kvartal prethodne godine. Posmatrano kumulativno,
u procentima BDP-a, budzZetski prihodi opste vlade biljeze
blagi pad nakon kontinuiranog rasta u prethodna tri kvartala
(grafikon 5.2).

Grafikon 5.2: Budzetski prihodi i rashodi opste vlade u % BDP-a
(kumulativni podaci) i godiSnje stope rasta prihoda i rashoda

Consolidated general government revenues in the first three
quarters of 2018 amounted to KM 9.22 billion, i.e. higher by
KM 500.4 million (5.7%) compared to the same period of the
previous year. The revenue growth occurred primarily due
to the revenue growth from VAT. Also, the amendments to
the Law on Excise Tax, in the section related to specific tolls
(increase of the tolls on oil derivatives and increase of the
excise on fuel oil), had a positive impact on the revenue
growth. The collection of customs revenues followed a
continuous positive trend throughout the year after the end
of the five-year reduction and elimination of customs duties
on most of the EU imports.

Observed quarterly, there was a slight decline in revenues
in the third quarter, amounting to KM 15.4 million (0.5%).
A slight quarterly decline in revenues was recorded at the
level of Republika Srpska and BH institutions, while the
Federation of Bosnia and Herzegovina recorded a slight
increase in revenues.

Cumulative expenditures for the first three quarters of 2018,
expressed in GDP percentages, recorded a decrease, which
is in line with the Global Framework of Fiscal Balance and
Policies in BH for 2018-2020.This decrease is primarily a result
of real GDP growth. In the third quarter, revenues amounted
to KM 3.16 billion, and were approximately the same as in the
same quarter of the previous year. Observed cumulatively,
in GDP percentages, general government budget revenues
recorded a slight decline following a continuous growth in
the previous three quarters (Graph 5.2).

Graph 5.2: Budget Income and Expenditures of the General
Government in % of GDP (Cumulative Data) and Annual
Growth Rates of Income and Expenditures
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Konsolidirani prihodi generalne vlade u prva tri tromjesecja
2018. godine iznose 9,22 milijarde KM i vedi su za 500,4
milijuna KM (5,7%) u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Glavni doprinos rastu prihoda je prvenstveno rast
prihoda od PDV-a. Takoder, izmjene Zakona o trosarinama
u dijelu koji se odnosi na namjenske cestarine (povecanje
namjenske cestarine na derivate nafte i povecanje
trosarina na loz-ulje) su pozitivno utjecale na rast prihoda.
Naplata prihoda od carina je imala kontinuirani pozitivni
trend tijekom cijele godine nakon okoncanja razdoblja
petogodi$njeg smanjenja i ukidanja carina na najveci dio
uvoza iz EU.

Na tromjesecnoj razini, u tre¢em tromjesecju je doslo do
neznatnog pada prihoda u iznosu od 15,4 milijuna KM
(0,5%). Blagi tromjesec¢ni pad prihoda je zabiljezen na razini
Republike Srpske i institucija BiH, dok je Federacija BiH
zabiljezila blagi rast prihoda.

Kumulativ rashoda za prva tri tromjese¢ja 2018. godine
izraZzeno u postocima BDP-a biljezi smanjenje, $to je u skladu
s Globalnim okvirom fiskalne bilance i politika u BiH za
razdoblje 2018-2020. Navedeno smanjenje je prvenstveno
rezultat rasta realnog BDP-a. U tre¢em tromjesecju prihodi
iznose 3,16 milijardi KM i nalaze se na pribliZzno istoj razini u
odnosu na isto tromjesecje prethodne godine. Promatrano
kumulativno, u postocima BDP-a, proracunski prihodi
opce vlade biljeze blagi pad nakon kontinuiranog rasta u
prethodna tri tromjesecja (grafikon 5.2).

Grafikon 5.2: Proracunski prihodi i rashodi opée viade u
% BDP-a (kumulativni podaci) i godisnje stope rasta prihoda i
rashoda

KoHconupoBaHM npuxoan reHepanHe Bnage y npBa Tpu
kBapTana 2018. rognHe nsHoce 9,22 munujapae KM n Behn
cy 3a 500,4 munnoHa KM (5,7%) y ogHOCY Ha UCTK nepuog
npeTxogHe roguvHe. MaBHW AOMNPUHOC pacTy Npuxoaa je
NpPBEHCTBEHO pacT npuxoga of M[B-a. Takohe, n3mjeHe
3aKoHa 0 akuuM3ama y aujeny Koju ce OfHOCU Ha HamjeHCKe
nytapuHe (noseharbe HamjeHCKe MyTapvHe Ha fdepuvBaTte
HapTe M noBehare aKkuM3a Ha NIOXK-Y/be), Cy MNO3UTUBHO
yTuuane Ha pact npuxopa. Hannata npuxopa op uapuHa
je umana KOHTUHyMpaHW NO3UTUBHU TPEHZ TOKOM uujene
rooHe HakoOH OKOHYarba nepuoja neTorofuLiHer
CMarberba M YKnaama LapuHa Ha Hajsehu gro yeo3a u3 EY.

Ha kBapTanHom HuBOy, y Tpehem KBapTany je gowno Ao
He3HaTHOr naga npvixopa y usHocy of 154 munuoHa KM
(0,5%). Bbrnarn kBapTanHu nag npuxoda je 3abubexkeH
Ha HmBoy Penybnuke Cpncke n mHctutyumja buX, gok je
®epepauuja buX 3abubexnna 6naru pacTt npuxoga.

KymynaTtms pacxofa 3a npsa Tpu KsapTana 2018. rognHe
n3paxeHo y npoueHtuma blM-a 6ubexn cmamemne, WTo
je y cknapgy c o6anHyM OKBUpPOM ducKanHor GunaHca
n nonntnka y bBbuX 3a nepuwop 2018-2020. HasepeHo
CMatrbeme je NpBeHCTBEHO pe3ynTaT pacta peanHor bl-a.
Y Tpehem KBapTany npuxoaun nsHoce 3,16 munujapan KM n
Hanase ce Ha NPUOGAUKHO NCTOM HMBOY Y OHOCY Ha UCTU
KBapTan npeTxogHe roguHe. [ocmaTpaHO KymynaTUBHO,
y npoueHTuma B[M-a, 6yueTckn npuxogau onwTe Bnage
6ubexe OnarM napg HakoH KOHTUHYMpaHOr pacta Yy
npeTxofHa Tpu KBapTana (rpadunkoH 5.2).

F'padukoH 5.2: ByyeTcku npnxoam n pacxoam onwite Blage
y % B/iM-a (KymynaTuBHM nogauy) n roguilbe cTone pacra
npuxopa u pacxoga
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Grafikon 5.3: Glavne stavke rashoda, godiSnje promjene

Graph 5.3: Main Items of Expenditures, Annual Changes
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Na godisnjem nivou, izdvajanja za kompenzaciju zaposlenih
i socijalna davanja u apsolutnim iznosima biljeZze ograni¢en
rast (grafikon 5.3). U strukturi ukupnih rashoda, biljeze se
uobicajene kvartalne oscilacije (grafikon 5.4).

Prema ERP-u 2019-2021, usvojenom u januaru 2019. godine,
fiskalni cilj BiH ostaje kontinuirano povecéanje primarnog
suficita i kontrola javne potrosnje. Primarni cilj ograni¢avanja
tekuce javne potrosnje je stvaranje fiskalnog prostora
za kapitalnu potro3nju. Prema navedenom dokumentu,
planirana su kapitalna ulaganja u infrastrukturu i energetiku
koja ¢e dati znacajan doprinos jacanju gradevinskog sektora
u BiH. I u narednom periodu se o¢ekuje stabilan rastuci trend
naplate indirektnih poreza uz ograni¢avanje javne tekuce
potrodnje.

Grafikon 5.4: Udio u ukupnim rashodima, u %

Onannual basis, the allowances foremployees'compensations
and social benefits in absolute amounts recorded a limited
growth (Graph 5.3). In the structure of total expenditures,
there were usual quarterly oscillations (Graph 5.4).

According to ERP 2019-2021 adopted in January 2019, the BH’s
fiscal objective remains the same i.e. continuously increase
primary surplus and control public spending. The primary
goal of limiting the current public spending is to create a fiscal
space for capital spending. According to the document, there
are plans for capital investments in infrastructure and energy,
which will significantly contribute to the strengthening of
the construction sector in BH. The forthcoming period is also
expected to bring a steadily growing trend of the indirect tax
collection, with limitation to current public consumption.

Graph 5.4: Share in the Total Expenditures, in %

100%

Kompenzacija
zaposlenih

<

Koristenje roba

zixﬁigﬁﬁﬁgméégéag

8% + — — — — — — — — — — — — — — —— — —

Compensations
to employees

Use of goods

iusluga and services
Subvencije 60% Subsidies .
Socijal.na 40% Social
davanja payments
Kamate 20% Interest
Grantovi i Grants and other

drugi rashodi

Izvor: CBBiH, tabela 45

0% -
Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4/Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

2014. ‘ 2015. ‘ 2016. ‘ 2017. ‘ 2018.

expenditures

Source: CBBH, Table 45




CBBiH Bilten 4 2018.

Grafikon 5.3: Glavne stavke rashoda, godiSnje promjene

LUBbuX bunten 4 2018.

padukoH 5.3: TnaBHe cTaBKe pacxopa, roguilibe
npomjeHe
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Na godisnjoj razini, izdvajanja za kompenzaciju zaposlenih
i socijalna davanja u apsolutnim iznosima biljeze ograni¢en
rast (grafikon 5.3). U strukturi ukupnih rashoda, biljeze se
uobicajene tromjesecne oscilacije (grafikon 5.4).

Prema ERP-u 2019-2021, usvojenom u sije¢nju 2019. godine,
fiskalni cilj BiH ostaje kontinuirano povecanje primarnog
suficita i kontrola javne potrosnje. Primarni cilj ograni¢avanja
tekuce javne potrodnje je stvaranje fiskalnog prostora
za kapitalnu potro3nju. Prema navedenom dokumentu,
planirana su kapitalna ulaganja u infrastrukturu i energetiku
koja ¢e dati znacajan doprinos jacanju gradevinskog sektora
u BiH. | u narednom razdoblju se ocekuje stabilan rastudi
trend naplate neizravnih poreza uz ograni¢avanje javne
tekuce potrosnje.

Grafikon 5.4: Udio u ukupnim rashodima, u %

Ha rognwitbem HMBOY, M3ABajatba 3a KOMMeH3aLmjy 3anocneHmnx
M couujanHa faBarba Y anconiyTHUM M3HOCUMA Ourbexe
orpaHuyeH pact (rpaduKoH 5.3).Y cTpyKTypm yKYNHMX pacxoga,
6ubexe ce yobuuajeHe KBapTanHe ocumnaupmje (rpapukoH 5.4).

MNpema ERP-u 2019-2021, ycBojeHoM Y jaHyapy 2019. rogunHe,
duckanHn b BuX ocTtaje  KOHTUMHYMpaHo noBehatbe
npumapHor cypuumMta W KOHTpOSia jaBHe MOTPOLUHE.
MpumapHn U orpaHuyaBama Tekyhe jaBHe noTpolurbe je
cTBaparbe uCKanHoOr mpocTopa 3a KanuTanHy MOTPOLLHY.
Mpema HaBedeHOM [AOKYMEHTY, MNaHvWpaHa Cy KanuTanHa
ynararba y UHOPACTPYKTYpy U eHepreTrky Koja he patu
3HayYajaH JOMPUHOC javary rpaheBMHCKoOr cektopa y buX. U
y HapefHoOM rnepuofy ce odekyje ctabunaH pactyhu TpeHp
Hannarte HANPEKTHKX Mope3a y3 orpaHnyaBatbe jaBHe Tekyhe
noTpoLUHbE.

F'padukoH 5.4: Yuewhe y ykynHum pacxoguma, y %
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Na prihodovnoj strani, doslo je do usporavanja rasta prihoda
na godi$njem nivou, tako da je u tre¢em kvartalu rast po
ovom osnovu iznosio svega 0,1% (grafikon 5.5). U Federaciji
BiH se jo$ uvijek osjete efekti primjene Pravilnika o izmjeni
pravilnika o primjeni zakona o porezu na dohodak u FBiH,
kojim je smanjen neoporezivi procenat za topli obrok na
jedan posto prosjecne plate u FBiH, a kojim su poveéana
i druga poreska opterecenja, $to se u krajnjoj instanci
pozitivno odrazava na budzetske prihode. U Republici
Srpskoj su u julu 2018. godine usvojene Izmjene radnog i
poreskog zakonodavstva u odnosu na plate i li¢ni dohodak.
Osnovne izmjene ti¢u se rasta plata kao posljedica povecanja
osnovnog li¢nog odbitka propisanog Zakonom o porezu
na dohodak sa 200 KM na 500 KM mjesec¢no, $to u krajnjoj
instanci moZe imati negativan uticaj na prihode po osnovu
doprinosa.

Grafikon 5.5: Porezi i doprinosi za socijalno, godisnje
stope rasta

In terms of revenues, the growth slowed down annually, so
that the third quarter recorded a revenue growth of only
0.1% (Graph 5.5). The effects of the Rulebook on Amendment
to the Rulebook on Application of the FBH Law on Income
Tax are still seen in the Federation, involving a reduction
of tax-free meal allowance to one percent of the average
salary in FBH, thus increasing the other tax burden, which
ultimately has a positive effect on the budget revenues. In
July 2018, Republika Srpska adopted amendments to labor
and tax legislation in relation to wages and personal income.
The basic changes relate to the wage growth as a result of
the increase in basic personal deductions, namely from KM
200 to KM 500 a montbh, as stipulated by the Law on Income
Tax, which could ultimately have a negative impact on the
contributions-based income.

Graph 5.5: Taxes and Contributions for Social Insurance,
Annual Growth Rates
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Javna zaduzenost sektora generalne vlade je neznatno
povecana u nominalnom iznosu na kraju cetvrtog kvartala,
ali je nastavljen trend smanjenja ukupnog bruto duga,
izraZen u omjeru prema BDP-u, $to je u skladu s Reformskom
agendom. Na kraju cetvrtog kvartala, ukupan Mastrihtski
dug je iznosio 11,62 milijarde KM, $to predstavlja rast za
102,6 miliona KM u odnosu na prethodni kvartal. Navedeni
rast je prvenstveno odraz povlacenja novih sredstva za
infrastrukturne projekte. Godisnje stope rasta zaduZenosti
opste vlade kroz visegodisnji period, po osnovu ukupnih
kredita biljeze blagi rast, dok po osnovu duznickih
vrijednosnih papira biljeze opadajuc¢i trend. Ukupan
unutradnji dug prema bankama iznosi 2,28 milijardi KM na
kraju Cetvrtog kvartala (grafikon 5.6).

U cetvrtom kvartalu od inostranih kreditora je povuceno
sredstava u ukupnom iznosu od 148,2 miliona KM, koja su
uglavnom usmjerena na finansiranje lokalnih dionica cesta,
zazdravstvoienergetsku efikasnost. Sredstva od zaduzivanja
na domacem trzistu kapitala se uglavnom usmjeravaju za
refinansiranje postojecih obaveza.

At the end of the fourth quarter, public debt of the general
government sector slightly increased in nominal terms, but
the trend of total gross debt decline continued, expressed in
GDP percentages, which is in line with the reform agenda.
At the end of the fourth quarter, the total Maastricht debt
amounted to KM 11.62 billion, i.e. an increase of KM 102.6
million compared to the previous quarter. This growth is
primarily a reflection of the withdrawal of new funds for
infrastructure projects. Over a period of several years, the
annual growth rates for general government debt recorded
a slight growth in relation to total loans, but in relation to
debt securities they followed a declining trend. The total
domestic debt to banks amounted to KM 2.28 billion at the
end of the fourth quarter (Graph 5.6).

In the fourth quarter, the total amount of KM 148.2 million
was withdrawn from international creditors; these funds
are mainly earmarked for financing the local road sections,
health and energy efficiency. Funds related to the domestic
capital market loans are mainly used for refinancing the
existing liabilities.
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Na prihodovnoj strani, doslo je do usporavanja rasta prihoda
na godi$njoj razini, tako da je u tre¢em tromjesecju rast po
ovoj osnovi iznosio svega 0,1% (grafikon 5.5). U Federaciji
BiH se jo$ uvijek osjete ucinci primjene Pravilnika o izmjeni
pravilnika o primjeni zakona o porezu na dohodak u FBiH,
kojim je smanjen neoporezivi postotak za topli obrok na
jedan posto prosjecne place u FBiH, a kojim su poveéana
i druga porezna optereéenja, $to se u krajnjoj instanci
pozitivno odrazava na proracunske prihode. U Republici
Srpskoj su u srpnju 2018. godine usvojene Izmjene radnog
i poreznog zakonodavstva u odnosu na pla¢e i osobni
dohodak. Osnovne izmjene ticu se rasta placa kao posljedica
povecdanjaosnovnog osobnog odbitka propisanog Zakonom
o porezu na dohodak sa 200 KM na 500 KM mjesecno, $to u
krajnjoj instanci moze imati negativan utjecaj na prihode po
osnovi doprinosa.

Grafikon 5.5: Porezi i doprinosi za socijalno, godisnje
stope rasta

Ha nprxopoBHOj cTpaHu, JowWOo je A0 ycnopaBara pacTa
nprxoAa Ha roanibem HUBOY, Tako fa je y Tpehem KBapTany
pacT No oBOM OCHOBY M3Hocro cBera 0,1% (rpadukoH 5.5).
Y ®epepauuju buX ce jow yBujek ocjeTe edpektTn npumjeHe
MNpaBunHMKa O N3MjeHN NPaBUIHMKA O NPUMjeHU 3aKOHa O
nopesy Ha goxogak y ®buX, Kojum je cMatbeH Heomnope3nsK
npoueHaT 3a TonnM OOPOK Ha jefaH MOCTO MpocjeyHe
nnate y ObuX, a Kojum cy noeehaHa u ppyra nopecka
ontepehemna, WTO Ce Yy KpajbOj MHCTAHUU MNO3UTUBHO
ofparkaBa Ha byetcke npuxope. Y Penybnuum Cpnckoj cy
y jyny 2018. roguHe ycBojeHe W3mjeHe pagHor 1 nopeckor
3aKOHOJABCTBA Yy OAHOCY Ha nniate W JINYHW [OXOAaK.
OcHoBHe M3MjeHe TWYy Ce pacTa nyata Kao nocbefuvua
nosehara OCHOBHOT IMYHOT 0A6UTKa NPOMNMCcaHOT 3aKOHOM
0 nope3y Ha goxofak ca 200 KM Ha 500 KM mjeceuHo, wto
Y KpajibOoj MHCTaHUM MOXe MMaTW HeraTtuBaH yTuuaj Ha
npuxope No OCHOBY AONPUHOCA.
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Javna zaduZenost sektora generalne vlade je neznatno
povedana u nominalnom iznosu koncem cetvrtog
tromjesecja, ali je nastavljen trend smanjenja ukupnog
bruto duga, izrazen u omjeru prema BDP-u, sto je u skladu
s Reformskom agendom. Koncem cetvrtog tromjesedja,
ukupan Mastrihtski dug je iznosio 11,62 milijarde KM, $to
predstavlja rast za 102,6 milijuna KM u odnosu na prethodno
tromjesecje. Navedeni rast je prvenstveno odraz povlacenja
novih sredstva za infrastrukturne projekte. Godisnje stope
rasta zaduzenosti opce vlade kroz visegodisnje razdoblje,
po osnovi ukupnih kredita biljeze blagi rast, dok po osnovi
duznickih vrijednosnih papira biljeze opadajuci trend.
Ukupan unutarnji dug prema bankama iznosi 2,28 milijardi
KM koncem cetvrtog tromjesecja (grafikon 5.6).

U Cetvrtom tromjesecju od inozemnih kreditora je povuceno
sredstava u ukupnom iznosu od 148,2 milijuna KM, koja
su uglavnom usmjerena na financiranje lokalnih dionica
cesta, za zdravstvo i energetsku ucinkovitost. Sredstva od
zaduzivanja na domadem trzistu kapitala se uglavhom
usmjeravaju za refinanciranje postojecih obveza.

JaBHa 3afyXeHOCT CeKTopa reHepasHe Bnaje je He3HaTHO
nogehaHa y HOMUWHANHOM W3HOCY Ha Kpajy u4eTBpTOr
KBapTana, aau je HacTaB/beH TpeH[ CMatbetba YKymnHor
6pyTO Ayra, 3paxeH y omjepy npema bAl-y, wro je y cknapy
¢ Pedopmckom areHgom. Ha Kpajy u4eTBpTOr KBapTana,
yKynaH MacTpuwku ayr je usHocuo 11,62 munujapge KM,
WTO npefactaB/ba pact 3a 102,6 munmoHa KM y opHocy
Ha MpeTxogHU KeapTan. HaBegeHu pacT je npBeHCTBEHO
ofpa3 roBflayera HOBMX CpeAcTBa 3a WHOPACTPYKTypHe
npojekTe. lognwre cTone pacta 3agyXeHoCTy OnwiTe Bnage
KpO3 BULIErofuLLb/ Neprof, No OCHOBY YKYMHUX KpeauTa
6ubexe 6narn pacT, JOK NO OCHOBY AYXHUUKMX XapTuja of
BpMjedHOCTV 6uibexe onagajyhu TpeHa. YKynaH yHyTpaLhm
Ayr npema 6aHkama m3Hocu 2,28 munujapan KM Ha Kpajy
yeTBPTOr KBapTasa (rpadukoH 5.6).

Y yeTBPTOM KBapTasy of UHOCTPaHMX KpeanTopa je NoByYeHO
cpefcTaBa y yKyrnHom usHocy of 148,2 munmona KM, Koja cy
yrnaBHOM ycMjepeHa Ha GuHaHC/Mpame NOKanHWX AMoHUUA
nyTeBa, 3a 3PaBCTBO M eHepreTcky edurkacHocT. CpeficTBa of
3aflyKvBama Ha Aomahem TPXMLWITY KanuTtana ce yrnaBHOM
ycmjepaBajy 3a pedrHaHcpame noctojehrx obasesa.
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Grafikon 5.6: Ukupan bruto dug i godisnje stope rasta

Graph 5.6: The Total Gross Debt and Annual Growth Rates

Ukupan bruto 100,0%

dug (d.s.)

e Ukupni krediti (I.s.
upni krediti (l.s.) 60,0%

Ukupni duznicki
vrijednosni papiri (l.s.)

20,0% -

"iil i

-20,0%

-60,0%

2015.

Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

11}
BeEEt

Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q3Q4Q1Q20Q3Q4Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q30Q4
2014.

16 The total gross
debt (rh scale)

The total loans
(Ih scale)

The total debt
securities
(Ih scale)

TR
Iii‘

u milijardama KM / billion KM

2016. 2017. 2018.

Source: Ministry of Finance and Treasury of BH

5.2 Poreski prihodi

Na kvartalnom nivou je =zabiljezen pad prihoda od
indirektnih poreza u iznosu od 52,5 miliona KM u cetvrtom
kvartalu, prvenstveno kao rezultat pada prihoda po osnovu
akciza. Mnogostruko povecanje akciza na cigarete u kratkom
vremenskom periodu i snazan rast maloprodajnih cijena
cigareta bi mogli biti razlog jacanja crnog trzista i gubitka
prihoda po ovom osnovu.

U Cetiri kvartala 2018. godine, prikupljeno je ukupno 6,22
milijarde KM prihoda po osnovu indirektnih poreza, 3to
predstavlja rast od 479,0 miliona KM (8,3%) u odnosu na
isti period prethodne godine. U Zetvrtom kvartalu sve
vrste poreza su zabiljeZile pad na godisnjem nivou, osim
putarina (grafikoni 5.6 i 5.7). Prema ERP-u za 2018-2020.,
u oblasti indirektnih poreza planira se nastavak procesa
harmonizacije politike oporezivanja duhanskih preradevina
sa standardima EU. Navedena harmonizacija podrazumijeva
povecanje specifi¢ne akcize na cigarete u visini od minimalno
0,15 KM/paklici, sve dok ukupno akcizno optereenje ne
dostigne minimalnu akcizu na cigarete u EU. Naredno
povecanje akciza na cigarete ¢e stupiti na snagu 1. januara
2019. godine a minimalna akciza iznosice 2,86 KM po kutiji
cigareta u odnosu na dosadasnjih 2,60 KM.

5.2 Tax Revenues

On quarterly basis, revenues from indirect taxes recorded a
decline amounting to KM 52.5 million in the fourth quarter,
primarily as a result of the decline in excise revenues. The
multiple increase in excises on cigarettes over a short period
of time and the strong growth of retail cigarette prices could
be the reason for the strengthening of black market and the
loss of revenue on this basis.

In the four quarters of 2018, the total collected revenues
from indirect taxes amounted to KM 6.22 billion, i.e. an
increase of KM 479.0 million (8.3%) compared to the same
period of the previous year. In the fourth quarter, all types of
taxes recorded a decline on annual basis, with the exception
of toll revenue (Graphs 5.6 and 5.7). According to ERP for
2018-2020, in the area of indirect taxes, it is planned to
continue the process of harmonizing the tobacco products
taxation with EU standards. This harmonization implies
an increase in the specific excise duty on cigarettes at a
minimum of KM 0.15/pack, until the total excise burden
reaches the minimum excise duty on cigarettes in the EU.
The next increase in excise duty on cigarettes will enter into
force on 1st January 2019 and the minimum excise tax will
be KM 2.86 per cigarette box compared to the previous KM
2.60.
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Grafikon 5.6: Ukupan bruto dug i godisnje stope rasta

paduKoH 5.6: YKynaH 6pyTo Ayr u roguilbe crone pacra
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5.2 Porezni prihodi

Na tromjesecnoj razini je zabiljezen pad prihoda od
neizravnih poreza u iznosu od 52,5 milijuna KM u ¢etvrtom
tromjesecju, prvenstveno kao rezultat pada prihoda po
osnovi trosarina. Mnogostruko povecanje trosarina na
cigarete u kratkom vremenskom razdoblju i snazan rast
maloprodajnih cijena cigareta bi mogli biti razlog jacanja
crnog trzista i gubitka prihoda po ovoj osnovi.

U cetiri tromjesecja 2018. godine, prikupljeno je ukupno
6,22 milijarde KM prihoda po osnovi neizravnih poreza, $to
predstavlja rast od 479,0 milijuna KM (8,3%) u odnosu na
isto razdoblje prethodne godine. U &etvrtom tromjesecju
sve vrste poreza su zabiljeZile pad na godisnjoj razini, osim
cestarina (grafikoni 5.6 i 5.7). Prema ERP-u za 2018-2020.,
u oblasti neizravnih poreza planira se nastavak procesa
harmonizacije politike oporezivanja duhanskih preradevina
sa standardima EU. Navedena harmonizacija podrazumijeva
povecanje specificne troSarine na cigarete u visini od
minimalno 0,15 KM/paklici, sve dok ukupno opterecenje
trosarine ne dostigne minimalnu trosarinu na cigarete u EU.
Naredno povecanje trosarina na cigarete ¢e stupiti na snagu
1. sije¢nja 2019. godine a minimalna tro3arina iznosit ¢e
2,86 KM po paklici cigareta u odnosu na dosadasnjih 2,60 KM.

5.2 Mopecku npuxodu

Ha kBapTanHom HMBOY je 3aburbekeH nag npuxoga opf
WHANPEKTHMX Mope3a y M3Hocy of 52,5 munnoHa KM y
YeTBPTOM KBapTajy, MPBEHCTBEHO Kao pesynTtat naja
npuxoga Mno OCHOBY akum3a. MHorocTpyko nosehame
aKkumM3a Ha uurapete y KpaTKOM BpPEMEHCKOM Mnepuoay U
CHaXkaH pacT ManonpogajHuNX uujeHa uurapeTta 6u mornim
6UTV pa3nor jayarba LPHOT TPXKKMLWTa 1 rybuTKa npmxoaa no
OBOM OCHOBY.

Y yvetupn kBapTana 2018. roguHe, NPUKYM/bEHO je YKYMHO
6,22 munvjappe KM npuxoga MO OCHOBY WHAWPEKTHUX
nopesa, WTO npeacTaB/ba pact of 479,0 munmoHa KM
(8,3%) y ogHoCy Ha mMCTU nepuop npeTxogHe roguHe. Y
YeTBPTOM KBapTasly CBe BpCTe nopesa cy 3abumbexune nag
Ha roguluHeM HUBOY, OCUM NyTapuHa (rpadpukoHn 5.6 n 5.7).
Mpema ERP-u 3a 2018-2020., y 06nactvi MHANPEKTHNX Nope3a
nnaHvpa ce HacCTaBaK Mpoueca XapMoHM3auuje nonmuTmke
onopesmBarba [yBaHCKUX npepaheBuHa ca cTaHZapavMa
EY. HaBepeHa xapMoHu3auuja nogpasymujeBa noseharbe
cneunduryHe akumM3e Ha Luraperte y BUCMHU Off MYHUMAHO
0,15 KM/naknuuu, cBe AOK YKynHo akuusHo ontepehetbe
He [OCTUIHEe MUHUMAIHY akuu3y Ha umrapete y EY. HapegHo
noeseharbe akumsa Ha uwurapete he cTynuTM Ha CcHary
1. jaHyapa 2019. rogmHe a MMHMMasHa akum3a nsHocuhe 2,86
KM no KyTuju uurapeta y ogHOCY Ha focagalutbux 2,60 KM.
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Grafikon 5.7: GodisSnje stope rasta neto indirektnih poreza Graph 5.7: Annual Growth Rates of Net Indirect Taxes
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Grafikon 5.8: Doprinosi kretanju vodecih grupa indirektnih Graph 5.8: Contributions to the Trend of the Main Indirect
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Grafikon 5.7: GodisSnje stope rasta neto neizravnih poreza F'padukoH 5.7: Topguwbe cTone pacta HETO MHANPEKTHUX
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T27: O6aBe3He pe3epBe MO 06paYyHCKUM Nepuogrma
T28: [lpomeT Ha 6ep3ama
T29: TpaHcakuuje y nnaTHOM NpomeTy




CBBiH Bilten4 2018.

T30:

T31:

T32:

T33:

T34:

T35:

T36:

T37:

T38:

T39:

T40:

T41:

T42:

T43:

T44:

T45:

T46:

T47:

T48:

T49:

T50:

T51:

T52:

T53:

T54:

CBBH Bulletin4 2018

Platni bilans: Zbirna tabela

Platni bilans: Tekuci i kapitalni racun
Platni bilans: Roba i usluge

Platni bilans: Finansijski racun

Platni bilans: Ostale investicije i rezervna
aktiva

Servisiranje vanjskog duga

Vanjski dug opste vlade BiH po kreditorima
Devizne rezerve CBBiH

Vanjskotrgovinska razmjena BiH

Izvoz robe prema zemlji destinacije

Uvoz robe prema zemlji porijekla

Struktura izvoza robe

Struktura uvoza robe

Pregled prosjecnih srednjih kurseva konvertibilne
marke

Vladine finansije BiH - jedinice sektora vlade

Vladine finansije BiH - struktura konsolidovanih
prihoda i rashoda

Vladine finansije FBiH - jedinice sektora vlade

Vladine finansije FBiH - struktura konsolidovanih
prihoda i rashoda

Vladine finansije RS - jedinice sektora vlade

Vladine finansije RS - struktura konsolidovanih
prihoda i rashoda

Tokovi direktnih stranih investicija u BiH
klasifikovani prema zemlji stranog ulagaca

Tokovi direktnih stranih investicija u BiH
premaNACE Rev 2 klasifikaciji djelatnosti

Stanje direktnih stranih investicija u BiH po
komponentama

Medunarodna investicijska pozicija

Nominalni i realni efektivni kurs konvertibilne
marke

Napomena: Kratka metodoloska objasnjenja nalaze se ispod svake tabele,

dok su opsirnija dostupna na www.cbbh.ba

Konvencija koristena u tabelama je sljedeca:

@ Prosjek

* oznaka za napomenu

nema pojave

.. neraspolaze se podacima
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T43:

T44:

T45:

T46:

T47:

T48:

T49:

T50:

T51:

T52:

T53:

T54:

Balance of Payments: Summary Table

Balance of Payments: Current and Capital Accounts
Balance of Payments: Goods and Services

Balance of Payments: Financial Account

Balance of Payments: Other Investment and
Reserve Assets

Foreign Debt Servicing

Foreign Debt of BH General Government by Creditors
Foreign Reserves of the CBBH

Foreign Trade Balance of BH

Exports by Country of Destination

Imports by Country of Origin

Structure of Exported Goods

Structure of Imported Goods

Average Middle Exchange Rates of Convertible
Mark

Government Finance of BH - Government Sector Units

Government Finance of BH - Structure of
Consolidated Revenues and Expenses

Government Finance of FBH - Government Sector Units

Government Finance of FBH - Structure of
Consolidated Revenues and Expenses

Government Finance of RS - Government Sector Units

Government Finance of RS - Structure of
Consolidated Revenues and Expenses

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

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

Stocks of Foreign Direct Investments in BH by
Components

International Investment Position

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

*

Indications of a note

No entry

Data not available
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T45:

T46:

T47:
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T49:
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T52:

T53:
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LUBbuX bunten 4 2018.

Platna bilanca: Zbrojna tablica

Platna bilanca: Tekudi i kapitalni ra¢un
Platna bilanca: Roba i usluge

Platna bilanca: Financijski racun

Platna bilanca: Ostala ulaganja i rezervna
aktiva

Servisiranje vanjskog duga

Vanjski dug op¢e vlade BiH po kreditorima
Devizne rezerve CBBiH

Vanjskotrgovinska razmjena BiH

Izvoz robe po zemljama destinacije

Uvoz robe po zemljama podrijetla

Struktura izvoza robe

Struktura uvoza robe

Pregled prosjecnih srednjih tecajeva konvertibilne marke
Vladine financije BiH - jedinice sektora vlade

Vladine financije BiH - struktura konsolidiranih prihoda i
rashoda

Vladine financije FBiH - jedinice sektora vlade

Vladine financije FBiH - struktura konsolidiranih prihoda
irashoda

Vladine financije RS - jedinice sektora vlade

Vladine financije RS - struktura konsolidiranih
prihoda i rashoda

Tokovi izravnih inozemnih ulaganja u BiH
klasificirani prema zemlji stranog ulagaca

Tokovi izravnih inozemnih ulaganja u BiH klasificirani
prema NACE Rev 2 klasifikaciji djelatnosti

Stanje izravnih inozemnih ulaganja u BiH po
komponentama

Medunarodna investicijska pozicija

Nominalni i realni efektivni tecaj 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:

2]

*

prosjek

oznaka za napomenu

nema pojave

ne raspolaze se podacima

T30:

T31:

T32:

T33:

T34:

T35:

T36:

T37:

T38:

T39:

T40:

T41:

T42:

T43:

T44.

T45:

T46:

T47:

T48:

T49:

T50:

T51:

T52:

T53:

T54:

MnatHW 6unaHc: 36upHa Tabena

MnaTHW 6unaHc: Tekyhn 1 KanuTanHW payyH
MnaTtHu 6unaHc: Poba n ycnyre

MnatHy GunaHc: GrHaHCKCKM payyH

MnatHyn 6unaHc: OcTane MHBECTULMjE 1 pe3epBHa
aKTVBa

CepBucrparbe cnosbHor gyra

CnosbHu gyr onwrte Bnage buX no kKpeantoprma
Hesu3He pesepse LIbbnX

Cno/bHOTProBrHCKa pasmjeHa buX

MN3B03 pobe npema 3emsbaMa fiecTnHaLmje

YB03 pobe npema 3emsbama nopujekna
CTpyKTypa 13Bo3a npema pobwm

CTpyKTypa yBo3a npema pobu

Mpernep npocjeuHnx cpefHux Kypcesa
KOHBepPTMOUMIIHE MapKe

BnaguHe durHaHcumje buX - jeguHue cekTopa Bnage

BnagnHe ¢uHaHcuje buX - cTpyKTypa
KOHCONMAOBaHMNX Npuxofa 1 pacxoga

BnaguHe dprHaHcje OBumX - jeauHuLe cektopa Bnage

BnaamHe ¢uHaHcnje OBuX - cTpyKTypa
KOHCONMAO0BaHMX NPUX0OAa U pacxopa

BnapuHe ¢uHaHcuje PC - jegnHmnLe cekTopa Bnage

BnagnHe ¢uHaHcuje PC - cTpyKTypa
KOHCONMA0BaHMX NPUXOAa U PacxoAa

ToKOBM ANPEKTHUX CTPaHUX NHBeCTULUNja y buX
KnacmprkoBaHU Npema 3eMsbi CTPaHor ynaraya

ToKoBU ANPEKTHUX CTPpaHuX nHBecTuunja y buX
npema NACE Rev 2 knacndurkauyujn ajenatHoctu

Cratbe ANPeKTHUX CTPaHMX nHBectTuunja y buX no
KOMMOHeHTama

MeBhyHapoaHa HBeCTULMOHa no3nuuja

HoMUWHanHm 1 peanHun epekTNBHU Kypc
KOHBEPTUOUIIHE MapKe

HanomeHa: KpaTka meToponowka objalitbetba ce Hanase WUCMnof cBake
Tabene, fOK Cy onwMpHWja BOCTYyMHa Ha www.cbbh.ba

KoHBeHUuja kopuwheHa y Tabenama je cbepeha:

@ npocjek

*  03HaKa 3a HarnomeHy

Hema nojase

He pacnonaxe ce nojaumma
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TO1: Kvartalni ekonomski
indikatori

T01: Quartely Economic Indicators

2015. 2016. 2017. 2018.
Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Kvartalne stope rasta /Quarterly Growth Rates
Rast industrijske proizvodnje:
FBiH "
Bi X . 4,6 24 2,7 -71 74 -2,8 7.2 9,2 6,5 58 0,6 -6,7 04 57 20
Industrial Production
Growth: FBH "
Rast industrijske proizvodnje:
1)
RS X . 101 11 37 -6,9 71 6,0 4,7 -11,8 57 -1,2 9,5 9,6 11,5 -4,6 31
Industrial Production
Growth: RS "
Rast potrosackih cijena (CPI)
Consumer Prices Growth 02 -11 01 -0.1 -0,5 -0,6 038 14 -04 -0,7 09 09 0,2 -0,6 12
(CP1)
R kupnih kredi
ast ukupnih kredita 17 00 08 03 0,1 05 11 22 20 1,1 1,7 1,5 2,6 0,8 038
Total Loan Growth
Rast ukupnih d it;
astu UPm. epozita 21 3,1 31 0,0 0,9 3,1 3,1 2,0 2,0 36 2,8 24 36 23 19
Total Deposits Growth
Rast novca u uzem smislu
(M1)? 25 59 39 06 31 6,0 34 08 4,0 52 30 14 47 69 13
Narrow Money Growth (M1)*
Rast novca u Sirem smislu
(M2) 24 32 19 08 1,2 34 27 1,7 20 32 23 1,2 31 33 15
Broad Money Growth (M2)
Kamatne stope na
dugorocne kredite 2” 623 616 574 571 536 537 508 499 480 462 433 426 38 397 391
Long-term Lending Rate 2
Kamatne stope na
dugorocne depozite ? 2,31 2,31 2,14 1,94 1,83 1,70 1,65 1,47 1,36 1,28 1,32 1,14 1,16 1,21 1,30
Long-term Deposit Rate ?
(u milionima KM) / (KM million)
Saldo robne razmjene ¥
-1.880 -1938 -1.809 -1537 -1858 -1.788 -1.877 -1603 -1976 -1876 -1929 -1.681 -1908 -2002
Trade Balance ¥
Izvoz
s 1802 1869 1858 1657 1950 1985 2107 2043 2302 2491 2505 2306 2578 2572
Uvo
In:pzrts 3682 3807 3667 3.194 3808 3773 3984 3646 4278 4367 4434 3987 4487 4574
Bilans teku¢ ¢
RS Ee 500 464 -300 348 427 222 395 -307 484 288 397 406 274 -313
Current Account Balance
Devizne rezerve
vizne rezerv 1155 3637 3303 -130 1794 6726 858 2900 2245 7345 3565 3281 2149 4621 615
Foreign Reserves
Servisiranj jskog d
CIVISIANJEVanSKOg aUga 4245 863 1940 1169 2154 1452 2456 1674 2712 1696 3751 2114 2320 1825 1922
Foreign Debt Servicing
Kurs BAM/USD
1,7709 1,7591 1,7856 1,7751 1,7322 1,7513 1,8131 18368 1,7809 16661 16608 15918 1,6402 16824 1,7139
Exchange Rate BAM/USD
Napomena: Note:

1) Industrijska proizvodnja izra¢unata je na osnovu mjesecnih stopa rasta u datom kvartalu.

2) Kvartalne kamatne stope predstavljaju aritmeti¢ku sredinu mjese¢nih ponderisanih
kamatnih stopa iz izvje$tajnog kvartala na kredite privatnim preduzec¢ima i udruzenjima i
orocene i Stedne depozite stanovnistva iskazane na godisnjem nivou.

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

4) Kvartalni podaci za period Q1 2015. do Q1 2018. godine su revidirani i objavljeni zajedno
sa podacima za Q2 2018. Najvaznije revizije nastale su kao rezultat godisnjih istraZivanja
provedenih za 2017. godinu (ankete o direktnim investicijama, uslugama procesuiranja
robe u inostranom vlasnistvu, transportnim uslugama i trgovinskim kreditima i avansima),
te novog istraZivanja za usluge avionskog saobracaja od 2015. godine.

5) Monetarni podaci azurirani u skladu sa metodologijom MMF-a (Priru¢nik za monetarnu i
finansijsku statistiku, 2000), od januara 2006. godine.

6) Revidirani podaci o kamatnim stopama za period januar 2015-novembar 2017. godine

1) Industrial production is calculated on the basis of monthly growth rates in the respective
quarter.

2) Quarterly interest rates are the arithmetic mean of the weighted monthly interest rates
from the reporting quarter on loans to private companies and associations and term and
savings deposits of households presented at the annual level.

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

4)The quarterly data for the period Q1 2015- Q1 2018 are revised and made available
together with data for Q2 2018. The main revisions are results of conducted annual surveys
for 2017 (direct investment, processing od goods owned by foreigners, transportation
services and trade credits and advances surveys) as well as new survey of air services
conducted by CBBH started as of 2015.

5) Monetary data updated according to the IMF methodology (Monetary and Financial
Statistics Manual, 2000), from January 2006.

6) Interest rates data are revised for period January 2015-November 2017
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TO1:Tromjese¢ni ekonomski
pokazatelji

2015. 2016.

TO1: KBapTanHu eKOHOMCKY MHANKATOPY

2017. 2018.

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

Q3

Q4 Q1 Q2 @3 Q2 Q3

Tromjesecne stope rasta / KBapTasnHe cTone pacTa

Rast industrijske proizvodnje:
FBiH"

PacT nHgyctpujcke
npowssoae: ObnX

46 24 2,7 -71 74

Rast industrijske proizvodnje:
RS"

10,1 1,1 3,7

PacT nHagycTpujcke
npovisBogte: PC"

Rast potrosackih cijena (CPI)
Pact notpowaukux uujeHa (CPI)

Rast ukupnih kredita

0,0
PacT yKynHux Kpeguta

08 03 0,1

Rast ukupnih depozita

2,1 31 3,1
PacT ykynHux genosura

00 09 31

Rast novca u uzem smislu
(NH ) 4)

PacT HoBUa Yy yxem cmuciy
(M1 ) 4)

Rast novca u Sirem smislu (M2)
PacT HoBUa Yy LWmpemM cmrciy
(M2)

Kamatne stope na dugoroc¢ne
kredite 29

KamarHe crone Ha gyropodHe
Kpegute 2

25 59 39 0,6 31

24 32 08 1,2

623 616 574 571 536

Kamatne stope na dugorocne
depozite 2%

KamaTHe cTone Ha gyropoyHe
neno3sute 29

231 231 1,83

-2,8

6,0

0,5

6,0

34

537

1,70

7.2 -9,2 6,5 58 06 57 20

47 -118 57 95 11,5 -4,6 3,1

08 09 02

20 1,1 2,6 038

20 36 28 36 23

34 038 4,0 52 30 4,7 6,9

2,7 20 3.2 23 33 15

508 499 480 462 433 4,26 3,83 397 3,91

165 147 136 128 1,16 1,30

(u milijunima KM/ y munvioHrma KM)

Saldo robne razmjene ¥

-1.880
Canpo po6He pasmjeHe

-1.938 -1.809 -1537 -1.858

Izvoz

1.802
/3Bo3

1869 1.858 1657 1.950

Uvoz

682
YBo3 368

3807 3667 3.194 3.808

Bilanca tekuc¢eg racuna

-500
BunaHc Tekyher pauyHa

300 -348 427

Devizne razerve

115,5
[leBn3He pe3epse

363,7 3303 -130 1794

Servisiranje vanjskog duga
CepBucypatbe CosbHOT ayra

Tedaj BAM/USD
Kypc BAM/USD

1745 863 1940 1169 2154

1,7709 1,7591 1,7856 1,7751 1,7322

-1.788

1.985

3.773

-222

672,6

145,2

1,7513

-1.877 -1603 -1976 -1876 -1.929 -1.681 -1908 -2.002

2.107 2302 2491 2505 2306 2578 2572

3984 3646 4278 4367 4434 3987 4487 4574

-395 -307 -288  -397 -274 =313

858 -290,0 2245 7345 3565 3281 2149 4621 61,5

2456 1674 2712 1696 3751 2114 192,2

1,8131 1,8368 1,7809 1,6661 16608 15918 1,6402 16824 1,7139

Napomena:

1) Industrijske proizvodnje izracunate je na osnovi mjese¢nih stopa rasta u danom
tromjesedju.
2) Tromjesecne kamatne stope predstavljaju aritmeticku sredinu mjesecnih ponderiranih

kamatnih stopa iz izvjestajnog tromjesecja na kredite privatnim poduzec¢ima i udrugama i
orocene i Stedne depozite stanovnistva iskazane na godisnjoj razini.

3) Saldo izvoza i uvoza robe na platnobilan¢noj osnovi ukljucuje prilagodenja obuhvata i
vrijednosti koja se rade u svrhu izvjestavanja o platnoj bilanci, u skladu s metodologijom
MMF-a (Prirucnik za platnu bilancu, Sesto izdanje).

4) Tromjese¢ni podaci za razdoblje Q1 2015. do Q1 2018. godine su revidirani i objavljeni
skupa sa podacima za Q2 2018. Najvaznije revizije nastale su kao rezultat godisnjih
istrazivanja provedenih za 2017. godinu (ankete o izravnim ulaganjima, uslugama
procesuiranja robe u inozemnom vlasnistvu, uslugama prijevoza i trgovinskim kreditima i
avansima), te novog istrazivanja za usluge avijacijskog prometa od 2015. godine.

5) Monetarni podaci azurirani u skladu s metodologijom MMF-a (Priru¢nik za monetarnu i
financijsku statistiku 2000), od sije¢nja 2006.

6) Revidirani podaci o kamatnim stopama za razdoblje sijecanj 2015-studeni 2017. godine

HanomeHa:

1) ViHpycTpujcke npoun3Boptbe N3pavyyHaTe je Ha OCHOBY MjeCeYHVIX CTOMa pacTa y AaTom
KBapTany.

2) KeapTanHe KamaTHe cTone MpeACTaB/bajy apUTMETUUKY CPeAUHY MjeCeUHUX
NOHAEPUCaHNX KaMaTHMX CTOMa W3 M3BjelTajHOr KBapTaia Ha KpepuTe MpuBaTHUM
npepy3ehrMa n yapyxetbriMa 1 OpOUeHe U LTefHe Aeno3uTe CTaHOBHMLLTBA UCKa3aHe Ha
roAvLLHEM HVBOY.

3) Canpo 13Bo3a 1 yBO3a pobe Ha MNaTHOOGMNAHCHO] OCHOBU YKIbydyje npunarohbersa
obyxBaTa V1 BpMjeAHOCTM Koja ce pajie y CBPXY U3BjeLLTaBatba O MIaTHOM G1aHCy, y cknagy
¢ metogonorvjom MM®-a (MprpyyHUK 3a MNaTHW GUAHC, LLECTO M3Aatbe).

4) KeaptanHu nogaum 3a nepuog Q1 2015. go Q1 2018. rogvHe Cy peBUAVPaHU ©
objaB/beHn 3ajefHO ca mopauvma 3a Q2 2018. HajBaxHuje peBu3vje HacTane cy
Kao pesynTaT rofAulbUX UCTpaXuBarba nposefeHUx 3a 2017. roauHy (aHkete o
AVPEKTHUM UHBECTMLMjaMa, YCyrama npoLecyviparba pobe y MHOCTPaHOM BNIACHULLTBY,
TPaHCMOPTHUM Ycyrama v TProBYHCKMM KpeanTMa 1 aBaHCMMA), Te HOBOT UCTPaxMBatba
3a ycnyre aBrMOHCKOr caobpahaja og 2015. roguHe. 5) MoHETapHM Noaaum axypupaHu y
cknagy ¢ metoposnormjom MM®-a (MpupyyHKK 3a MOHETapHY 1 GYHAHCKICKY CTaTUCTUKY,
2000), o jaHyapa 2006.

6) PeBMavpaHmn nopaLy o KaMaTHM CTonama 3a neprog jaHyap 2015-Hosembap 2017.
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T02: Bruto domacdi proizvod Bosne i Hercegovine
(tekuce cijene)

T02: Gross Domestic Product of Bosnia and Herzegovina
(Current Prices)

2011. 2012. 2013, 2014, 2015. 2016. 2017. 2018.
Ezz:gz:zggf& E'III'I(I’::‘TE’ KM) 26231 26223 26779 27.359 28589 29.904 31376 32778
Ezm:zz:gggféggﬂnga LAl 18655 17.221 18173 18566 16.220 16914 18,079 19.776
EEZFI))(I):'S;Z?Z\;;?:: (?:‘HK(M“)KM) 7.414 7.418 7,584 7.759 8.127 8517 8.954 9371
gzz’;?;:ggi:: (?;HU(:D?SD) 5273 4872 5.147 5265 4611 4818 5.160 5653
E;?:f::g;’:ti;g:;giﬁ;}a)” 3538 3535 3531 3526 3518 3511 3504 3.498
Zf:fj':\?;:g:ﬂ::;:::gg;i AVIUSD 1,4061 1,5227 14736 14740 1,7626 1,7680 17355 16575

Izvor: Source:

Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod prema proizvodnom, rashodnom i
dohodovnom 2017., januar 2019, te saopstenje: Bruto domaci proizvod - kvartalni podaci,
2019. Podatak o prosje¢nom godisnjem kursu BAM/USD izvor je CBBiH.

1) Procjena broja stanovnika za 2018. godinu ukljuc¢uje dostupne podatke o prirodnom
prirastu sa krajem septembra 2018. godine; Izvor: Agencija za statistiku BiH

Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Gross Domestic Product by Production,
Income and Expenditure approach 2017, January 2019 and first release: Gross Domestic
Product - quarterly data, 2019. The data on the average annual exchange rate BAM/USD,
the source is the CBBH.

1) The estimate of the number of citizens for 2018 includes the available data on the natural
growth in the end of September 2018; Source: BH Statistics Agency.
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T02: Bruto domaci proizvod Bosne i Hercegovine
(tekuce cijene)

T02: BpyTo pomahu npoussop bocHe n XepueroBuHe
(tekyhe uunjeHe)

2011. 2012. 2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018.
Nominalni BDP (u milionima kM) 26231 26223 26779 27359 28589 20904 31376 32778
Hommuanuu BAMM (y MunvioHuma KM)
Nominalni BDP (umilionima USD) 18655 17.221 18173 18.566 16220 16914 18079 19776
HomwunanHw BAM (y munroHuma USD)
BDP po stanovniku BiH (u KM) 7414 7418 7.584 7.759 8127 8517 8.954 9371
BAM no ctaHoBHMKY BuX (y KM)
BDP po stanovniku BiH (u USD)
5273 4872 5.147 5265 4611 4818 5.160 5653
BAM no craHoBHUKY BurX (y USD)
- S
Godisnji rast realnog BDP-a (u %) 10 08 12 31 31 32 31
lopmwwkm pact peanHor bATM-a (y %)
. U,
Broj stanovnika (u tisucama) 3538 3535 3531 3526 3518 3511 3504 3498
Bpoj craHoBHYKa (y Xsbagama)”
brosieén codién teca
rosjecni godisnji tecaj BAM/USD 1,4061 1,5227 14736 1,4740 1,7626 1,7680 1,7355 16575
Mpocjeunn rognwrbn kypc BAM/USD
Izvor: U3Bop:

Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu 2005-2015/ESA
2010, te priopéenje: Bruto domaci proizvod za BiH 2017, Proizvodni pristup, prvi rezultati.
Podatak o prosje¢nom godisnjem kursu BAM/USD izvor je CBBiH.

1) Procjena broja stanovnika za 2018. godinu ukljuc¢uje dostupne podatke o prirodnom
prirastu sa krajem rujna 2018. godine; Izvor: Agencija za statistiku BiH.

AreHuuja 3a ctatncTuKy BuX, Bpyto gomahn npomwssop 3a BocHy v XepuerosuHy 2005-
2015/ESA 2010., caonwmerse: bpymo domahu npoussod 3a buX 2017, [poussodHu npucmyn,
npsu pesynmamu. Mopatak o NpocjeyHom roauitbem Kypcy BAM/USD n3ssop je LIBBrX.

1) MpoujeHa 6poja cTaHOBHVIKa 3a 2018. roavHy yKibyuyje AOCTYNHe nofaTke O NPYPOAHOM
npupacTy ca kpajem centembpa 2018. roauHe; M3Bop: AreHumja 3a cTatTncTuky buX.
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T03: Indeks industrijske proizvodnje T03: Index of Industrial Production
Mjesec / prethodni mjesec tekuce Mjesec/ isti mjesec prethodne Period / isti period prethodne godine
godine godine
Godina Mjesec FBiH RS FBiH RS FBiH RS
Month / Previous Month of Current Month / the Same Month of Period / the Same Period of Previous
Year Previous Year Year
Year Month FBH RS FBH RS FBH RS
2008. 12. 1094 199,6 1079 116,8
20009. 12. 90,1 121,0 884 119,0
2010. 12. 1108 1141 103,8 105,0
2011. 12. 90,8 939 1009 104,7
2012. 12. 99,6 98,5 96,3 95,8
2013. 12. 107,8 104,7 105,3 104,1
2014. 12. 979 99,8 100,1 1006
2015. 12. 101,7 99,5 102,2 103,0
2016. 12. 103,0 120,0 102,6 108,2
2017. 12. 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 12. 98,2 96,9 100,8 104,2
2017. 10. 1041 101,7 1034 101,3 104,1 101,4
11. 104,5 1071 103,9 1043 104,1 101,7
12. 1004 98,0 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 01. 96,6 79,0 1131 98,2 1131 98,2
02. 97,5 1139 103,8 105,2 1083 101,8
03. 107,5 110,8 101,4 106,3 105,8 103,4
04. 97,6 102,1 101,4 112,6 104,7 105,8
05. 974 1009 99,0 121,2 1035 108,38
06. 994 92,6 96,5 95,6 102,3 106,3
07. 108,2 109,0 99,5 114,1 101,9 107,5
08. 98,1 82,2 97,2 98,1 101,2 106,3
09. 100,6 114,0 99,9 103,7 101,1 106,0
10. 107,7 103,9 102,2 105,9 101,2 106,0
11. 95,7 96,2 100,0 95,1 101,1 104,9
12. 93,3 99,9 98,2 96,9 100,8 104,2
Izvor: Source:

Federalni zavod za statistiku FBiH (korigovani podaci od 2010.) i Republicki zavod za Federal Statistics Bureau of FBH (adjusted data of 2010) and RS Republic Statistics Bureau.
statistiku RS.
Note:

Napomena: Industrial production index for a period / the same period of the previous year for December

Indeks industrijske proizvodnje za period / isti period prethodne godine u decembru represents annual index in comparison to the previous year.
predstavlja godisnji indeks u odnosu na prethodnu godinu.
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T03: Indeks industrijske proizvodnje T03: IH@eKc NHAYCTPUjcKe NPON3BOAHE
Mjesec / prethodni mjesec tekuce Mjesec/ isti mjesec prethodne Razdoblje / isto razdoblje prethodne
godine godine godine
Godina Mjesec FBiH RS FBiH RS FBiH RS
Mjecew, / npetxoaHn mjecel) Tekyhe MjeceL, / nctm mjecely nperxopHe Mepuop / nctn neprop nperTxopHe
rogviHe roauHe rogviHe
lTogvnHa Mjeceny DbuX PC ®bunX PC ®buX PC
2008. 12. .. e 1094 199,6 1079 116,8
2009. 12. 90,1 121,0 884 119,0
2010. 12. 1108 1141 103,8 105,0
2011. 12. 90,8 93,9 100,9 104,7
2012. 12. 99,6 98,5 96,3 95,8
2013. 12. 107,8 104,7 105,3 104,1
2014. 12. 979 99,8 100,1 100,6
2015. 12. 101,7 99,5 102,2 103,0
2016. 12. 103,0 120,0 102,6 108,2
2017. 12. 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 12. 98,2 96,9 100,8 104,2
2017. 10. 1041 101,7 103,4 101,3 104,1 101,4
11. 104,5 107,1 103,9 1043 104,1 101,7
12. 100,4 98,0 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 01. 96,6 79,0 1131 98,2 1131 98,2
02. 97,5 1139 103,8 105,2 1083 101,8
03. 107,5 110,8 101,4 106,3 105,8 103,4
04. 97,6 102,1 1014 112,6 104,7 105,8
05. 974 1009 99,0 121,2 103,5 108,38
06. 994 92,6 96,5 95,6 102,3 106,3
07. 108,2 109,0 99,5 1141 101,9 107,5
08. 98,1 82,2 97,2 98,1 101,2 106,3
09. 100,6 114,0 99,9 103,7 101,1 106,0
10. 107,7 103,9 102,2 105,9 101,2 106,0
11. 95,7 96,2 100,0 95,1 101,1 104,9
12. 93,3 999 98,2 96,9 100,8 104,2
Izvor: W3Bop:
Federalni zavod za statistiku FBiH (korigirani podaci od 2010.) i Republi¢ki zavod za statistiku Depepantu 3aBog 3a ctatuctuky ®buX (kopurosaHu nogaum og 2010.) n Penybnnukm
RS. 3aBof 3a cTatucTmky PC.
Napomena: HanomeHa:

Indeks industrijske proizvodnje za razdoblje / isto razdoblje prethodne godine u prosincu MHpekc vHaycTpurjcke NpousBoAre 3a nepuof / UCTU nepuop NPeTXOAHe rofuHe y
predstavlja godisnji indeks u odnosu na prethodnu godinu fieLiemMbpy NpeACTaB/ba roANLLIFM MHAEKC Y OAHOCY Ha NPETXOAHY FOANHY.
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T04: Struktura indeksa industrijske proizvodnje T04: Structure of Industrial Production Index

Snabdijevanje el. energijom,

Ukupno Rudarstvo Preradivacka industrija plinom i vodom
Godina Mjesec FBiH RS FBiH RS FBiH RS FBiH RS
Total Mining Manufacturing Industry Electricit);uG:;I;nd Water
Year Month FBH RS FBH RS FBH RS FBH RS
2008. 107,9 116,8 105,1 1141 108,2 1194 109,1 110,5
2009. . 884 119,0 964 92,5 839 1351 95,7 107,9
2010. e 1038 105,0 95,7 109,1 106,2 105,1 1024 103,0
2011. 100,9 104,7 1123 118,2 100,0 103,9 95,1 100,0
2012. e 96,3 96,0 95,9 96,1 97,7 95,2 92,5 96,3
2013. 000 105,3 104,2 90,9 1041 105,9 104,2 1149 101,1
2014. .. 100,1 100,7 98,7 96,6 103,7 104,9 89,9 91,0
2015. . 102,2 103,0 989 110,5 104,2 103,2 98,5 99,0
2016. e 1026 108,1 105,7 100,7 102,8 103,5 1004 1253
2017. e 103,8 101,2 109,8 97,4 104,5 106,2 98,1 92,5
2018. e 100,8 104,2 99,4 103,5 99,8 97,6 106,1 121,3
2017. 10. 1034 101,3 12,1 82,8 108,6 120,8 829 704
11. 103,9 1043 114,8 104,0 106,9 107,2 8838 98,0
12. 101,5 97,3 108,7 894 102,8 978 95,2 99,7
2018. 01. 1129 98,2 112,22 115,2 120,2 92,0 97,6 104,0
02. 103,8 105,2 103,6 94,5 101,0 100,2 115,2 120,5
03. 101,3 106,3 95,1 62,7 96,4 1004 124,8 142,8
04. 101,3 1126 99,9 1178 101,3 90,8 101,7 172,0
05. 99,1 121,2 1043 112,0 96,5 1153 105,8 143,6
06. 96,4 95,6 101,1 84,6 93,8 90,7 103,6 114,7
07. 99,5 114,1 101,1 1194 99,9 1049 96,5 1374
08. 97,2 98,1 95,0 100,9 95,6 90,5 1064 116,6
09. 99,9 103,7 96,6 108,1 101,4 984 98,9 1181
10. 102,2 1059 101,2 131,0 99,5 100,3 1084 110,0
11. 100,0 95,1 95,8 109,6 98,5 90,7 110,1 98,9
12. 98,2 96,9 904 101,0 98,3 97,1 1043 95,2
Izvor: Source:

Federalni zavod za statistiku FBiH (korigovani podaci od 2010.) i Republic¢ki zavod za Federal Statistics Bureau of FBH (Adjusted data of 2010) and RS Republic Statistics Bureau.
statistiku RS.
Note:

Napomena: Industrial production indices are stated for a year in comparison to the previous year and

Indeksi industrijske proizvodnje iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za for a month in comparison to the same month of previous year and are shown by the main
mjesec u odnosu na isti mjesec prethodne godine i iskazani su prema glavnim podrucjima sections of SCA.
SKD-a.
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T04: Struktura indeksa industrijske proizvodnje

LUBbuX bunten 4 2018.

T04: CTpyKTypa MHAEKCa MHAYCTPUjCKe NPON3BOAHE

Opskrba el. energijom,

Ukupno Rudarstvo Preradivacka industrija plinom i vodom
Godina Mjesec FBiH RS FBiH RS FBiH RS FBiH RS
YKynHo PynapctBo MpepahmBauka nHayctpuja eHe;:;gﬂﬂ:iZ:i ?:).AOM

loguHa Mjecey ObuX PC ®buX PC ObuX PC OBbuX PC
2007. 108,6 1014 105,6 102,7 11,7 104,1 101,7 94,6
2008. 107,9 116,8 105,1 1141 108,2 1194 109,1 110,5
20009. 884 119,0 964 92,5 839 135,1 95,7 107,9
2010. 103,8 105,0 95,7 109,1 106,2 105,1 1024 103,0
2011. 100,9 104,7 1123 118,2 100,0 103,9 95,1 100,0
2012. 96,3 96,0 959 96,1 97,7 95,2 92,5 96,3
2013. 1053 104,2 90,9 104,1 105,9 104,2 114,9 101,1
2014. 100,1 100,7 98,7 96,6 103,7 104,9 899 91,0
2015. 102,2 103,0 989 110,5 104,2 103,2 98,5 99,0
2016. 102,6 108,1 105,7 100,7 102,8 103,5 1004 1253
2017. 103,8 101,2 109,8 974 104,5 106,2 98,1 92,5
2018. 100,8 104,2 994 103,5 99,8 97,6 106,1 1213
2017. 10. 1034 101,3 1121 82,8 108,6 120,8 829 704
11. 103,9 1043 114,8 104,0 106,9 107,2 88,8 98,0

12. 101,5 973 108,7 894 102,8 97,8 95,2 99,7
2018. 01. 112,9 98,2 112,2 115,2 120,2 92,0 97,6 104,0
02. 103,8 105,2 103,6 94,5 101,0 100,2 1152 120,5
03. 101,3 106,3 95,1 62,7 964 1004 124,8 142,8
04. 101,3 112,6 99,9 117,8 101,3 90,8 101,7 172,0
05. 99,1 121,2 104,3 112,0 96,5 1153 105,8 143,6
06. 964 95,6 101,1 84,6 93,8 90,7 103,6 114,7
07. 99,5 1141 101,1 1194 99,9 104,9 96,5 1374
08. 97,2 98,1 95,0 100,9 95,6 90,5 106,4 116,6

09. 99,9 103,7 96,6 108,1 1014 984 98,9 1181
10. 102,2 105,9 101,2 131,0 99,5 100,3 1084 110,0

11. 100,0 95,1 95,8 109,6 98,5 90,7 110,1 989

12. 98,2 96,9 904 101,0 983 97,1 104,3 95,2

Izvor: WU3Bop:

Federalni zavod za statistiku FBiH (korigirani podaci od 2010.) i Republi¢ki zavod za statistiku

RS.
Napomena:

Indeksi industrijske proizvodnje iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za
mjesec u odnosu na isti mjesec prethodne godine i iskazani su prema glavnim podrucjima

SKD-a.

Depepantu 3aBog 3a ctatuctuky ®buX (kopurosaHu nogaum og 2010.) n Peny6nnukm
3aBof 3a cTatucTmKy PC.

HanomeHa:

MHOeKen nHaycTpujcke Npou3BOAHe MCKasaHW Cy 3a rofyHy Yy OfHOCY Ha MPeTXoaHy
rofvHy a 3a Mjecel| y OfHOCY Ha UCTW MjeceL} MPETXOAHe FroAMHe 1 UCKasaHu Cy npema
rnasHVm nogapyyjuma CK/-a.
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TO5: Struktura indeksa industrijske proizvodnje BiH

CBBH Bulletin4 2018

T05: BH-Industrial Production Index Structure

@2010=100
Godina Mjesec Ukupno Rudarstvo Preradivacka industrija Snabdjev?;{;sr.:nergijom
Year Month Total Mining Manufacturing Industry Electricity and Gas Supply
2008. 103,7 1071 100,7 108,2
2009. 93,5 95,2 90,8 98,3
2010. 1044 100,2 106,1 102,6
2011. 102,4 114,5 101,6 96,8
2012. 96,1 96,0 96,9 939
2013. 105,2 95,8 105,8 109,8
2014. 100,2 97,9 103,9 904
2015. 103,1 1029 104,8 98,8
2016. 1044 1038 103,0 109,0
2017. 103,1 105,0 105,3 959
2018. 101,6 100,9 98,9 11,3
2017. 10. 103,9 100,6 1143 783
11. 104,6 110,5 108,1 924
12. 99,6 100,8 100,3 97,0
2018. 01. 1084 1138 1125 99,9
02. 103,6 100,5 99,9 117,2
03. 103,3 89,0 97,2 132,2
04. 102,6 101,6 97,5 121,6
05. 105,7 106,9 101,9 120,7
06. 96,0 94,7 929 1084
07. 104,1 106,9 101,5 11,3
08. 974 97,0 94,0 109,8
09. 100,7 100,2 99,3 105,6
10. 102,8 1104 99,7 108,6
11. 98,3 100,0 95,9 105,5
12. 97,7 93,8 98,0 100,5
Izvor: Source:
Agencija za statistiku BiH. BH Agency for Statistics.
Napomena: Note:

Indeksi industrijske proizvodnje iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za
mjesec u odnosu na isti mjesec prethodne godine i iskazani su prema glavnim podrucjima

SKD-a.

sections of SCA.

Industrial production indices are stated for a year in comparison to the previous year and
for a month in comparison to the same month of previous year and are shown by the main
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TO5: Struktura indeksa industrijske proizvodnje BiH TO5: CTpyKTypa nHAeKkca MHRYCTpujcKe nponsBoatbe buX
@2010=100
Godina Mjesec Ukupno Rudarstvo Pri:::;‘t,:faka OPﬁ::z::}iZZ?iom'
CHabpaujeBatbe
loguHa Mjecey YKynHo Pynapcteo Mpepahusauka nHaycTpuja €J1.eHeprujom, racom un
BOAOM
2008. 103,7 107,1 100,7 108,2
2009. 93,5 95,2 90,8 98,3
2010. 1044 100,2 106,1 102,6
2011. 1024 114,5 101,6 96,8
2012. 96,1 96,0 96,9 93,9
2013. 105,2 95,8 105,8 1098
2014. 100,2 97,9 103,9 9204
2015. 103,1 1029 104,8 98,8
2016. 1044 103,8 103,0 109,0
2017. 103,1 105,0 105,3 95,9
2018. 101,6 100,9 98,9 113
2017. 10. 103,9 100,6 1143 783
11. 104,6 110,5 108,1 924
12. 99,6 100,8 100,3 97,0
2018. 01. 1084 1138 1125 99,9
02. 103,6 100,5 99,9 117,2
03. 103,3 89,0 97,2 132,2
04. 102,6 101,6 97,5 121,6
05. 105,7 106,9 101,9 120,7
06. 96,0 94,7 92,9 1084
07. 104,1 106,9 101,5 11,3
08. 97,4 97,0 94,0 109,8
09. 100,7 100,2 99,3 1056
10. 102,8 1104 99,7 108,6
11. 98,3 100,0 95,9 105,5
12. 97,7 93,8 98,0 100,5
Izvor: W3Bop:
Agencija za statistiku BiH (korigirani podaci) AreHuuja 3a cTaTUCTUKY BriX (KopurosaHv nopaum)
Napomena: HanomeHa:
Indeksi industrijske proizvodnije iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za MHOeKcn nHaycTpujcke Npou3BOAHE MCKasaHW Cy 3a FofuHY Yy OfHOCY Ha MPeTXomHy
mjesec u odnosu na isti mjesec prethodne godine i iskazani su prema glavnim podrucjima roAvHy a 3a mjecel| y OAHOCY Ha UCTU Mjecel| NPeTXOAHe roAvHE 1 UCKas3aHu Cy npema
SKD-a. rnaBHVM nogapyyjuma CK-a.
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T06: Indeks potrosackih cijena za BiH (CPI) T06: Consumer Price Index for BH (CPI)
Godina Mjesec Mjesec/preth;;i;L? SScls e S gmiZ?: RIStiodis Period/isti period prethodne godine
Year Month Month/Previous Month of Current Month/the .Same Month of Period/the Same Period of Previous
Year Previous Year Year
2008. 12. aoc 103,8 1074
20009. 12. . 100,0 99,6
2010. 12. 103,1 1021
2011. 12, 103,1 103,7
2012. 12. 101,8 1021
2013. 12. .. 98,8 99,9
2014. 12, acc 99,6 99,1
2015. 12. e 98,7 99,0
2016. 12. e 99,7 98,9
2017. 12. 101,3 101,2
2018. 12 101,6 101,4
2017. 10. 100,6 101,4 101,2
11. 100,0 101,2 101,2
12. 100,0 101,3 101,2
2018. 01. 100,2 100,3 100,3
02. 101,0 100,9 100,6
03. 100,4 101,1 100,8
04. 99,6 101,0 100,8
05. 100,2 101,3 100,9
06. 100,0 101,9 101,2
07. 99,3 101,8 101,2
08. 99,9 101,8 101,3
09. 100,5 101,7 101,3
10. 100,9 101,8 101,4
11. 100,1 101,8 1014
12. 101,1 101,6 101,4
Izvor: Source:
Agencija za statistiku BiH od 2006, a do 2006. Federalni zavod za statistiku FBiH i Republicki BH Agency for Statistics since 2006, but until 2006 Federal Statistics Bureau of FBH and RS
zavod za statistiku RS. Republic Statistics Bureau
Indeks cijena za period/isti period prethodne godine u decembru predstavija godisnji Price index for a period/the same period of previous year for December represents annual
indeks u odnosu na prethodnu godinu. index in comparison to the previous year.
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T06: Indeks potrosackih cijena za BiH (CPI)

Mjesec/prethodni mjesec tekuce

LUBbuX bunten 4 2018.

T06: UHpeKc noTpowaykux uujeHa 3a buX (CPI)

Mijesec/isti mjesec prethodne

Razdoblje/isto razdoblje prethodne

Calin W godine godine godine
T Mjecey MjeCELVnpeT):(:)ﬂ:: eMjecel.l Tekyhe Mjeceu/ucrvll- ;nijlc:el.l npeTxogHe I'Iepmo.q/wcrv:- ::5::11 npeTxogHe
2008. 12. 103,8 107,4
20009. 12. 100,0 99,6
2010. 12. 1031 1021
2011. 12. 103,1 103,7
2012. 12. 101,8 1021
2013. 12. 98,8 999
2014. 12. 99,6 99,1
2015. 12. 98,7 99,0
2016. 12. 99,7 98,9
2017. 12. 101,3 101,2
2018. 12. 101,6 101,4
2017. 10. 100,6 101,4 101,2
11. 100,0 101,2 101,2
12. 100,0 101,3 101,2
2018. 01. 100,2 100,3 100,3
02. 101,0 1009 1006
03. 100,4 1011 100,8
04. 99,6 101,0 100,8
05. 100,2 101,3 1009
06. 100,0 101,9 101,2
07. 99,3 101,8 101,2
08. 99,9 101,8 101,3
09. 100,5 101,7 101,3
10. 100,9 101,8 101,4
11. 100,1 101,8 101,4
12. 101,1 101,6 101,4

Izvor:

Agencija za statistiku BiH od 2006, a do 2006. Federalni zavod za statistiku FBiH i Republicki

zavod za statistiku RS.

U3Bop:

AreHuuja 3a cTatcTVKy BrX op 2006, a so 2006. ®epepanHu 3aBop 3a ctatucTnKy ®buX n

Peny6nuuku 3aBog 3a ctatucTuky PC.
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TO7: Struktura indeksa potrosackih cijena za BiH (CPI) T07: Structure of the Consumer Price Index for BH (CPI)

S . =
55 38§ % SES:  3gefd e£ £ 53
£% =8 g g2;8 §88%E § £3 e 39
<5 23 Sr sgfFy 835 22 28 o 25 33
85 =S, 8% f93E  @ssis 9§ ¢ 8% =5 §5 Ef 3¢
2008. 1074 12,1 101,1 97,9 108,5 102,2 1004 111,2 1044 104,0 1025 1071 1028
2009. 99,6 99,1 109,8 96,1 103,9 100,8 100,8 90,1 101,5 103,2 99,8 1049 1023
2010. 102,1 99,3 120,2 95,4 1031 100,1 101,8 107,1 106,9 100,7 1026  101,1 100,7
2011. 103,7 106,0 108,2 92,7 103,1 101,1 98,1 107,5 1054 1006 1000 101,8 100,0
2012. 1021 101,8 1099 93,9 1029 101,2 99,7 104,8 101,5 100,5 1000 1017 101,0
2013. 99,9 100,0 106,4 91,0 100,8 100,1 98,3 98,9 100,2 101,0 101,4 1004 100,3
2014. 99,1 97,3 106,9 94,9 99,7 99,5 1004 99,0 1028 1004 1008 100,22 100,0
2015. 99,0 99,1 107,2 92,7 101,1 100,3 101,3 93,1 100,2 100,2 1022 101,22 99,9
2016. 98,9 98,9 107,4 91,2 100,3 98,9 100,5 94,8 99,0 99,9 101,1 1010 99,7
2017. 101,2 1009 105,2 92,0 101,3 98,9 100,9 105,5 100,7 10,0  100,7 1003 99,6
2018. 1014 100,6 106,6 89,9 102,7 99,0 101,8 1089 98,8 101,2 100,1 1004 99,6
2017. 10. 101,4 1021 1059 92,5 101,3 99,3 101,3 103,2 1004 101,1 1004 100,33 100,0
11. 101,2 101,7 105,9 92,6 1014 99,5 101,5 102,8 1004 101,1 1004 100,22 994
12. 101,3 101,6 106,1 929 101,7 99,0 101,2 103,0 1004 101,1 1004 1000 99,9
2018. 01. 100,3 101,0 106,3 91,7 101,8 98,9 101,2 100,9 96,9 100,5 100,0 100,1 99,5
02. 100,9 100,6 106,5 91,0 102,5 99,1 101,2 105,7 97,0 100,7 1000 1003 100,3
03. 101,1 101,3 107,9 89,9 102,2 98,8 101,2 105,6 97,1 100,9 1000 1002 100,0
04. 101,0 101,1 107,9 88,9 101,8 994 101,3 106,3 97,0 101,2 999 100,2 100,6
05. 101,3 100,9 108,1 894 101,7 99,0 101,7 108,3 99,7 101,3 99,9 100,5 99,7
06. 101,9 101,2 107,5 89,3 102,6 99,1 101,6 110,7 99,7 101,2 99,9 100,5 100,0
07. 101,8 100,6 105,5 9204 102,2 99,3 102,2 110,8 99,9 1021 99,9 100,0 100,3
08. 101,8 1004 105,7 90,3 1029 99,0 102,2 11,5 99,9 101,8  100,1 1005 99,5
09. 101,7 100,1 106,0 89,0 1034 98,7 1024 1121 99,7 101,2 100,1 100,55 98,6
10. 101,8 100,1 1059 89,6 103,8 98,5 102,4 112,7 99,6 101,1 1005 1005 99,1
11. 101,8 99,9 105,9 90,0 104,0 99,0 102,2 1123 99,6 1009 1005 1005 99,1
12. 101,6 100,1 106,0 89,7 103,6 99,3 102,55 1101 99,5 101,0 1005 1005 99,1
Izvor: Source:
Agencija za statistiku BiH BH Agency for Statistics
Napomena: Note:
Indeksi potrosackih cijena iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za mjesec Consumer price indices are stated for a year in comparison to previous year and for a month
u odnosu na isti mjesec prethodne godine. in comparison to the same month of previous year.
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TO07: Struktura indeksa potrosackih cijena za BiH (CPI)

LUBbuX bunten 4 2018.

T07: CrpyKTypa HAEeKca NoTpoLLavKux LvjeHa 3a buX (CPI)
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2008. 1074 1121 101,1 97,9 108,5 102,2 1004 1112 1044 1040 1025 1071 1028
20009. 99,6 99,1 109,8 96,1 103,9 100,8 100,8 90,1 101,5 103,2 99,8 104,9 102,3
2010. 102,1 99,3 120,2 95,4 103,1 100,1 101,8 107,1 106,9 100,7 102,6 101,1 100,7
2011. 103,7 106,0 108,2 92,7 1031 101,1 98,1 107,5 105,4 100,6 100,0 101,8 100,0
2012. 1021 101,8 1099 939 1029 101,2 99,7 104,8 101,5 100,5 100,0 101,7 101,0
2013. 99,9 100,0 1064 91,0 100,8 100,1 98,3 98,9 100,2 101,0 1014 1004 100,3
2014. 99,1 97,3 106,9 94,9 99,7 99,5 1004 99,0 102,8 1004 100,8 100,2 100,0
2015. 99,0 99,1 107,2 92,7 101,1 100,3 101,3 93,1 100,2 100,2 102,2 101,2 99,9
2016. 98,9 98,9 1074 91,2 100,3 98,9 100,5 94,8 99,0 99,9 101,1 101,0 99,7
2017. 101,2 100,9 105,2 92,0 101,3 989 100,9 105,5 100,7 101,0 100,7 100,3 99,6
2018. 1014 100,6 106,6 89,9 102,7 99,0 101,8 1089 98,8 101,2 100,1 1004 99,6
2017. 10. 1014 102,1 105,9 92,5 101,3 99,3 101,3 103,2 1004 101,1 1004 100,3 100,0
11. 101,2 101,7 105,9 92,6 101,4 99,5 101,5 102,8 100,4 101,1 100,4 100,2 994

12. 101,3 101,6 106,1 929 101,7 99,0 101,2 103,0 1004 101,1 1004 100,0 99,9

2018. 01. 100,3 101,0 106,3 91,7 101,8 98,9 101,2 100,9 96,9 100,5 100,0 100,1 99,5
02. 100,9 100,6 106,5 91,0 102,5 99,1 101,2 105,7 97,0 100,7 100,0 100,3 100,3
03. 1011 101,3 1079 89,9 102,2 98,8 101,2 105,6 97,1 1009 100,0 100,2 100,0
04. 101,0 101,1 107,9 88,9 101,8 994 101,3 106,3 97,0 101,2 99,9 100,2 100,6

05. 101,3 100,9 108,1 89,4 101,7 99,0 101,7 108,3 99,7 101,3 99,9 100,5 99,7
06. 1019 101,2 107,5 89,3 102,6 99,1 101,6 110,7 99,7 101,2 99,9 100,5 100,0

07. 101,8 100,6 105,5 904 102,2 99,3 102,2 110,8 99,9 102,1 99,9 100,0 100,3

08. 101,8 1004 105,7 90,3 102,9 99,0 102,2 111,5 999 101,8 100,1 100,5 99,5

09. 101,7 100,1 106,0 89,0 1034 98,7 1024 1121 99,7 101,2 100,1 100,5 98,6

10. 101,8 100,1 105,9 89,6 103,8 98,5 1024 112,7 99,6 101,1 100,5 100,5 99,1

11. 101,8 999 105,9 90,0 104,0 99,0 102,2 112,3 99,6 100,9 100,5 100,5 99,1

12. 101,6 100,1 106,0 89,7 103,6 99,3 102,5 110,1 99,5 101,0 100,5 100,5 99,1

Izvor: W3Bop:

Agencija za statistiku BiH

Napomena:

Indeksi potrosackih cijena iskazani su za godinu u odnosu na prethodnu godinu a za mjesec
u odnosu na isti mjesec prethodne godine.

AreHupja 3a cTaTUCTUKY BriX

HanomeHa:

MjeceL, y OfHOCY Ha NCTN MjeceL| NPETXOAHE rofvHe.

VHAeKcM NOTPOLLAYKYIX LiyjeHa UCKa3aHV Cy 3a FoAMHY Y OBHOCY Ha NPETXOAHY roAvHY a 3a
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TO8: Prosjecne bruto i neto plate i penzije T08: Average Gross and Net Wages and Pensions
-uKM - -in KM -
Bruto plate Neto plate Penzije
Godina Mjesec FBiH RS Brcko BiH FBiH RS Brcko BiH FBiH RS Brc¢ko
Gross Wages Net Wages Pensions
Year Month FBH RS Breko BH FBH RS Brcko BH FBH RS Brcko
2008. 1.105 1.132 1.139 1.113 751 755 730 752 340 309 310
20009. 1.204 1.204 1.194 1.204 792 788 769 790 346 335 326
2010. 1.223 1.199 1.234 1.217 804 784 797 798 341 321 316
2011. 1.248 1326 1.262 1.271 819 809 800 816 349 321 319
2012. 1.266 1.349 1.271 1.290 830 818 819 826 351 312 311
2013. 1.275 1.338 1.266 1.291 835 808 817 827 348 318 310
2014. 1.272 1334 1.265 1.183 833 825 814 830 367 333 323
2015. 1.269 1.339 1.275 1.289 830 831 821 830 368 343 327
2016. 1.283 1.343 1.290 1.301 839 836 830 838 370 342 326
2017. 1318 1331 1.304 1321 860 831 838 851 372 344 326
2018. 1.365 1357 1.363 1.363 888 857 872 879 395 361 342
2017. 10. 1322 1.332 1318 1.325 863 831 849 853 372 351 329
11. 1331 1334 1.336 1332 868 832 853 857 372 351 329
12. 1.341 1.338 1324 1.340 875 835 851 862 372 351 329
2018. 01. 1.363 1.321 1338 1.351 888 825 856 870 374 351 329
02. 1.306 1.349 1320 1319 852 841 842 849 377 351 329
03. 1353 1.346 1.344 1.351 881 840 860 869 384 351 332
04. 1.338 1.345 1.340 1341 872 840 862 863 409 358 340
05. 1378 1.356 1.365 1.371 896 847 873 881 402 358 343
06. 1.353 1.360 1.384 1356 881 849 884 872 401 367 347
07. 1.368 1.361 1.368 1.366 891 848 875 878 401 367 348
08. 1.389 1.364 1376 1.382 898 852 880 888 400 367 348
09. 1.344 1.368 1363 1.351 875 881 872 877 400 367 348
10. 1.383 1372 1.384 1.379 899 884 886 894 399 367 348
11. 1395 1.364 1397 1.386 907 880 892 899 399 367 348
12. 1.405 1.382 1.383 1.398 914 891 885 906 399 366 348
Izvor: Source:

Agencija za statistiku BiH, Federalni zavod za statistiku FBiH, Republicki zavod za statistiku RS. BH Agency for Statistics, Federal Statistics Bureau of FBH and RS Republic Statistics Bureau.
Napomena: Note:
0Od 1.1.2006. bruto i neto plate za nivo BiH ukljucuju i Brcko distrikt. Since 1 January 2006, gross and net wages for BH level include Br¢ko District.
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TO08: Prosjecne bruto i neto place i mirovine T08: MpocjeyHe 6pyTo 1 HeTO MJ1aTe U NeH3nje
-uKM - -yKM -
Bruto place Neto place Mirovine
Godina Mjesec FBiH RS Brcko BiH FBiH RS Brcko BiH FBiH RS Brcko
BpyTo nnate HeTo nnate MNeH3uje
ToguHa Mijecey ObunX PC Bpuko BuX ObuX PC Bpuko BuX ObuX PC Bpuko
2008. 1.105 1.132 1.139 1.113 751 755 730 752 340 309 310
2009. 1.204 1.204 1.194 1.204 792 788 769 790 346 335 326
2010. 1.223 1.199 1.234 1.217 804 784 797 798 341 321 316
2011. 1.248 1.326 1.262 1.271 819 809 800 816 349 321 319
2012. 1.266 1.349 1.271 1.290 830 818 819 826 351 312 311
2013. 1.275 1.338 1.266 1.291 835 808 817 827 348 318 310
2014. 1.272 1334 1.265 1.183 833 825 814 830 367 333 323
2015. 1.269 1.339 1.275 1.289 830 831 821 830 368 343 327
2016. 1.283 1.343 1.290 1.301 839 836 830 838 370 342 326
2017. 1.318 1.331 1.304 1.321 860 831 838 851 372 344 326
2018. 1.365 1357 1.363 1.363 888 857 872 879 395 361 342
2017. 10. 1.322 1.332 1.318 1.325 863 831 849 853 372 351 329
11. 1.331 1334 1.336 1.332 868 832 853 857 372 351 329
12. 1.341 1338 1.324 1.340 875 835 851 862 372 351 329
2018. 01. 1.363 1.321 1.338 1.351 888 825 856 870 374 351 329
02. 1.306 1.349 1.320 1319 852 841 842 849 377 351 329
03. 1.353 1.346 1.344 1.351 881 840 860 869 384 351 332
04. 1.338 1.345 1.340 1.341 872 840 862 863 409 358 340
05. 1378 1.356 1.365 1.371 896 847 873 881 402 358 343
06. 1.353 1.360 1.384 1.356 881 849 884 872 401 367 347
07. 1.368 1.361 1.368 1.366 891 848 875 878 401 367 348
08. 1.389 1.364 1376 1.382 898 852 880 888 400 367 348
09. 1.344 1.368 1.363 1.351 875 881 872 877 400 367 348
10. 1.383 1.372 1.384 1379 899 884 886 894 399 367 348
11. 1.395 1.364 1.397 1.386 907 880 892 899 399 367 348
12. 1.405 1.382 1.383 1.398 914 891 885 906 399 366 348
Izvor: WsBop:
Agencija za statistiku BiH, Federalni zavod za statistiku FBiH, Republicki zavod za statistiku RS. AreHumja 3a cTaTUCTUKY BuX, ®epepantu 3aBog 3a ctatuctuky ObuX, Penybnunuku 3aBog
Napomena: 3a ctatucTuky PC.
Hanomena:

0Od 1.1.2006. bruto i neto place za razinu BiH ukljucuju i Breko distrikt.
0On 1.1.2006. 6pyTO 1 HEeTO Nnate 3a HKBO BUX yKrbyuyjy 1 Bpuko AnCTpUKT
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T09: Monetarni agregati
*- na kraju perioda, u milionima KM -

T09: Monetary Aggregates
end of period, KM million
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11=3+445  12=647  13=8+9+10  14=12+13
2008. 12, 25524 31442 74 23024 33888 17762 11072 38647 57040 56912 6.748,1 124393
2000. 12. 2267,7 3375,1 60 20095 35363 18443 10780 42410 56489 55458 71633 12.709,1
2010. 12. 24975 33935 87 22108 36892 19910 12098 45264 58997 5.900,0 7.727.2 13.627,1
2011. 12. 2645,1 31928 11,1 23664 38190 22857 11001 48461 58489 61855 8231,9 144174
2012. 12, 27475 30406 135 24143 37284 26727 10529 50414 58017 61427 8.767,0 14.909,7
2013. 12, 29099 34753 159 25423 41533 30063  1.1893 52024 64010 66956 9398,0 16.093,6
2014. 12. 32105 3.751,1 383 28140 4494 33773 13012 52800 69999 73104 9.958,5 172689
2015. 12. 34995 40635 51,7 30553 51256 35626 13604 55433 76147 8.180,9 10466,3 18.647,2
2016. 12. 40668 4269,1 52,0 34012 58998 38830 15356 54780 83879 93010 108966 201976
2017. 12, 43194 50331 76,1 36481 69244 40916 18162 56361 94285 105725 115438 221163
2018. 12. 47506 55233 1255 39772 81664 43022 19615 57823 103994 121437 120460 241896
2017. 10. 4304,2 47539 854 35566 68162 40696 18619 56024 91435 103728 115339 219067
1 4261,9 4786,0 74,8 35193 68768 40903 17659 56308 91228 103961 114870  21.883,1
12 43194 5033,1 76,1 36481 69244 40916 18162 56361 94285 105725 115438 221163
2018. o1. 42829 51914 86,5 35329 70807 40846 18529 56749 95608 106136 116124 222260
02 4302,9 5.100,7 85,9 35646 70572 40910 18632 56826 94895 106219 116368 222586
03 43427 52053 85,8 36377 70856 40881 18891 56809 96338 107233 116581 223814
04 4407,7 5.168,7 98,2 36757 72631 41032 18775 56742 96747 109388 116549 225937
05 4452,1 50774 978 36804 74234 41300 19125 56810 96273 111038 117236 228274
06 45154 50243 98,1 37560 74679 41436 20308 56868 96378 112239 118612 230852
07 46214 51916 110,2 38526 77513 41418 19446 56860 99232 116039 117724 233763
08 47176 53390 1107 39293 79339 41689 19839 56826 101674 118632 118355 236987
09 47172 54378 1126 39464 80468 41401 19666 5740, 102676 119932 118468 238400
10 46930 53485 126,2 38789 81418 41421 20162 57593 101677 120206 119176 239382
11 46703 54325 1254 38706 80750 41689 19544 57850 102282 119456 119083 238539
12 47506 55233 1255 39772 81664 43022 19615 57823 103994 121437 120460 241896

Privremeni podaci za decembar 2018. godine.

QOd 1. jula 2017. godine je nastupila statusna promjena pripajanja supsidijarnog drustva UniCredit Leasing d.o.0.
Sarajevo drustvu UniCredit Bank d.d. Mostar. U skladu s tim UniCredit Leasing d.o.o. Sarajevo prestaje postojati
zaklju¢no sa 30. junom 2017. godine a podaci pripojenog drustva se iskazuju u sklopu izvjestaja UniCredit Bank
d.d. Mostar, pocevsi od izvjestaja za juli 2017. godine.

Monetarni podaci azurirani u skladu sa metodologijom MMF-a (Priru¢nik za monetarnu i finansijsku statistiku,
2000), od januara 2006. godine.

Vidi napomenu na strani 244.

Napomena: Gotovina izvan monetarnih vlasti je preuzeta iz Bilansa stanja CBBiH i predstavlja gotov novac
izvan centralne banke (monetarnih vlasti). Depoziti komercijalnih banaka predstavijaju sredstva komercijalnih
banaka na racunima kod CBBiH. Prenosivi depoziti drugih domacih sektora kod monetamih vlasti predstavijaju
depozite drugih domacih sektora (osim depozita centralne vlade). Centralna viada predstavija institucije BiH,
vlade entiteta, entitetske fondove socijalne sigurnosti/zastite i Brcko distrikta. Fondovi socijalne sigurnosti/zastite
na entitetskom nivou (iz Federacije BiH: Fond PIO, Fond zdravstva Federacije BiH, Fond za zaposljavanje Federacije
BiH, a iz Republike Srpske: Fond penzijsko-invalidskog osiguranja RS, Fond zdravstva RS, Fond za zaposljavanje RS
i Fond za djeciju zastitu RS) klasifikovani su na nivo centralne vlade. Gotovina izvan banaka je preuzeta iz Bilansa
stanja CBBiH (tabela 10) i predstavlja gotov novac u opticaju izvan centralne banke (monetamih vlasti) i gotov
novac izvan komercijalnih banaka. Prenosivi ili transferabilni depoziti u domacoj valuti su preuzeti iz Monetarmog
pregleda (tabela 09) i predstavijaju depozite necentralne vlade (depozite kantona i opstina), depozite javnih i
privatnih preduzeda, ostalih finansijskih institucija i depozite ostalih domacih sektora (stanovnistva, neprofitnih
institucija i ostalih neklasifikovanih sektora). Ostali depoziti u domacoj valuti, prenosivi i ostali depoziti u stranoj
valuti su preuzetiiz Monetarnog pregleda (tabela 09) i predstavljaju depozite necentralne vlade (depozite kantona
i opcina), deporzite javnih i privatnih preduzeca, ostalih finansijskih institucija i depozite ostalih domacih sektora
(stanovnistva, neprofitnih institucija i ostalih neklasifikovanih sektora).

Rezervni novac (primarni novac ili monetarna baza) je u cijelosti preuzet iz Bilansa stanja CBBiH (tabela 10), a ¢éine
ga gotov novac izvan monetarnih vlasti, depoziti komercijalnih banaka i depoziti ostalih domacih sektora (osim
centralne vlade) kod monetarnih vlasti. Prema nacionalnoj definiciji, novéanu masu ¢ine svi prenosivi i ostali
depoziti domacih nebankarskih i nevladinih sektora, kao i sektora lokalne vlade u domacoj i stranoj valuti. Depoxziti
entitetskih fondova socijalne sigumosti/zastite prikljuceni su centralnoj viadi na entitetskom nivou i time iskljuceni
iz Nov¢ane mase ili Monetarnih agregata. Monetarni agregat M1 ¢ine gotovina izvan banaka i prenosivi depoziti
u domacoj valuti svih domacih sektora (osim depozita centralne vlade). Monetarni agregat QM je definisan kao
istoimena pozicija u Monetarnom pregledu (tabela 09) i obuhvata ostale depozite u domacoj valuti, prenosive
i ostale depozite u stranoj valuti svih domacih sektora (osim depozita centralne viade). Novéanu masu M2 ¢ine
monetarni agregati, novac M1 i kvazi-novac QM.

Temporary data for December 2018.

Since 01 July 2017, the status change of the merger of subsidiary company UniCredit Leasing d.o.0. Sarajevo to the
company Unicredit Bank d.d. Mostar has taken place. Accordingly, Unicredit Leasing d.o.0. Sarajevo has stopped
existing as of 30 June 2017 and the data on the merged company are presented within the report on UniCredit
Bank d.d. Mostar, starting from the report for July 2017.

Monetary data updated according to the IMF methodology (Monetary and Financial Statistics Manual, 2000),
from January 2006.

See noteon page 244.

Note: The cash outside monetary authorities is taken from the CBBH Balance Sheet and it consists of cash outside
the Central Bank (monetary authorities). Deposits of commercial banks are commercial banks’ funds in the
accounts with the CBBH. Transferable deposits of other domestic sectors with monetary authorities are deposits
of other domestic sectors (except for the central government deposits). The central government consists of BH
institutions, Entity governments, Entities’ social security funds and those of Brcko District. Social security funds on
Entity level (from Federation of BH: Pension Fund of FBH, Health Care Fund of FBH, Employment Fund of FBH, and
from Republika Srpska: Pension and Disability Insurance Fund of RS, Health Care Fund of RS, Employment Fund of
RS and Fund for Child Protection of RS) are classified at the central government level.

The cash outside banks is taken from the CBBH Balance Sheet (Table 10) and consists of cash in circulation out
of the Central Bank (monetary authorities), as well as cash outside the commercial banks. Transferable deposits
in the domestic currency are taken from the Monetary Survey (Table 09). They consist of deposits of non-central
government (deposits of cantons and municipalities), deposits of publicand private enterprises, of other financial
institutions and deposits of other domestic sectors (households, non-profit institutions and other non-classified
sectors).

Other deposits in the domestic currency, transferable and other deposits in foreign currency are taken over
from the Monetary Survey (Table 09). They consist of deposits of non central government (deposits of cantons
and municipalities), deposits of public and private enterprises, other financial institutions and deposits of other
domestic sectors (households, non-profit institutions and other non-classified sectors).

Reserve money (primary money or monetary base) is taken entirely from the CBBH Balance Sheet (Table
10). It consists of cash outside the monetary authorities, deposits of commercial banks and deposits of other
domestic sectors (except for deposits of the central government) with the monetary authorities. According to
the national definition, money supply comprises all transferable and other deposits of domestic nonbank and
nongovernment sectors, as well as, sectors of local government in domestic and foreign currency. Deposits of
Entities’ social security funds are included in those of the central government on Entity level and by that they
are excluded from the Money Supply or Monetary Aggregates. Monetary aggregate M1 comprises cash outside
banks and transferable deposits in domestic currency of all domestic sectors (except for deposits of the central
government). Monetary aggregate QM is defined in the same way as the corresponding item in the Monetary
Survey (Table 09). It consists of other deposits in domestic currency, transferable and other deposits in a foreign
currency of all domestic sectors (except for deposits of the central government). Money supply M2 comprises
monetary aggregates, M1and QW.
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T09: Monetarni agregati
“-na kraju razdoblja, u milijunima KM-

T09: MoHeTapHu arperatu
-Ha Kpajy nepuopaa, y muanoHmma KM
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11=3+4+5 12=6+7 13=8+9+10 14=12+13
2008. 12. 25524 3.144,2 74 23024 3.3888 1.776,2 1.107,2 3.864,7 5.704,0 5.691,2 6.748,1 124393
2009. 12. 2.267,7 33751 6,0 20095 3.5363 1.8443 1.078,0 42410 5.648,9 5.545,8 7.163,3 12.709,1
2010. 12. 24975 3.393,5 87 22108  3.689,2 1.991,0 1.209,8 45264 5.899,7 5.900,0 7.727,2 13.627,1
2011. 12. 2.645,1 3.1928 111 23664 38190 22857 1.100,1 4.846,1 5.8489 6.185,5 8.2319 144174
2012. 12. 27475 3.040,6 135 24143 37284 26727 1.052,9 5.0414 5.801,7 6.142,7 8.767,0 14.909,7
2013. 12. 2.909,9 34753 159 25423 41533 3.006,3 1.189,3 5.202,4 6.401,0 6.695,6 9.398,0 16.093,6
2014. 12. 3.210,5 3.751,1 383 28140 4494 33773 1.301,2 5.280,0 6.999,9 73104 9.958,5 17.268,9
2015. 12. 34995 4.063,5 51,7 3.055,3 51256 3.562,6 1.360,4 55433 76147 8.180,9 10.466,3 18.647,2
2016. 12. 4.066,8 4.269,1 52,0 34012 58998 3.883,0 15356 5478,0 8.387,9 9.301,0 10.896,6 20.197,6
2017. 12. 43194 5.033,1 76,1 3.648,1 6.924,4 4.091,6 1.816,2 5.636,1 94285 10.572,5 11.543,8 22.116,3
2018. 12. 4.750,6 55233 1255 39772 81664 4302,2 1.961,5 57823 10.399,4 12.143,7 12.046,0 24.189,6
2017. 10. 4.304,2 4.753,9 854 35566 681622 4.069,6 1.861,9 5.602,4 9.143,5 10.372,8 115339 21.906,7
11. 42619 4.786,0 748 35193 6.876,8 4.090,3 1.765,9 5.630,8 9.1228 10.396,1 11.487,0 21.883,1
12. 43194 5.033,1 76,1 3.648,1 69244 4.091,6 1.816,2 5.636,1 9.428,5 10.572,5 11.543,8 22.116,3
2018. 01. 42829 51914 86,5 35329 7.080,7 4.084,6 1.8529 5.674,9 9.560,8 10.613,6 11.6124 22.226,0
02. 43029 5.100,7 85,9 35646  7.057,2 4.091,0 1.863,2 5.682,6 9.489,5 10.621,9 11.636,8 22.258,6
03. 43427 5.205,3 858 36377 70856 40881 1.8891 56809 96338 107233 11.658/1 223814
04. 4.407,7 5.168,7 98,2 3.675,7 7.263,1 41032 18775 56742 9.674,7 109388 11.6549 22.593,7
05. 44521 50774 97,8 36804 74234 41300 19125 56810 96273 111038 11.7236 228274
06. 45154 5.024,3 98,1 37560  7.4679 4.143,6 2.030,8 5.686,8 9.637,8 11.223,9 11.861,2 23.085,2
07. 46214 5.191,6 110,2 38526 77513 4.141,8 1.944,6 5.686,0 9.923,2 11.603,9 117724 23.376,3
08. 4717,6 5.339,0 110,7 39293 79339 4.168,9 1.983,9 5.682,6 10.167,4 11.863,2 11.835,5 23.698,7
09. 47172 54378 1126 39464 80468 4.140,1 1.966,6 5.740,1 10.267,6 11.993,2 11.846,8 23.840,0
10. 4.693,0 5.348,5 126,2 38789 81418 4.142,1 2.016,2 57593 10.167,7 12.020,6 11.917,6 23.938,2
11. 4.670,3 54325 1254 38706 80750 4.168,9 1.954,4 5.785,0 10.228,2 11.945,6 11.908,3 23.8539
12. 4.750,6 55233 125,5 39772 8.1664 4.302,2 1.961,5 57823 10.399,4 12.143,7 12.046,0 24.189,6
Privremeni podaci za prosinac 2018.godine. Mpvisy nopauv sa p 2018. ropvHe.

Od 1.srpnja 2017.godine je nastupila statusna promjena pripajanja supsidijamog drustva UniCredit Leasing d.o.o.
Sarajevo drustvu UniCredit Bank d.d. Mostar. U skladu s tim UniCredit Leasing d.o.0. Sarajevo prestaje postojati
zakljucno sa 30. lipnjem 2017. godine a podaci pripojenog drustva se iskazuju u sklopu izvjes¢a UniCredit Bank
d.d. Mostar, pocevsi od izvje$¢a za srpanj 2017. godine.

Monetarni podaci azurirani u skladu s metodologijom MMF-a (Priru¢nik za monetarnu i financijsku statistiku 2000),
od sije¢nja 2006. godine.

Vidi napomenu na strani 245.

Napomena: Gotovina izvan monetarnih vlasti je preuzeta iz Bilance stanja CBBiH i predstavlja gotov novac
izvan sredi$nje banke (monetamih vlasti). Depoziti komercijalnih banaka predstavijaju sredstva komercijalnih
banaka na racunima kod CBBIH. Prenosivi depoziti drugih domacih sektora kod monetarnih viasti predstavijaju
depozite drugih domacih sektora (osim depozita sredisnje vlade). Sredisnja vlada predstavlja institucije BiH, viade
entiteta, entitetske Fondove socijalne sigurnosti/zastite i Brcko distrikta. Fondovi socijalne sigurnosti/zastite na
entitetskoj razini (iz Federacije BiH: Fond MIO, Fond zdravstva Federacije BiH, Fond za zaposljavanje Federacije
BiH, a iz Republike Srpske: Fond penzijsko-invalidskog osiguranja RS, Fond zdravstva RS, Fond za zaposljavanje
RS Fond za djeciju zastitu RS) Klasificirani su na razini sredi$nje vlade. Gotovina izvan banaka je preuzeta iz Bilance
stanja CBBiH (tablica 10) i predstavlja gotov novac u optjecaju izvan sredisnje banke (monetamih vlasti) i gotov
novac izvan poslovnih banaka. Prenosivi ili transferabilni depoziti u domacoj valuti su preuzeti iz Monetarog
pregleda (tablica 09) i predstavljaju depozite nesredisnje viade (depozite kantona i opcina), depozite javnih i
privatnih poduzeca, ostalih financijskih institucija i depozite ostalih domacih sektora (stanovnistva, neprofitnih
institucija i ostalih neklasificiranih sektora). Ostali depoziti u domacoj valuti, prenosivi i ostali depoxziti u stranoj
valuti su preuzeti iz Monetarnog pregleda (tablica 09), i predstavljaju depozite nesredisnje viade (depozite
kantona i opcina), depozite javnih i privatnih poduzeca, ostalih financijskih institucija i depozite ostalih domacih
sektora (stanovnistva, neprofitnih institucija i ostalih neklasificiranih sektora). Rezervni novac (primami novac ili
monetarna baza) je u cijelosti preuzet iz Bilance stanja CBBiH (tablica 10), a ¢ine ga gotov novac izvan monetarnih
vlasti, depoziti komercijalnih banaka i depoxziti ostalih domacih sektora (osim sredisnje vlade) kod monetarnih
viasti. Prema nacionalnoj definiciji, novéanu masu ¢ine svi prenosivi i ostali depoziti domacih nebankarskih i
nevladinih sektora, kao i sektora lokalne viade u domacoj i stranoj valuti. Depoxziti entitetskih fondova socijalne
sigumosti/zastite prikljuceni su sredisnjoj viadi na entitetskoj razinii time iskljuceni iz Nov¢ane mase il Monetarnih
agregata. Monetarni agregat M1 ¢ine gotovina izvan banaka i prenosivi depoziti u domacoj valuti svih domacih
sektora (osim depozita sredisnje viade). Monetami agregat QM je definiran kao istoimena pozicija u Monetarnom
pregledu (tablica 09) i obuhvaca ostale depozite u domacoj valuti, prenosive i ostale depozite u stranoj valuti svih
domacih sektora (osim depozita sredisnje vlade). Novcanu masu M2 ¢ine monetamni agregati, novac M1 i kvazi-
novac QM.

On 1. jyna 2017. roguHe je HacTynuna CraTycHa npomjeHa npunajarba cyncvavjapHor Apywwrsa UniCredit Bank
Leasing A.0.0. Capajeso apywrsy UniCredit Bank 4. Moctap. ¥ cknagy ¢ Tum UniCredit Leasing p.0.0. Capajeso
npecTaje NocTojatt 3ak/byuHo ca 30. jyHom 2017. roauHe a nopaLy NpUojeHor ApyLLITBa ce Uckasyjy y cknony
w3gjeluTaja UniCredit Bank a.,0. MocTap, nouesLum o u3BjelLTaja 3a jynv 2017. roauHe.

MoHeTapHM nofaLm axypupaHi y cknagy ¢ metogonorjom MM®-a (MprpyyHUK 3a MOHETapHY 1 GHaHCKCKY
CTatcTuky, 2000), oA jaHyapa 2006. roayHe.

Budu HanomeHy Ha cmpanu 245.

HanomeHa: [oToBMHa BaH MOHETapHUX BNacTyi je npeyseTa u3 bunaHca crarba LIBBUX 1 npeactasiba rotos
HOBAL BaH LieHTpasiHe GaHke (MOHETapHUX BriacTu). [leno3unmi KomepLvjanHux 6aHaka npeacTassbajy Cpenctsa
KomepLmjanHix GaHaka Ha pauyHuma kop LIBBuX. MpeHocvBy Aenosvn apyrvix fomahunx cektopa Kof
MOHETapHVIX BMacTU MpefCcTaB/bajy AenosvTe Apyrx Aomahux cektopa (0vM AenosviTa LieHTpanHe Brage).
LleHTpanHa Brana npeAcTaBba MHCTUTYLMje BuX, Bnape eHtvTeTa, eHtuTeTcke (DOHOBE COLMjanHe CUrypPHOCTU 1
BpuKo avctpuikTa. DOHAOBK CoLMjanHe CUrypHOCTV/3alLTUTe Ha eHTUTeTCKoM HUBOY (13 Oeaepaumje BrX: Oonp,
MO, ®oHp, 3npasctBa Gepepaumje BrX, Doy 3a 3anowwbasare Gepepauvie brX, a 13 Penybnuke Cpricke:
DoHp neH3ujcKo-MHBaNMACKor ocurypatba PC, DoHp 3apascTaa PC, OoHp 3a 3anowwbasarbe PC v Qorp 3a Ajeuny
3awmuty PC) KnacdvKoBaHm Cy Ha HYBO LiEHTpasnHe Bniafie. [oToBMHa BaH 6aHaka je NpeyseTa u3 bunatca crarba
LIBBriX (rabena 10) v NpefcTaBba roTos HOBaL Y OMTVLIjy BaH LIEHTpanHe GaHKe (MOHETAPHIIX BIACTVi) 1 roToB
HOBAL| BaH KoMepLmjanHIX 6aHaka. MpeHocVBM U TpaHcpepabrnHu Aenosvt y Aomahoj BanyTi ¢y NpeyseTn u3
MoHetapHor npernena (rabena 09) v NpeaCTaBbajy AeNo3viTe HeLIEHTPasHe Bajie (Aeno3uTe KaHTOHa W ONLLTVHA),
[ieno3Te jaBHIUX 1 MpUBaTHYX npefy3eha, OCTaTMX GrHAHCUICKIX MHCTUTYLa 1 AEnosviTe oCTannx AoMahix
CEeKTOpa (CTAHOBHULLITBA, HEMPOMUTHYIX MHCTUTYLIM]A U OCTaNUX HeKnacd1KoBaHyix cektopa). Octanu aenosvmmy
[nomahoj BatyT, MPEHOCUBI 1 OCTaNV IENO3VTV Y CTPaHOj BantyTw Cy npey3eTi 13 MoHeTapHor npernepa (Tabena
09), M NpepCTaB/bajy AENO3TE HELIEHTPaSTHe BNaje (AenosuTe KaHTOHa 1 OMLLITVHA), AEnO3uTe jaBHVX W MPUBATHIX
npepy3eha, oCTaX GUHAHCVICKUX VHCTUTYLMja U feriosnte OCTa/MX AoMaNnX ceKTopa (CTaHOBHWLLTBa,
HENPOPUTHIX MHCTVTYLMja N OCTATIMX HEKNAcUUKOBaHIX ceKTopa). PesepBHI HoBaL| (MPYMapHX HoBaL, Wi
MOHeTapHa 6a3a) je y umjenoctv npeyset u3 bunaxca crarba LIBBVX (tabena 10), a umHe ra roToB HOBaL V3BaH
MOHETaPHVIX BACTV, EMO3UTU KoMepLIjanHiix GaHaka 11 AerosunTn ocTanvix JoMahiix ceKTopa (ocvm LieHTpanHe
Brajie) KOA MOHETAPHYIX BNIACTU. Mpema: HaLWIoHaNHOj AeDUHMLIM|I, HOBYaHY MaCy UvHe CBY MPEHOCVBY 1 OCTTIN
[neno3umv fomahnx HeGaHKaPCKVIX 1 HEBNAAMHIX CEKTOPa, Kao 1 CEKTOpa JoKanHe rage y Aomahoj 1 cTpaHoj
BayTU. [Ieno3nTVi EHTUTETCKIX GpOHAOBA COLMjANHE CUTYPHOCTW/3ALLTUTE MPUKIBYYEHI Cy LIEHTPNHO] Bnaau
Ha EHTVITETCKOM HIBOY 1 TUMe VCKIbyyeHn 13 HoBuaHe Mace W MoHeTapHyix arperata. MoHeTapHu arperat M1
U/He roToBYHa BaH 6aHaKa 1 