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KBapTanHe cTone pacta HOBYaHe Mace 1
BOMNPUHOCKN KOMMOHEHTU

KBapTtanHe npomjeHe MOHEeTapHUX
arperata 1 MylTUMNnKaLlmja HoBLa

loguwre ctone pacTa KOMMNOHEHTN
HOBYaHe Mace

Cratbe pauyHa pe3epeBy, CTOma 13/Bajaba
obaBe3He pesepBse 1 MIINLTHA CTOTa

KpeTare ocHoBMLIE Npema BaslyTHOj
CTRYKTYpH
l[oavLiHbe cTomMe pacTa KpeauTa

HoBu yroBopeHu KpeauTm 1 roguilke
cTOMe pacta YKYNHUX KpeguTa,
HeduHaHcujcka npepy3eha

HoBwu yroBopeHu KpeanTn v roguilba
cTona pacTa YKYNHUX KpeauTa,
CTaHOBHULLUTBO

Jdeno3nTn BNagnHor n HeBnaguHor
CEKTOpPa

JonpurHoc KBapTanHYM NpoMjeHama
YKYMHWX Aeno3uta

CTpaHa aKTvBa 1 CTpaHa nacvea
KomepumjanHux 6aHaka

lNpocjeuHe noHAepurcaHe KamaTHe cTone
Ha KpeguTe, HedrHaHcKjcKa Npepy3eha

lNpocjeuHe noHAepucaHe KamaTHe cTone
Ha KpeauTte, CTaHOBHULUTBO

MpocjeuHe NoHAeprcaHe KamaTHe cTone
Ha AenosunTe, CTaHOBHULLITBO

Paznuka nsmehy KamaTHux ctona Ha
geno3ute 'y EUR n KM, cTaHOBHMWITBO

MNpomeT Ha b6x. 6bep3ama

Emuncuja wectomjeceyHnx Tpe3opcKmx
3anuca Peny6nike Cpricke

Emucuja netorogniwimbmx ob6BesHMLa
Peny6nuke Cpncke *

NHaekc TpxkmwwTa akumja Ha SASE, SASX30

loguwrbe ctone PacTa yHyTpalltber
nnaTtHOr NnpomeTa

KBapTanHe cTone pacta npometa y
RTGS-u

KBapTasiHe cTone pacta npomeTa y
XKUPOKMNPUHTY

Tekyhu pauyH 1 terose KOMMOHeHTe

PauyH yciyra no KOMroHeHTama,
HOMWHaNHe roAMLLHE NPOMjeHe

CEKyH,ﬂapHVI AoxodaK no KOMNoHeHTamMa
G)I/IHaHCVIjCKI/I Pa4vyyH 1 Hherose KOMroHeHTe

fopvwwHbe MPOMjeHE Y YBO3Y, N3BO3Y U
TProBUHCKOM febuuuty

loanwma ctona paCTa/na,u,a 1n3B0O3a no
rMaBHUM rpynama npowmsBoaa
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Bruto domacdi proizvod

Bivsa Jugoslovenska republika Makedonija
Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine
Indeks investicionih fondova (na SASE)
Bosna i Hercegovina

Berzanski indeks Republike Srpske
Banjalucka berza

Bazni poen
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Centralnoevropski sporazum o slobodnoj trgovini
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Direktne strane investicije

Evropska banka za obnovu i razvoj
Evropska centralna banka

Evropska monetarna unija

Elektroprivreda Bosne i Hercegovine
Indeks preduzeca Elektroprivrede RS (na BLSE)
Indikator raspolozenja trzista

Evropska unija
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Statisticki ured Evropske unije

Federacija Bosne i Hercegovine

Federalni sistem rezervi SAD

Indeks investicionih fondova RS (na BLSE)

Franko

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

Glavna jednica

Gigavatsat

BDP/GDP

BJR Makedonija/
FYROM

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

FOB
FPI

GJ/MU

GWh

ABBREVIATIONS

gross domestic product

Former Yugoslav Republic of Macedonia
Bosnia and Herzegovina Agency for Statistics
SASE Investment Funds Index

Bosnia and Herzegovina

Republika Srpska Stock Exchange Index
Banja Luka Stock Exchange

basis point

Central Bank of Bosnia and Herzegovina

Central European Free Trade Agreement

Classification of Individual Consumption by
Purpose

consumer price index
Dow Jones Industrial Index

foreign direct investment

European Bank for Reconstruction and
Development

European Central Bank
European Monetary Union

Elektroprivreda BiH

Stock Exchange Index of Elektroprivreda
Republike Srpske

economic sentiment indicator
European Union

Euro

European Union Statistics Office
Federation of Bosnia and Herzegovina

US Federal Reserve System

2018

Republika Srpska Investment Funds Index (on

BLSE)

“free on board” price
Food Price Index (UN FAO)

Main Unit

gigawatt hours
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EUROSTAT
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FED
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CKPAREHWMLIE

BpyTo gomahu npounssop

BbuBwa JyrocnoseHcka penybnuka MakefoHuja
AreHuwja 3a cTatucTnKy bocHe n XepuerosuHe
NHpekc nHeectuumnoHnx ¢oHposa (Ha SASE)
bocHa 1 XepuerosuHa

Bep3saHckn nHpekc Penybnuke Cprcke
batbanyuka 6ep3a

ba3Hu noeH

LleHTpanHa 6aHka BocHe n XepuerosuHe

LleHTpanHoeBponcky cnopasym o ciio60HOj

TProBUHM
Knacudukaumja nmyHe noTpoLure npema
HamjeHu

MHaekc umjeHa noTpollaya

(Mnpekc) Dow Jones Industrial Average
[vpeKkTHe cTpaHe nHBecTuymje
EBponcka 6aHKa 3a 06HOBY 1 Pa3Boj
EBponcka LeHTpanHa 6aHka

EBponcka moHeTapHa yHuja

Enektponpuspena bocHe n XepuerosuHe

WHpekc npepyseha Enektponpuspege PC (Ha
BLSE)

WNHanKaTop pacnonoxera TPXKULLITa

EBponcka yHuja

Eepo

Cratnctnuka KaHuenapuja EBponcke yHuje
Mepepaumja bocHe n XepuerosnHe
DOepepanHu cuctem pesepsu CAL

NHpekc nHeectnumnoHnx ¢onposa PC (Ha BLSE)

®OpaHko

NHpaekc umjeHa xpaHe (OpraHu3anmja 3a XxpaHy 1
nosbonpuepeay YjeanrweHnx HaLuuja)

[maBHa jegHuMuUa

[Mraeatuac
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Konvertibilna marka

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

Neto domaca aktiva

Nominalni efektivni kurs
Nekvalitetni krediti

Neto strana aktiva

Organizacija zemalja izvoznica nafte
Obavezna rezerva

Porez na dodatu vrijednost
Purchasing Managers Index (Markit Economics)

Procentni poen

Program kupovine aktive (asset purchase
programme)

Realni efektivni kurs

Povrat na prosjecan dionicki kapital
Republika Srpska

Srpski dinar

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

Indeks Sarajevske berze 10

Indeks Sarajevske berze 30
Standard kupovne moci

Stand by aranzman

Specijalna prava vucenje
Medunarodna bankarska mreza
Trezorski zapisi

Uprava za indirektno oporezivanje

Americki dolar

HRK
KM / BAM
M1
M2
MKO/MCO
MMF/IMF
MWh
NDA
NEER
NPL
NSA/NFA
OPEC
OR/RR
PDV/VAT
PMI
p-p./pp
APP

REER
ROAE
RS
RSD
RTGS
S&P 500
SASE
SASX 10
SASX 30
SKM/PPP-PPS
SBA
SDR
SWIFT
TZ/T-bills
UIO/ITA

usbD

Croatian kuna

convertible mark

narrow money

broad money

micro-credit organization

International Monetary Fund

megawatt hours

net domestic assets

nominal effective exchange rate
non-performing loan

net foreign assets

Organization of Petroleum Exporting Countries
required reserve

value added tax

Purchasing Managers Index (MarklT Economics)

percentage point
asset purchase programme

real effective exchange rate
return on average equity
Republika Srpska

Serbian dinar

real time gross settlement

S&P 500 Stock Exchange Index
Sarajevo Stock Exchange

Sarajevo Stock Exchange Index 10
Sarajevo Stock Exchange Index 30
purchasing power parity/standard
Stand-by Arrangement

special drawing rights
international banking network
treasury bills

Indirect Taxation Authority

U.S. dollar
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Specijalna prava vucenje
Medunarodna bankarska mreza
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p.b./n.n.
APP
REER
ROAE
RS/PC
RSD
RTGS
S&P 500
SASE
SASX 10
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XpBaTcka KyHa

KoHBepTnbrnHa mapka

HosuaHa maca y y>kem cmucny
HosuaHa maca y wmpem cmucny
MwuKpoKpeaunTHe opraHusauuje
MebyHapogHu MmoHeTapHN GoHA
MeraBsaTuac

Heto nomaha akTnBa
HomurHanHm edpeKkTnBHU Kypc
HekBanuteTHn Kpeantu

HeTo cTpaHa akTnBa
OpraHu3aLuja 3emarba 13BO3HMLA HadTe

Ob6aBe3Ha pe3epsa
MNope3 Ha gopaty BpmnjegHOCT
Purchasing Managers Index (Markit Economics)

MpoueHTHN noeH

Mporpam KynoBuHe aktuee (asset purchase
programme)

PeanHu edekTBHY KypC

MNMoBpaT Ha NpocjeyaH akUWjcKK KanuTan
Peny6nuka Cpncka

CpbujaHckn anHap

BpyTo NnopaBHate y peasiHOM BpeMeHy
bep3aHckn nHgekc S&P 500
CapajeBcka bep3a

NHpekc CapajeBcke 6epse 10

NHaekc CapajeBcke bep3e 30
CraHpapa KynosHe mohu

CreHp6aj apaHXmaH

CneuujanHa npaBa ByYerba
MehyHapogHa 6aHKapcka Mpexa
Tpe3opcku 3anucu

YnpaBa 3a MHANPEKTHO onope3nBahe

AMepuruku gonap
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IZVRSNI SAZETAK

Trend intenziviranja rasta ekonomske aktivnosti je nastavljen
do kraja 2017. godine. Godisnje stope rasta realnog BDP-a i
dalje osciliraju oko nivoa od 3%, uslied ¢ega se ne biljeZi brza
konvergencija ka prosje¢nom BDP-u per capita u EU. Industrijska
proizvodnija je znacajno poraslai u odnosu na Cetvrti kvartal, alii prvi
kvartal prethodne godine, sto ukazuje nanastavak rasta ekonomske
aktivnostii pocetkom 2018. godine. Administrativni podaci ukazuju
na nastavak trenda smanjenja stope nezaposlenosti.

BDP deflator ukazuje na ubrzan rast domace proizvedenih roba
i usluga u 2017. godini. Inflatorni pritisci, mjereno indeksom
potrosackih cijena, ojacali su u prvom kvartalu, posebno u februaru,
usljed povecanja akciza na naftu i naftne derivate.

Trend intenziviranja kreditnog rasta nastavljen je i tokom prvog
kvartala. Takode, nastavljen je i trend snaznog rasta depozita koji su
na kraju prvog kvartala premasiliiznos od 20 milijardi KM. Izlozenost
banaka sektoru vlade nastavila je trend blagog smanjenja.
Uobicajeno smanjenje strane pasive u prvom kvartalu bilo je
znatno slabijeg intenziteta u poredenju s prethodnim godinama.

Devizne rezerve su zabiljeZile snazan rast i u prvom kvartalu 2018.
godine. U strukturi novéane mase i dalje je evidentan opadajuci
trend udjela ostalih depozita te trend povecanja udjela prenosivih
depozita.Nastavakrasta primarnog novcauodnosu narastnovéane
mase rezultirao je daljim usporavanjem monetarne multiplikacije.
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-a u pogledu kljucnih referentnih
stopa je ostala nepromijenjena, pa se ni politika obavezne rezerve
CBBiH nije mijenjala niti u jednom njenom segmentu.

U cetvrtom kvartalu je zabiljezeno produbljenje deficita tekuceg
ra¢una usljed pogorsanja trgovinskog bilansa i smanjenja suficita
primarnog racuna. S druge strane, povecanje suficita na racunu
usluga i sekundarnog dohotka je imalo pozitivan uticaj na konacan
saldo tekuceg racuna. Deficit tekuceg racuna se finansirao prilivom
sredstava bankarskog sektora te zaduZivanjem privatnog sektora
u obliku trgovinskih kredita i novih zajmova. Rezervna aktiva u
Cetvrtom kvartalu biljeZi povecanje. Trgovinski deficit dodatno je
produbljen u prvom kvartalu. Uticaj bankarskog sektora na ukupne
prilive na finansijskom racunu u prvom kvartalu 2018. godine je
negativan. U prvom kvartalu 2018. godine, sektor generalne viade
je povukao sredstva od inokreditora u ukupnom iznosu od 360,2
miliona KM, $to ¢e se odraziti na nivo neto zaduZivanja prema
inostranstvu u prvom kvartalu.

Dodatno povecanje referentnih kamatnih stopa od strane FED-a,
geopoliticke tenzije i naznake trgovinskih ratova vrie pritisak
na vrijednost valuta trzista u nastajanju u odnosu na USD. Zbog
fiksnog kursa prema EUR, KM je i u prvom kvartalu nominalno
aprecirala prema valutama glavnih trgovinskih partnera. U prvom
kvartalu je realni efektivni kurs KM, mjeren potrosackim cijenama,
deprecirao na godi$njem nivou.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

SUMMARY

The trend of intensified growth of economic activity continued
until the end of 2017. The annual growth rates of real GDP
continued to fluctuate at around 3%, which meant there was no
faster convergence with the average GDP per capita in the EU.
Industrial production grew considerably over the fourth quarter as
well as the first quarter of the previous year, indicating continued
growth of economic activity early in 2018.The administrative data
point to a continued trend of declining unemployment rates.

GDP deflator points to an accelerated growth of domestic
manufactured goods and services in 2017. Inflationary pressures,
measured by the consumer price index, grew stronger in the first
quarter, especially in February, due to an increase in excises on oil
and oil derivatives.

The trend of intensified credit growth continued in the first
quarter. The trend of strong deposit growth also continued, with
deposits at the end of the first quarter exceeding KM 20 billion.
The exposure of banks to the government sector continued
the trend of slight decline. The customary decline in foreign
liabilities in the first quarter was significantly lower in pace
compared to previous years.

Foreign exchange reserves recorded a strong growth again in
the first quarter of 2018. In the money supply structure,
the declining share of other deposits is still evident, as is the trend
of increase in the share of transferable deposits. The continued
growth of primary money relative to the money supply growth
resulted in a further slowdown in monetary multiplication.
The growth trend of the base for calculating the required
reserve has continued, as well as the trend of balance growth in
the reserve requirement account. Less than half of the funds held
at the reserve accounts with the CBBH by the banks at the end of
the fourth quarter were required by required reserves regulations.
The ECBpolicy regarding key referencerates remained unchanged,
which meant that the CBBH required reserve policy has not
changed in any of its segments.

The fourth quarter saw a deepening current account deficit due
to deterioration of the balance of trade and a reduction in the
primary account surplus. On the other hand, the increase in surplus
in the service account and the secondary income account has
had a positive impact on the final balance of the current account.
The current account deficit was financed by inflow of funds in
the banking sector, and by private sector borrowings in the form of
trade credits and new loans. Reserve assets increased in the fourth
quarter. The trade deficit further deepened in the first quarter.
The impact of the banking sector on total inflows in the financial
accountin the first quarter of 2018 was negative. In the first quarter
of 2018, the general government sector drew funds from foreign
lenders in the total amount of KM 360.2 million, which will reflect
on the level of net external borrowing in the first quarter.

The FED's additional raising of reference rates as well as geopolitical
tensions and indications of trade wars have been exerting
pressure on the value of emerging market currencies against
the USD. Due to the exchange rate pegged to the EUR, the KM
has nominally appreciated again in the first quarter compared to
the currencies of main trading partners. In the first quarter, the real
effective exchange rate of the KM, measured by consumer prices,
depreciated on an annual basis.

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




CBBiH Bilten 1 2018.

LUBbuX bunten 1 2018.

IZVRSNI SAZETAK

Trend intenziviranja rasta ekonomske aktivnosti je nastavljen
do kraja 2017. godine. Godisnje stope rasta realnog BDP-a i
dalje osciliraju oko razine od 3%, uslied ¢ega se ne biljezi brza
konvergencija ka prosje¢nom BDP-u per capita u EU. Industrijska
proizvodnja je znacajno porasla i u odnosu na Cetvrto tromjesedje,
ali i prvo tromjese¢je prethodne godine, $to ukazuje na
nastavak rasta ekonomske aktivnosti i poc¢etkom 2018. godine.
Administrativni podaci ukazuju na nastavak trenda smanjenja
stope nezaposlenosti.

BDP deflator ukazuje na ubrzan rast domace proizvedenih roba
i usluga u 2017. godini. Inflatorni pritisci, mjereno indeksom
potrosackih cijena, ojacali su u prvom tromjesecju, posebice u
veljaci, usljed povecanja trosarina na naftu i naftne derivate.

Trend intenziviranja kreditnog rasta nastavljen je i tijekom
prvog tromjesecja. Takoder, nastavljen je i trend snaznog rasta
depozita koji su na kraju prvog tromjesecja premasili iznos od 20
milijardi KM. IzZloZenost banaka sektoru vlade nastavila je trend
blagog smanjenja. Uobicajeno smanjenje strane pasive u prvom
tromjesecju bilo je znatno slabijeg intenziteta u usporedbi s
prethodnim godinama.

Devizne rezerve su zabiljeZile snazan rast i u prvom tromjesecju
2018. godine. U strukturi novéane mase i dalje je evidentan
opadajudi trend udjela ostalih depozita te trend povecanja udjela
prenosivih depozita. Nastavak rasta primarnog novca u odnosu na
rast nov¢ane mase rezultirao je daljim usporavanjem monetarne
multiplikacije. Trend rasta osnovice za obrac¢un obvezne rezerve je
nastavljen, kaoitrendrastastanjanaracunuobveznerezerve.Manje
od polovice sredstava koje su banke na kraju ¢etvrtog tromjesecja
drzale na ra¢unima rezervi kod CBBiH bilo je zahtijevano propisima
o obveznoj rezervi. Politika ECB-a u pogledu klju¢nih referentnih
stopa je ostala nepromijenjena, pa se ni politika obvezne rezerve
CBBIH nije mijenjala niti u jednom njenom segmentu.

U cetvrtom tromjesecju je zabiljezeno produbljenje deficita
tekuceg racuna usljed pogorsanja trgovinske bilance i smanjenja
suficita primarnog racuna. S druge strane, povecanje suficita na
racunu usluga i sekundarnog dohotka je imalo pozitivan utjecaj na
konacan saldo tekuceg racuna. Deficit tekuceg racuna se financirao
priievom sredstava bankarskog sektora te zaduZivanjem
privatnoga sektora u obliku trgovinskih kredita i novih zajmova.
Rezervna aktiva u cetvrtom tromjese¢ju biliezi povecanje.
Trgovinski deficit dodatno je produbljen u prvom tromjesecju.
Utjecaj bankarskog sektora na ukupne priljeve na financijskom
racunu u prvom tromjesecju 2018. godine je negativan. U prvom
tromjesecju 2018. godine, sektor generalne vlade je povukao
sredstva od inokreditora u ukupnom iznosu od 360,2 milijuna KM,
sto Ce se odraziti na razinu neto zaduZivanja prema inozemstvu u
prvom tromjese¢ju.

Dodatno povecanje referentnih kamatnih stopa od strane FED-3,
geopoliticke tenzije i naznake trgovinskih ratova vrse pritisak
na vrijednost valuta trZista u nastajanju u odnosu na USD. Zbog
fiksnog tecaja prema EUR, KM je i u prvom tromjesecju nominalno
aprecirala prema valutama glavnih trgovinskih partnera. U prvom
je tromjesecju realni efektivni tecaj KM, mjeren potrosackim
cijenama, deprecirao na godisnjoj razini.

Glavni i odgovorni urednik
dr. Belma Colakovi¢

N3BPLUHU CAMKETAK

TpeHa WHTeH3MBMparba pacta eKOHOMCKe aKTMBHOCTU je
HacTaB/beH A0 Kpaja 2017. roguHe. foguwme cTone pacta
peanHor b[i[M-a n garbe ocumnmnpajy oko HMBOa of 3%, yoben
yera ce He GUbEXM OpKa KOHBEPreHUWja Ka npocjeuHom BAM-y
per capitay EY. HagycTpujcka npon3soatba je 3HavajHo nopacna
Ny OQHOCY Ha YeTBPTY KBapTarn, anv 1 NpBU KBapTan npeTxogHe
rogviHe, LUTO YKasyje Ha HaCTaBaK pacTa eKOHOMCKE aKTUBHOCTY
1 noyetkom 2018. roagnHe. AOMUHUCTPATVBHU NOAALM YKa3yjy
Ha HacTaBaK TpeHJda CMakberba CTorne He3anoCIeHOCTU.

BAMN nednatop ykasyje Ha yop3aH pact fomahe npor3BeaeHnx
poba 1 ycnyra y 2017. rogmHu. IHpnaTopHU NprutucLy, MjepeHo
WHOEKCOM NOTPOLLIAYKUX LiMjeHa, 0jayanu cy y NpBOM KBapTany,
nocebHo y ¢ebpyapy, yorben noseharba akuysa Ha HadTy 1
HadTHe fepuBaTe.

TpeHa UHTEH3MBMPaHba KPeaUTHOT pacTa HAaCTaB/bEH je 1 TOKOM
NpBOr KBapTasa. Takohe, HaCcTaBIbeH je 1 TPeH CHaXHOr pacTa
Jeno3uTa Koju Cy Ha Kpajy NpBOr KBapTasa npemMalumim U3HoC
o 20 munujapan KM. M3noxeHocT GaHaka CeKTopy Bnage
HacTaBWna je TpeHp bnaror cMarberba. YoOUUajeHo cMmarere
CTpaHe MacvBe y NPBOM KBapTaiy O6uno je 3HaTHO crabujer
NHTeH3WTeTa y nopehery C NpeTxogHUM rogrHama.

[leBusHe pesepBe Cy 3abWbEXUNE CHaXaH PacT U y NPBOM
kBapTany 2018. rogmHe. Y CTpyKTypu HOBYaHe Mace 1 farbe je
eBueHTaH onafajyhn tpeHgyyelha octanvx genosmtate TpeHs
nosehama yuewha npeHocuBux fenosuta. HactaBak pacta
MPVIMapHOT HOBLIA Y OAHOCY Ha PacT HOBYaHe Mace pe3ynTmpao
je DarbyM ycriopasarbeM MOHeTapHe MynTunnvKkaumje. TpeHa
pacTa ocHoBYLe 3a 0bpauyH obaBe3He pe3epBe je HacTaB/bEH,
Kao 1 TpeHA pacTa CTakba Ha padyHy obaBe3He pesepse. Mare o
MONOBMHE CPpeCcTaBa Koje Cy 6aHKe Ha Kpajy YeTBpTOr KBapTana
Jpane Ha pauyHMa pesepsu kop LIBBrX 6uno je 3axtnjeBaHo
nponucmMa o obaeesHoj pesepsu. Monutnka ELIB-a y norneay
KIbYUHUX pedepeHTHUX CTOMa je OCTaa HENMpoMMjereHa, na ce
HW NonnTUKa obaBe3He pe3epse LIBBUX Huje Mujerbana HUTK Y
jeAHOM HeHOM CermMeHTy.

Y yeTBpTOM KBapTany je 3abubexxeHo npopybrbere feduumTa
Tekyher pauyHa yc/ben noropliarba TProBMHCKOr OunaHca
N CMatberba CyduumMTa npumapHor padvyHa. C apyre cTpaHe,
nosehame cyduumTa Ha pauyHy ycyra n CeKyHAapHOr OXOTKa
je umano nNo3uTrBaH yTuL@j Ha KOHavyaH cango Tekyher pauyHa.
Dednun Tekyher pauyHa ce prMHaAHCUMPAOo NPUMBOM CpefiCTaBa
6aHKapcKor cekTopa Te 3aflykMBarbeM NPVBATHOM ceKkTopa
y 001Ky TProBMHCKMX KpeauTa M HOBMX 3ajmMoBa. PesepBHa
aKTUBa Y YeTBPTOM KBapTany 6urbexu noseharbe. TProBUHCKM
Jednunt fopatHO je nponybrbeH y NpBOM KBapTany. YTuuaj
6aHKapcKor cekTopa Ha YKynHe mpunmee Ha QUHAHCMJCKOM
pauyHy y npsom KeapTany 2018. roguHe je HeraTveaH. Y NpBom
kBapTany 2018. rognHe, cekTop reHepanHe Bfage je nosykao
cpefcTBa Off VHOKpeauTopa Yy YKynHom u3Hocy of 360,2
munroHa KM, wto he ce ogpasntii Ha HUBO HETO 3afly»KMBakba
npema MHOCTPAHCTBY Y NPBOM KBapTany.

HopatHo noeeharbe pedepeHTHUX KamMaTHUX CToMa of CTpaHe
FED-a, reononutiyke TeH3unje 1 Ha3HaKe TProBUHCKMX paToBa
BpLUE MPUTWCAK Ha BPUjedHOCT BanyTa TPXMLUTA Yy HacTajarby
y ogHocy Ha USD. 36or ¢ukcHor Kypca npema EUR, KM je ny
MPBOM KBapTaly HOMMWHANHO anpeuuvparna npema BanyTama
rMaBHUX TPFOBMHCKUX MapTHepa. Y NpBOM KBapTany je peanHu
ebektnBHM Kypc KM, MjepeH MOTpOLAYKMM LujeHama,
Jenpeuypao Ha roguLLHEeM HABOY.

[MaBHW 11 OAFrOBOPHY YPEAHNK
Ap benma Yonakosuh
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Glavni ekonomski indikatori

Main Economic Indicators

2010.

2011.

2012.

2013.

2014.

2015.

2016.

2017.

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

Real Growth Rate of GDP (in %)" o

25.365

26.231

1,0

26.223

-0,8

26.779

24

27.359

1,2

28.586

3,1

31

29.900

31.530

3,0

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH?
Consumer Prices Growth Rate in BH?
Prosjec¢na godisnja stopa rasta CPI
Average Annual Growth Rate of CPI
Godisnja stopa rasta CPl za decembar
Annual Growth Rate of CPI for December

2,1

31

3,7

31

2,1

1,2

1,3

BudZet opste vlade?

General Government Budget®
Prihodi

Revenue

Rashodi?

Expenditure®

Saldo

Overall Balance

42,9

45,3

2,4

43,3

446

-1,2

43,7

45,7

42,6

448

-2,2

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 / Money and Loan
Novac u Sirem smislu (M2)

Broad Money (M2)

Krediti nevladinim sektorima
Loans to Non-government Sector

53,7

54,0

55,0

54,4

56,9

56,1

60,1

56,5

63,1

56,2

65,2

55,0

67,6

54,3

70,1

55,4

Platni bilans / Balance of Payments

Bruto devizne rezerve / Gross Foreign Reserves
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U mjesecima uvoza robe i usluga

In Months of Imports of Goods and Services

6.458

4.372

6,0

6.424

4.568

53

6.509

4.274

53

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

7,3

Saldo tekuceg racuna / Current Account Balance
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a

As a Percentage of GDP

-1.531

-1.037

-2.483

-1.766

-1.425

-967

-2.021

-1.371

74

-1.556

-883

-1.450

-820

-1.512

-871

Saldo robne razmjene / Trade Balance
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a

As a Percentage of GDP

-7.186

-4.866

-28,3

-7.827

-5.566

-29,8

-7.779

-5.108

-29,7

-7.099

-4.817

-26,5

-7.874

-5.342

-28,8

-7.191

-4.080

-25,2

-7.040

-3.982

-23,5

-7.500

-4.322

-23,8

Vanjski dug sektora vlade/External Debt of Government
Sector

U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima BDP-a
As a Percentage of GDP

6.291

4.272

24,8

6.663

4.408

25,4

7.212

4.861

27,5

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

25,8

Servisiranje vanjskog duga /External Debt Servicing®
U milionima KM

KM million

U milionima USD

USD million

U procentima izvoza robe i usluga

As a Percentage of Exports of Goods and Services

301

204

4,0

340

242

4,0

413

271

4,9

685

465

7,6

761

516

8,2

581

330

59

723

409

6,8

983

567

8,1

Napomena:

1) Izvor: Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu 2005-2015/ESA

2010, te saopstenje: Bruto domaci proizvod - kvartalni podaci, mart 2018.
2) Izvor: Agencija za statistiku BiH

3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH

4) Rashodi ukljuuju i neto nabavku stalnih sredstava.

5) Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

Note:

1) Source: Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Gross Domestic Product of Bosnia and
Herzegovina 2005-2015/ESA 2010, and first release: Gross Domestic Product - quarterly data, March 2018

2) Source:BH Agency of Statistics
3) Source: GFS, Central Bank of BH

4) Expenditures also include net acquisition of fixed assets.
5) Source: BH Ministry of Finance and Treasury
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Glavni ekonomski pokazatelji

maBHN eKOHOMCKU NMHAUNKaTopun

2010.

2011.

2012.

2013.

2014.

2015.

2016.

2017.

Nominalni BDP BiH (u milijunima KM)1), tekuce cijene
Homunanuuw BAM buX (y munrnonnma KM)1), Tekyhe unjere
Realni BDP (stopa rasta u %)1)

PeanHu BN (cTona pacta 'y %)1)

25.365

09

26.231

1,0

26.223

-0,8

26.779

24

27.359

1,2

28.586

3,1

29.900

3,1

31.530

3,0

Stopa rasta potrosackih cijena u BiH2)
Crona pacTa noTpoLaykmx LUujeHa y buXx2)
Prosjec¢na godisnja stopa rasta CPI
MpocjeyHa roguwma ctona pacrta CPI
Godisnja stopa rasta CPI za prosinac
loguwtba cTona pacta CPl 3a geuembap

2,1

31

3,7

31

2,1

1,8

-1,0

-1,3

1.2

1.3

Proracun opce vlade3)
Byuiet onwTe Bnage3)
Prihodi

Mpuxoan

Rashodi4)

Pacxogun4)

Saldo

Canpgo

43,3

446

-1,2

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) 537
Hosay y wmnpem cmucny (M2) !
Krediti nevladinim sektorima

54,0
KpeanTn HeBnaagvHUm ceKTopuma

55,0

54,4

56,9

56,1

60,1

56,5

63,1

56,2

65,2

55,0

67,6

54,3

70,1

554

Platna bilanca / MnatHn 6unaxc

Bruto devizne rezerve/ bpyTo fieBn3He pe3epse
U milijunima KM

Y munmoHuma KM

U milijunima USD

Y munnonunma USD

6.458

4.372

U mjesecima uvoza robe i usluga

k 6,0
Y mjeceuyima yBo3a pobe u ycnyra

6.424

4.569

53

6.509

4.274

53

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

73

Bilanca tekuc¢eg racuna / Canpo Tekyher pauyHa6)
U milijunima KM
Y munuoHuma KM

U milijunima USD
Y munmnonuma USD

-1.531

-1.037

U postocima BDP-a
As a Percentage of GDP

-2.483

-1.766

-2.266

-1.488

-1.425

-967

-2.021

-1.371

7,4

-1.616

-917

-1.518

-858

-1.512

-871

Saldo robne razmjene / Trade Balance
U milijunima KM

y MVIHJI/IOHI/IMa KM -7.186
U milijunima USD

Y munvonuma USD

U procentima BDP-a
Y npoueHtma BAlM-a

-4.866

-28,3

-7.827

-5.566

-29,8

-7.779

-5.108

-29,7

-7.099

-4.817

-26,5

-7.874

-5.342

-28,8

-7.191

-4.080

-25,2

-7.040

-3.982

-23,5

-7.500

-4.322

-23,8

Vanijski dug sektora vlade/CnosbHu pyr cektopa Bnage
U milijunima KM
Y munuoHuma KM

U milijunima USD
Y munuonuma USD

6.291

4272

U procentima BDP-a

Y npoueHtma bAfM-a g

6.663

4.408

254

7.212

4.861

27,5

7.563

5.330

28,2

8.442

5.249

30,9

8.693

4.856

304

8.746

4.714

29,3

8.147

4.996

258

Servisiranje vanjskog duga / Cepsucrparbe crosbHor gyras)
U milijunima KM

Y munmnoHuma KM =Ll

U milijunima USD

Y munmonuma USD 204

U postocima izvoza robe i usluga

AY npoueHTVMa 13B0o3a pobe 1 yciyra Al

340

242

4,0

413

271

4,9

685

465

7,6

761

516

8,2

581

330

59

723

409

6,9

983

567

8,1

Napomena:

1)lzvor: Agencija za statistiku BiH, Priopcenje “Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu
2005-2015/ESA 2010 te priopéenje: Bruto domaci proizvod - tromjesecni podaci, ozujak 2018.

2) Izvor: Agencija za statistiku BiH

3) Izvor: GFS, Centralna banka BiH

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

HanomeHa:

1) U3Bop: AreHuuja 3a ctatucTviky BrX, Caonuterbe “bpyTo filomahi npounssop 3a BocHy v XepuerosuHy
2005-2015/ESA 2010 Te caoniuTetbe: bpyTo fomahiv nponsBoa-kBapTanHm nopaum, Mapt 2018.

2) M3Bop: AreHuja 3a cTaTUCTUKY BuX

3) UzBop: GFS, LieHTpanHa 6aHka BuX

4) Pacxoau yKrbyuyjy v HETO HabaBKy CTanHVX CpefcTaBa.
5) M3Bop: MUHUCTapCTBO drHaHCWja 1 Tpesopa brX
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

Sjedinjene Ameritke Drzave su pocetkom marta uvele
carine na uvoz celika i aluminija, osim na uvoz iz Kanade i
Meksika. Motiv za uvodenje ovih mjera je lose poslovanje
americke industrije celika. SAD i eurozona i dalje vode
divergentnu monetarnu politiku. FED je kroz povecanje
kamatnih stopa dodatno zaostrio monetarnu politiku, a ECB
je nastavila s ekspanzivnom monetarnom politikom i nije
mijenjala kamatne stope. Nastavljen je oporavak ekonomije
eurozone, ali je stopa inflacije i dalje ispod ciljane. U Srbiji
su izuzetno jaki deflatorni pritisci, ali to nije uticalo na
usporavanje stope privrednog rasta. U Hrvatskoj krediti
sektoru stanovnistva i dalje brze rastu u odnosu na kredite
sektoru preduzeca, a doslo je i do smanjenja zaduzenosti
javnog sektora u domacim bankama. U odnosu na prethodni
kvartal, cijena nafte je porasla, a cijene prirodnog plina i
Zeljezne rude su opale.

Najvazniji dogadaj u prvom kvartalu 2018. godine, koji je
ve¢ dugo godina najavljivan, je uvodenje carinskih tarifa na
uvoz Celika i aluminija u Sjedinjene Americke Drzave (SAD).
Ameri¢ka administracija je poCetkom marta uvela carine na
Celik (25%) i aluminij (10%). EU, kao i inicijalno izuzeti Kanada
i Meksiko su u narednim mjesecima takode podvrgnuti
istovjethom carinskom rezimu. Kao glavni razlog uvodenja
tarifa navodila su se niska rentabilnost americkih proizvodaca
Celika i dominacija vrlo konkurentnog kineskog celika na
svjetskom trzistu.

Nakon decembarske promjene kamatnih stopa, FED je u martu
2018. godine ponovo odlucio da poveca referentnu kamatnu
stopu. Prethodni ciljani koridor za kamatnu stopu na federalna
sredstva (eng. fed funds rate) je sa 1,25% - 1,5% (decembar
2017.) povecan na 1,5% - 1,75% (mart 2018.). Stopa inflacije u
februaru 2018. godine je bila 2,2%, a u martu 2018. godine je
ostvarena inflacija od 2,4%, uz stopu nezaposlenosti od 4,1%.

Za razliku od FED-a, ECB je odlucila da ne povecava klju¢ne
kamatne stope, pri ¢emu je naglaseno (mart 2018.) da ¢e
one ostati na postoje¢em nivou i nakon prekida programa
kupovine aktive. Nestandarne mjere monetarne politike,
olicene u mjesecnoj neto kupovini aktive u iznosu od
30 milijardi eura, e se sprovoditi do septembra 2018. godine,
a ako bude potrebno i nakon toga perioda. Na martovskom
sastanku, ECB je izrazila ocekivanja da ¢e u srednjem roku
inflacija dostic¢i nivo od ispod, ali blizu 2%, $to je kompatibilno
sa projektovanim godisnjim stopama rasta realnog BDP-a od
2,4%, 1,9% i 1,7% respektivno za period 2018.-2020. godina.
Niske kamatne stope omogucavaju zaduzivanje bh. entiteta
po nizim kamatnim stopama, a ocekivana normalizacija
monetarne politke ECB-a ¢e u srednjem roku vrsiti pritisak na
rast troskova refinansiranja u Bosni i Hercegovini.

U prvom kvartalu 2018. godine je nastavljena aprecijacija
EUR. U odnosu na prethodni kvartal, EUR je u odnosu na USD
aprecirao za 4,2%, a na godisnjem nivou (q/g-4) aprecijacija
je 15,4%. Tekuci ra¢un eurozone je i dalje pozitivan i visok a u
prvom kvartalu 2018. je 4,61% BDP-a.

1 INTERNATIONAL ECONOMIC ENVIRONMENT

Early in March, the United States of America imposed
customs duties on steel and aluminum exports, except
from Canada and Mexico. The motive for these measures
was poor business performance of the US steel industry.
The USA and the euro area continue to lead a divergent
monetary policy. By increasing its interest rates, the FED
has further tightened its monetary policy, while the ECB
has continued with its expansive monetary policy and
has not changed its interest rates. The economy of the
euro area has continued to recover, but the inflation
rate remained below the target rate. Serbia has seen
exceptionally strong deflationary pressures, but this has
had no impact on the slowing rate of economic growth. In
Croatia, household loans have continued growing faster
than corporate loans and there has also been a decrease
in public sector debt in domestic banks. Compared to the
previous quarter, the price of oil has increased, while the
prices of natural gas and iron ore have fallen.

The most important event in Q1 2018, which has been
announced for a number of years, is the introduction of
customs tariffs on steel and aluminum imports into the
United States of America (USA). Early in March, the US
administration introduced customs duties on steel (25%)
and aluminum (10%).The EU, as well as the initially exempted
Canada and Mexico, have in the ensuing months been
subjected to the identical customs regime. The reported
main reasons for tariffs were low profitability of US steel
producers and the dominance of the highly competitive
Chinese steel in the world market.

Following its December interest rate change, the FED
decided again in March 2018 to increase the reference
interest rate. The previous target corridor for the FED funds
rate was increased from 1.25% - 1.5% (12/2017) to 1.5% -
1.75% (03/2018). The inflation rate in 02/2018 was 2.2%,
while in 03/2018 the recorded inflation rate was 2.4% with
the unemployment rate of 4.1%.

Unlike the FED, the ECB has decided not to raise key interest
rates, while emphasizing (03/2018) that these rates would
remain at the current level even after the asset purchase
programme stops. Non-standard monetary policy measures
reflected in monthly net asset purchases in the amount of
EUR 30 billion will run until September 2018, or beyond,
if necessary. At its March meeting, the ECB expressed its
expectations that in the medium term the inflation would
reach the level below, but close to, 2%, which is compatible
with the projected annual growth rates of real GDP of 2.4%,
1.9% and 1.7% respectively for the period 2018 - 2020. Low
reference interest rates allow BH entities to borrow at lower
interest rates, while the anticipated normalization of the ECB
monetary policy will put pressure on the refinancing costs in
Bosnia and Herzegovina in the medium term.

In Q1 2018, the appreciation of EUR continued. Compared
to the previous quarter, the EUR appreciated against the
USD by 4.2%, with appreciation at the annual level (q/g-4) of
15.4%. The current account of the euro area continues to be
positive and high, at the level of 4.61% of GDP in Q1 2018.
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1. MEDUNARODNO EKONOMSKO OKRUZENJE

Sjedinjene Americke Drzave su pocetkom oZujka uvele
carine na uvoz Celika i aluminija, osim na uvoz iz Kanade i
Meksika. Motiv za uvodenje ovih mjera je loSe poslovanje
americke industrije celika. SAD i eurozona i dalje vode
divergentnu monetarnu politiku. FED je kroz povecanje
kamatnih stopa dodatno zaostrio monetarnu politiku, a
ECB je nastavila s ekspanzivhom monetarnom politikom
i nije mijenjala kamatne stope. Nastavljen je oporavak
ekonomije eurozone, ali je stopa inflacije i dalje ispod
ciljane. U Srbiji su izuzetno jaki deflatorni pritisci, ali to
nije utjecalo na usporavanje stope gospodarskoga rasta.
U Hrvatskoj krediti sektoru stanovniStva i dalje brze
rastu u odnosu na kredite sektoru poduzeca, a doslo je
i do smanjenja zaduzenosti javhog sektora u domacim
bankama. U odnosu na prethodno tromjesecje, cijena
nafte je porasla, a cijene prirodnog plina i Zzeljezne rude
su opale.

Najvazniji dogadaj u prvom tromjesecju 2018. godine, koji
je ve¢ dugo godina najavljivan, je uvodenje carinskih tarifa
na uvoz celika i aluminija u Sjedinjene Americke Drzave
(SAD). Americka administracija je poc¢etkom ozujka uvela
carine na celik (25%) i aluminij (10%). EU, kao i inicijalno
izuzeti Kanada i Meksiko su u narednim mjesecima takoder
podvrgnuti istovjetnom carinskom rezimu. Kao glavni razlog
uvodenja tarifa navodila su se niska rentabilnost americkih
proizvodaca Celika i dominacija vrlo konkurentnog kineskog
Celika na svjetskom trzistu.

Nakon promjene kamatnih stopa u prosincu, FED je u
ozujku 2018. godine ponovo odlucio da poveca referentnu
kamatnu stopu. Prethodni ciljani koridor za kamatnu stopu
na federalna sredstva (eng. fed funds rate) je sa 1,25% -
1,5% (prosinac 2017.) poveéan na 1,5% - 1,75% (ozujak
2018.). Stopa inflacije u veljaci 2018. godine je bila 2,2%, au
ozujku 2018. godine je ostvarena inflacija od 2,4%, uz stopu
nezaposlenosti od 4,1%.

Za razliku od FED-a, ECB je odlucila da ne povecava klju¢ne
kamatne stope, pri ¢emu je naglaseno (ozujak 2018.) da ¢e
one ostati na postojecoj razini i nakon prekida programa
kupovine aktive. Nestandarne mjere monetarne politike,
olicene u mjesec¢noj neto kupovini aktive u iznosu od 30
milijardi eura, ¢e se sprovoditi do rujna 2018. godine, a ako
bude potrebno i nakon toga razdoblja. Na sastanku u ozujku,
ECB je izrazila ocekivanja da ¢e u srednjem roku inflacija
dostici razinu od ispod, ali blizu 2%, $to je kompatibilno s
projektovanim godisnjim stopama rasta realnog BDP-a
od 2,4%, 1,9% i 1,7% respektivno za razdoblje 2018.-2020.
godina. Niske kamatne stope omogucavaju zaduzivanje
bh. entiteta po nizim kamatnim stopama, a ocekivana ¢e
normalizacija monetarne politke ECB-a u srednjem roku vrsiti
pritisak na rast troskova refinanciranja u Bosni i Hercegovini.

U prvom tromjese¢ju 2018. godine je nastavljena
aprecijacija EUR. U odnosu na prethodno tromjesecje, EUR
je u odnosu na USD aprecirao za 4,2%, a na godisnjoj razini
(9/9-4) aprecijacija je 15,4%. Tekudi ra¢un eurozone je i dalje
pozitivanivisok a u prvom tromjesecju 2018. je 4,61% BDP-a.

1. MERYHAPOAHO EKOHOMCKO OKPYMEHE

CjepnrbeHe Amepuuke [ip>kaBe cy NoyeTKoM MapTa yBene
LapviHe Ha yBO3 uenuka W anyMuUHMWjyma, OCMM Ha yBO3
n3 KaHage n Mekcuka. MotuB 3a yBoherwe oBux mjepa je
nolue rnocnoBawe amepuuke nHpycrtpuje yenuka. CAQ n
€BpO30Ha 1 jarbe BOfe ANBEPreHTHY MOHETapHY NOINTUKY.
FED je kpo3 noBehare KamaTHUX CTOMa AOAATHO 3a0LUTPUO
MOHeTapHy NonuTuKy, a ELIb je HacTaBuna c ekcnaH3BHOM
MOHEeTapHOM MOAUTMKOM W HWje Mujewana KamaTHe
ctone. HactaB/beH je onopaBak €KOHOMUje €BpPO3OHe,
anu je crona nHdnaumje n pgasse ncnod unbate. Y Cpbuju
Ccy 13y3eTHO jakn pednaTopHuW NpUTACUM, anu TO Huje
yTULANo Ha ycrnopaBatbe cTone mnpuBpegHor pacra. Y
XpBaTcKoj KpeauTn CeKTopy CTaHOBHULLTBA U flarbe Gpxe
pacTy y ogHoOCy Ha KpeauTte cektopy npegyseha, a gowno
je n go cmarera 3afyKeHoCT! jaBHOT ceKTopa y gomahm
6aHKama. Y ogHOCy Ha NpeTxofHu KBapTan, uujeHa HadTe je
nopacna, a LijeHe NpupoAHor raca u pyge reoxha cy onane.

HajsaxxHuju porahaj y npsom kBaptany 2018. roguHe, Koju je
Beh Ayro rogviHa HajaBrbu1BaH, je yBoherbe LapuHCKnX Tapuda
Ha yBO3 uenuka m anymvHujyma y CjegurbeHe Amepuuke
OpxaBe (CAL). Amepuuka agMUHUCTPaUMja je MOYETKOM
MapTa yBera LapyriHe Ha Yenuk (25%) n anymuHujym (10%). EY,
Kao 1 nHnumjanHo nsysetn Kanaga n Mekcrko cy y HapegHum
Mjeceuuma Takohe MOABPrHYTU WCTOBJETHOM LIapPUHCKOM
pexxumy. Kao rmaBHu pasnor ysohera Tapuda HaBogmna cy
Ce HUCKA PEHTAbWMIIHOCT amMepuyKMX npowr3Bobaya venvka
N AOMMHauUMja BPNO KOHKYPEHTHOr KWHEeCKOr 4ennka Ha
CBJETCKOM TPXULLTY.

HakoH peuembapcke npomjeHe KamaTHux cTtona, FED je y
MapTy 2018. rognHe NOHOBO ogJlyuno fa noseha pedpepeHTHy
KamaTtHy ctony. lpeTxogHu uwbaHW KoOpuaop 3a KamaTHy
ctony Ha depepanHa cpenctaa (eHr. fed funds rate) je ca 1,25%
- 1,5% (geuembap 2017.) nosehaH Ha 1,5% - 1,75% (mapT
2018.). Ctona uHdnauuje y pebpyapy 2018. roguHe je buna
2,2%, a y mapty 2018. roguHe je octBapeHa uHbnauuja og
2,4%, y3 cTony He3anocneHocTn o 4,1%.

3apa3nuky og FED-a, ELIB je ognyunna aa He nosehaBa KibyuHe
KamaTHe cTone, Npu Yyemy je HarnaweHo (Mapt 2018.) ga he
OHe OCTaTV Ha nocTojehem HUBOY 1 HAKOH NpeKrAaa NporpaMa
KyrnoBuHe aKT/Be. HecTaHfapHe mjepe MOHeTapHe NonnTuKe,
ONMYeHe y MjeceyHoj HETO KyMOBUHW aKTMBE Y W3HOCY Of
30 munujapau eBpa, he ce cnpoeognTy fo centembpa 2018.
rogvHe, a ako 6yge notpebHO 1 HakoH Tora mepuoga. Ha
MapTOBCKOM cacTaHKy, ELIb je nspasuna ouekmBama ga he y
cpenrem poky nHdMaLmja foctuhv HUBO of Ucnog, anv 6nmsy
2%, WTO je KOMMATMOW/IHO Ca MPOjeKTOBAaHUM FOAULLFKUM
ctonama pacta peanHor b[AM-a opg 2,4%, 19% wn 1,7%
pecnekTnBHO 3a nepuog 2018.-2020. roguHa. Hucke KamatHe
ctone omoryhaBajy 3agyKuBarbe OX. eHTUTETa MO HWKUM
KamaTHMM CTOMama, a O4eKrBaHa HopManm3awmja MoOHeTapHe
nonutke ELIB-a he y cpeitbem poKy BpLUMTU MPUTUCAK Ha pacT
TPOLLKOBa pedrHaHcMpatba Yy bocHn 1 XepuerosuHu.

Y npsom KBapTany 2018. rogunHe je HacTaB/beHa anpeunjaumja
EUR. ¥ ogHocy Ha npeTtxoaHu kBapTan, EUR je y ogHocy Ha
USD anpeumnpao 3a 4,2%, a Ha roguwrem HuBoy (g/g-4)
anpeuujaumja je 15,4%. Tekyhu pauyH eBpo3oHe je 1 pambe
No3nTMBaH 1 BUCOK a y NpBom KapTasny 2018. je 4,61% b/ilM-a.
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Prvi put nakon 15 mjeseci vodeci berzanski indeks u
eurozoni Eurostoxx 50" je zabiljezio negativhu godisnju
stopu rasta (mart 2018/mart2017 = -4%)? a takode dvije
zadnje mjesec¢ne stope rasta su negativne (mart i februar
2018. godine). Smanjenje interesovanja za ulaganje na
finansijskom trzistu se odrazilo na kreditno trziste. Rast
kredita preduzecima i stanovnistvu je nastavljen i to po visim
stopama rasta u odnosu na prethodne periode. U prvom
kvartalu 2018. krediti stanovniStvu u eurozoni su porasli za
3% na godis$njem nivou, a njihov rast u 2017. godini i 2016.
godini je bio 2,9% i 2% respektivno. Krediti preduze¢ima
rastu jos brze od kredita stanovnistvu, a njihov godisnji rast
u prvom kvartalu 2018. godine je 3,3%.

Rast BDP-a eurozone je u prvom kvartalu 2018. godine nizi i
na godisnjem i na kvartalnom nivou u odnosu na prethodni
period. U odnosu na prethodni kvartal, BDP (izrazen u
trzisnim cijenama) je porastao za 0,4% (prvi kvartal 2018 /
Cetvrti kvartal 2017 = 0,7%), a u odnosu na isti period prosle
godine za 2,5% (prvi kvartal 2018 / prvi kvartal 2017 = 2,8%).

Inflacija u eurozoni je i na kraju prvog kvartala 2018. godine
daljeispodciljane (1,3%). Prosje¢nainflacija u prvom kvartalu
prosle godine je bila 1,76%, a u prvom kvartalu 2018. godine
je 1,23%. Usporen je rast i proizvodnih cijena, a aprecijacija
EUR je uticala na obaranje uvoznih cijena.

U zemljama u kojima je najvie radno angazovana nasa
dijaspora nastavljen je oporavak na trzistu rada, s tim da
zemlje EU i dalje imaju nizu stopu nezaposlenosti od zemalja
eurozone (grafikon 1.1). Razlika u stopama nezaposlenosti
izmedu EU (7,1%) i eurozone (8,5%) bi se jednim dijelom
mogla pripisati autonomnoj monetarnoj politici koju vode
zemlje ¢lanice EU koje nisu ¢lanovi eurozone.

Grafikon 1.1: Stopa nezaposlenosti u zemljama Evropske
unije

For the first time in 15 months, the leading stock exchange
index in the euro area, Eurostoxx 50" has recorded a negative
annual growth rate (03/2018/03/2017 = -4%)? and the
two most recent monthly growth rates were also negative
(March and February 2018). Reduced interest in investment
in the financial market has reflected on the credit market.
Corporate and household loans have continued growing
and they are growing at rates higher than the rates from
previous periods. In Q1 2018, household loans in the euro
area have increased by 3% year-on-year, while their growth
in 2017 and 2016 was 2.9% and 2% respectively. Corporate
loans have been growing faster than household loans, and
their annual growth in Q1 2018 was 3.3%.

The GDP growth in the euro area was lower in Q1 2018 at
both annual and quarterly levels compared to the previous
period. Compared to the previous quarter, GDP (expressed
in market prices) grew by 0.4% (Q1 2018/ Q4 2017 = 0.7%),
while compared to the previous period last year it grew by
2.5% (Q12018/Q1 2017 = 2.8%).

Inflation in the euro area at the end of Q1 2018 was still
below the target rate (1.3%). Average inflation in the first
quarter of last year was 1.76%, while in Q1 2018 it was 1.23%.
The growth of production prices has also slowed down,
while EUR appreciation has had an impact on the decline in
import prices.

The labor market has continued recovering in the countries
where our diaspora is largely employed; however, EU
countries continue to have lower unemployment rates
than the euro area countries (Graph 1.1). The difference in
unemployment rates between the EU (7.1%) and the euro
area (8.5%) could be partly attributed to the autonomous
monetary policy run by EU member states that are not
members of the euro area.

Graph 1.1: The Unemployment Rates in the European
Union Countries
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Pad nezaposlenosti u eurozoni je nastavljen. U martu 2018.
godine stopa nezaposlenosti je 8,55% i pala je na najnizi
nivo od kraja 2008. godine. Stopa nezaposlenosti je jo$
uvijek visoka u mladim dobnim skupinama, a u starosnoj

' Ukupna trzi$na kapitalizacija 50 blue-chip dionica koje ulaze u sastav
ovoga indeksa je 2,9 biliona EUR.
% Pad Eurostoxx 50 je nastavljen i u aprilu i maju 2018. godine.

The decline in unemployment rate in the euro area has
continued. In March 2018, the unemployment rate was 8.55%,
having fallen to its lowest level since the end of 2008. The
unemployment rate is still high among young age groups, with

' The total market capitalization of 50 blue-chips that comprise this index
is EUR 2.9 billion.
2The decline of Eurostoxx 50 continued in April and May 2018.
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Prvi put nakon 15 mjeseci vodedi burzanski indeks u
eurozoni Eurostoxx 50' je zabiljezio negativhu godisnju
stopu rasta (ozujak 2018 / ozujak 2017 = -4%)? a takoder
dvije zadnje mjesec¢ne stope rasta su negativne (oZujak i
veljaca 2018. godine). Smanjenje interesiranja za ulaganje
na financijskom trzistu se odrazilo na kreditno trziste. Rast
kredita poduze¢ima i stanovnistvu je nastavljen i to po visim
stopama rasta u odnosu na prethodna razdoblja. U prvom
tromjesecju 2018. krediti stanovnistvu u eurozoni su porasli
za 3% na godisnjoj razini, a njihov rast u 2017. godini i 2016.
godini je bio 2,9% i 2% respektivno. Krediti poduze¢ima
rastu jos brze od kredita stanovnistvu, a njihov godisnji rast
u prvom tromjesecju 2018. godine je 3,3%.

Rast BDP-a eurozone je u prvom tromjesecju 2018. godine
nizi i na godisnjoj i na tromjese¢noj razini u odnosu na
prethodno razdoblje. U odnosu na prethodno tromjesecje,
BDP (izrazen u trzisnim cijenama) je porastao za 0,4% (prvo
tromjesec¢je 2018 / Cetvrto tromjeselje 2017 = 0,7%), a
u odnosu na isto razdoblje prosle godine za 2,5% (prvo
tromjesecje 2018 / prvo tromjesecje 2017 = 2,8%).

Inflacija u eurozoni je i na kraju prvog tromjesecja 2018.
godine dalje ispod ciljane (1,3%). Prosjecna inflacija u
prvom tromjesecju prosle godine je bila 1,76%, a u prvom
tromjese¢ju 2018. godine je 1,23%. Usporen je rast i
proizvodnih cijena, a aprecijacija EUR je utjecala na obaranje
uvoznih cijena.

U zemljama u kojima je najvise radno angazirana nasa
dijaspora nastavljen je oporavak na trziStu rada, s tim da
zemlje EU i dalje imaju nizu stopu nezaposlenosti od zemalja
eurozone (slika 1.1). Razlika u stopama nezaposlenosti
izmedu EU (7,1%) i eurozone (8,5%) bi se jednim dijelom
mogla pripisati autonomnoj monetarnoj politici koju vode
zemlje ¢lanice EU koje nisu ¢lanovi eurozone.

Slika1.1: Stopa nezaposlenosti u zemljama Europske unije

MpBu nyT HakoH 15 mjeceun Bogehun 6ep3aHCKN MHAEKC Y
eBp0o30HU Eurostoxx 50" je 3a6urbexmo HeraTMBHY roauLLbby
ctony pacta (Mapt 2018/mapt 2017 = -4%)? a Takohe aBuje
noc/efe mjeceyHe ctone pacta Cy HeratMBHe (MapT u
bebpyap 2018. rognHe). CMarbere HTepecoBatba 3a ynarakbe
Ha OWMHAHCWCKOM TPXUWITY Ce OApaswlo Ha KpeauTHO
Tpxuwre. Pact Kpeguta npegy3ehrmMa M CTaHOBHULITBY
je HacTaB/beH 1 TO MO BMLIMM CTOMamMa pacTa y OfHOCY Ha
nperxogHe nepuoge. Y npsom KeapTany 2018. kpegutu
CTaHOBHULLTBY Yy €BPO30HU CYy nopacnu 3a 3% Ha rogutbem
HVBOY, a HUxoB pacT y 2017. roguHu 1 2016. rognHn je 6uo
2,9% un 2% pecnekTnBHo. Kpeamtn npegysehrnma pacty joLu
6pKe ofl KpeawTa CTaHOBHWLUTBY, a HWXOB FOAULLELU PacT y
npsom kBapTany 2018. roguHe je 3,3%.

Pact BAlM-a eBpo3oHe je y npeom KBapTany 2018. roguHe
HWKN 1 Ha rogriibeM M Ha KBapTaiHOM HUBOY Y OAHOCY Ha
npeTxogHn nepwvog. Y ogHocy Ha npetxogHu keaptan, bl
(U3paxkeH y TPXKULWHMM UMjeHama) je nopacTtao 3a 0,4% (npswu
kBapTtan 2018 / uetBpTn KBapTan 2017 = 0,7%), a y ogHOCY Ha
NCTV nepuop npolune roguHe 3a 2,5% (npsu keaptan 2018 /
npBwu kBapTan 2017 = 2,8%).

NHdnauwnja y eBpo3oHM je 1 Ha Kpajy npsor kBapTtana 2018.
roguHe parbe mcnog uwbade (1,3%). MpocjeuHa nHbnaumja
y MPBOM KBapTany npolwse roguHe je 6una 1,76%, a vy
npsom Keaptany 2018. roguHe je 1,23%. YcriopeH je pacTt u
NPOM3BOAHNX UMjeHa, a anpeuuvjaumja EUR je ytuuana Ha
obaparbe YBO3HIX LnjeHa.

Y 3em/baMa y KojyMa je HajBuvLlLe pafiHO aHraXkoBaHa Halua
Aunjacriopa HacCTaB/beH je OrnopaBak Ha TPXKULITY paaa, C TUM
Ja 3emsbe EY n parbe MMajy HUKY CTOMy He3anocseHOCTU
of 3emarba eBpo3oHe (rpadukoH 1.1). Pasnuka y ctonama
He3zanocneHocTn namehy EY (7,1%) n eBpo3oHe (8,5%) 6u ce
jeQHVM gujenom morna nNpunMcaTM ayTOHOMHOj MOHETapHO)
nonnTULM Kojy Bofe 3emsbe ynaHuue EY koje Hucy unaHosum
€BpO30He.

FpadukoH 1.1: Crona He3anocneHOCTN y 3eM/bama
EBponcke yHuje
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Pad nezaposlenosti u eurozoni je nastavljen. U oZujku 2018.
godine stopa nezaposlenosti je 8,55% i pala je na najnizu
razinu od kraja 2008. godine. Stopa nezaposlenosti je jos
uvijek visoka u mladim dobnim skupinama, a u starosnoj

' Ukupna trzidna kapitalizacija 50 blue-chip dionica koje ulaze u sastav
ovoga indeksa je 2,9 bilijuna EUR.
% Pad Eurostoxx 50 je nastavljen i u travnju i svibnju 2018. godine.

Nag He3anocneHoOCTNY eBPO30HM je HacTaB/beH. Y mapTy 2018.
roguHe ctona HesanocneHocTu je 8,55% v nana je Ha HajHUXKn
HUBO of Kpaja 2008. rogunHe. Ctona He3anoCneHoOCTH je joLu
yBUjeK BMCOKa Y Mnahm fO6HMM CKynuHama, a y CTapoCHOj

' YKynHa TpsKuLLHa kanuTann3saumja 50 blue-chip akumja koje ynase y cactas
oBOra MHAeKca je 2,9 6unmoHa EUR.
% MNag Eurostoxx 50 je HacTaB/beH 1 y anpuny 1 majy 2018. roguHe.
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dobi do 25 godina nezaposlenost je 17,3%. Visoka stopa
nezaposlenosti u nizim dobnim skupinama u eurozoni
ograni¢ava emigraciju jednog dijela naseg stanovnistva i
doprinosi sporijem smanjenju bh. radnog kontigenta.

Najizrazenije obiljezje monetarnih kretanja u prvom kvartalu
2018. godine u Srbiji su izrazito jaki deflatorni pritisci, koji
su oborili stopu inflacije ispod donje vrijednosti koridora
ciljane inflacije (grafikon 1.2). U odnosu na isti period
prosle godine, potrosacke cijene su porasle za svega 1,4%,
¢ime je nastavljen trend slabljenja inflacije zapocet u aprilu
2017. godine. Ovakva cijenovna dinamika u Srbiji dovodi
stopu inflacije u BiH i Srbiji na priblizno isti nivo, ¢ime bh.
vanjskotrgovinski sektor gubi cjenovnu konkurentnost.

Grafikon 1.2: Stopa rasta potrosackih cijena u Srbiji

the rate of 17.3% recorded in the age group below 25.The high
unemployment rate in low age groups in the euro area limits
the emigration of a part of our population and contributes to a
slower reduction in the BH labor force.

The most prominent feature of monetary developments in Q1
2018 in Serbia was extremely strong deflationary pressures,
which drove down the inflation rate below the lower value of
the target inflation corridor (Graph 1.2). Compared to the same
period last year, consumer prices rose by mere 1.4%, continuing
the weakening inflation trend that began in April 2017. This
price dynamics in Serbia has brought the inflation rates in BH
and Serbia at approximately the same level, which means that
BH foreign trade sector is losing its price competitiveness.

Graph 1.2: The Growth Rate of Consumer Prices in Serbia
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Ovakva cijenovna i monetarna kretanja nisu uticala na
usporavanje stope srbijanskog privrednog rasta. Prema
preliminarnoj procjeni srbijanske statistike, realni BDP je u
prvom kvartalu 2018. godine na godiSnjem nivou porastao
za 4,5%. Ovako visoka stopa privrednog rasta je zadnji
put zabiljezena prije izbijanja svjetske ekonomske krize,
kada je stopa rasta realnog BDP-a bila 5,7% (tre¢i kvartal
2008. godine). Privredni rast je doveo i do smanjenja stope
nezaposlenosti koja je sa 19,2% (Cetvrti kvartal 2016. godine)
pala na 13,5% (Cetvrti kvartal 2017. godine). Rast BDP-a je
doprinio daljoj konsolidaciji srbijanskih javnih finansija,
budzet je u suficitu (0,6% BDP u prvom kvartalu 2018.
godine), ali kao sto je BDP naglo porastao tako je porastao i
deficit tekuéegracuna, sa-5,7% (Cetvrti kvartal 2017. godine)
na-7,3% (prvi kvartal 2018. godine).

Jo3 jedna karakteristika ekonomskih kretanja u Srbiji je
dalji pad javnog duga koji je zapocet u 2017. godini, a koji
je nastavljen i u prvom kvartalu 2018. godine. Sa 71,9%
BDP? u ¢etvrtom kvartalu 2016. godine, javni dug je pao na
61,5% (Cetvrti kvartal 2017. godine), da bi u prvom kvartalu
2018. dostigao nivo od 59% BDP-a. Pad javnog duga u Srbiji
je simultana posljedica fiskalne konsolidacije, privrednog
rasta, ali i aprecijacije dinara.

? Javni dug Srbije je dostigao maksimum u &etvrtom kvatalu 2015. godine,
74,7% BDP.

These price and monetary developments have not resulted
in a slowdown in the rate of Serbian economic growth.
According to a preliminary estimate of the Serbian statistics
authorities, the real GDP in Q1 2018 rose by 4.5% year-on-
year. Such a high rate of economic growth was last recorded
before the outbreak of the world economic crisis, when
the growth rate of the real GDP was 5.7% (Q3 2008). The
economic growth hasled to a decrease in the unemployment
rate, which fell from 19.2 % (Q4 2016) to 13.5% (Q4 2017).
GDP growth has contributed to further consolidation of
Serbian public finances, with a budget surplus (0.6% of GDP
in Q1 2018); however, the rapid growth of GDP has been
accompanied by a rapid growth of the current account
deficit, from -5.7% (Q4 2017) to -7.3% (Q1 2018).

Another feature of economic developments in Serbia is a
further decline in public debt that started in 2017, which
continued in the first quarter of 2018. From the level of
71.9% of GDP? in Q4/2016, the public debt fell to 61.5% (Q4
2017), while in Q1 2018 it reached the level of 59% of GDP.
This decline in public debt in Serbia is simultaneously the
consequence of fiscal consolidation, economic growth as
well as the appreciation of the dinar.

3 Serbia’s public debt reached its maximum in Q4 2015, 74.7% of GDP.
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dobi do 25 godina nezaposlenost je 17,3%. Visoka stopa
nezaposlenosti u nizim dobnim skupinama u eurozoni
ograni¢ava emigraciju jednog dijela naSeg stanovnistva i
doprinosi sporijem smanjenju bh. radnog kontigenta.

NajizraZenije obiljezje monetarnih kretanja u prvom
tromjesecju 2018. godine u Srbiji su izrazito jaki deflatorni
pritisci, koji su oborili stopu inflacije ispod donje vrijednosti
koridora ciljane inflacije (slika 1.2). U odnosu naisto razdoblje
prosle godine, potrosacke cijene su porasle za svega 1,4%,
¢ime je nastavljen trend slabljenja inflacije zapocet u travnju
2017. godine. Ovakva cijenovna dinamika u Srbiji dovodi
stopu inflacije u BiH i Srbiji na priblizno istu razinu, ¢ime bh.
vanjskotrgovinski sektor gubi cjenovnu konkurentnost.

Slika 1.2: Stopa rasta potrosackih cijena u Srbiji

nobwn go 25 rogmHa HesanocneHocT je 17,3%. Bucoka ctona
He3amnoCc/IEHOCTM Y HWKUM JOOHVMM CKyMMHaMa Y eBPO30HU
orpaHvyaBa emurpauujy jegHor gujena Hawer CTaHOBHULLTBA
1 JOMPUHOCK CNOPUjEM CMarbetby 6X. pagHOT KOHTUMEHTa.

HajuspaxeHuje obusbexxje MOHETAapHMX KpeTarba Y MpPBOM
kBapTany 2018.roanHe y Cpbuju cy n3pasunTto jaku gednatopHu
npuUTUCUK, Koju cy obopunu ctony uHdnauuje ucron Aore
BPUjeaHOCTV Kopuaopa UnbaHe uHbnauuje (rpadumkoH 1.2). Y
O[IHOCY Ha MUCTY Nepurog, NPOoLLIe FofiMHe, NOTPOLLAYKE LinjeHe
cynopacne 3acsera 1,4%, UiMe je HacTaB/beH TpeHf cnabsberba
nHobnauwje 3anouet y anpuny 2017. rogmHe. OBakBa LiyjeHOBHa
AnHammka y Cpbuju gosogu ctony nHbnaumje y buX n Cpbujm
Ha NPUONMKHO WCTU HUBO, YMMe OX. CMOSBHOTPrOBUHCKM
CeKTOp rybu LijeHOBHY KOHKYPEHTHOCT.

F'padukoH 1.2: Ctona pacta NOTPOLIAYKMX LijeHa y
Cp6ujn
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Ovakva cijenovna i monetarna kretanja nisu utjecala na
usporavanje stope srbijanskog gospodarskog rasta. Prema
preliminarnoj procjeni srbijanske statistike, realni BDP je u
prvom tromjesecju 2018. godine na godisnjoj razini porastao
za 4,5%. Ovako visoka stopa gospodarskog rasta je zadniji put
zabiljezena prije izbijanja svjetske ekonomske krize, kada je
stopa rasta realnog BDP-a bila 5,7% (trec¢e tromjesecje 2008.
godine). Gospodarski rast je doveo i do smanjenja stope
nezaposlenosti koja je sa 19,2% (Cetvrto tromjesecje 2016.
godine) pala na 13,5% (Cetvrto tromjese¢je 2017. godine).
Rast BDP-a je doprinio daljoj konsolidaciji srbijanskih
javnih financija, proracun je u suficitu (0,6% BDP u prvom
tromjesecju 2018. godine), ali kao $to je BDP naglo porastao
tako je porastao i deficit tekuceg racuna, sa -5,7% (Cetvrto
tromjesecje 2017. godine) na -7,3% (prvo tromjesecje 2018.
godine).

Jo3 jedna karakteristika ekonomskih kretanja u Srbiji je
dalji pad javnog duga koji je zapocet u 2017. godini, a koji
je nastavljen i u prvom tromjesec¢ju 2018. godine. Sa 71,9%
BDP? u Cetvrtom tromjesecju 2016. godine, javni dug je pao
na 61,5% (Cetvrto tromjesec¢je 2017. godine), da bi u prvom
tromjesecju 2018. dostigao razinu od 59% BDP-a. Pad javnog
duga u Srbiji je simultana posljedica fiskalne konsolidacije,
gospodarskog rasta, ali i aprecijacije dinara.

* Javni dug Srbije je dostigao maksimum u ¢etvrtom tromjesecju 2015.
godine, 74,7% BDP.

OBakBa LMjeHOBHA M MOHeTapHa KpeTaka HMCY yTulana Ha
ycropaBatbe cTorne cpbujaHcKor NpuBpegHor pacTa. Mpema
NpefvMMUHapPHOj NPOLjeHn CpOUjaHCKe CTAaTUCTUKE, PeanHu
b[iMN jey npsom kBapTany 2018. roguHe Ha roguLLbem HABOY
nopactao 3a 4,5%. OBako BMCOKa CTOMa NpuBpeaHoOr pacrta
je mocbeny Nyt 3abusbexeHa npuje n3buvjarba CBjeTCKe
eKOHOMCKe Kpu3e, Kajia je ctona pacta peanHor b/iM-a 6una
5,7% (tpehun keaptan 2008. roguHe). MpuBpeaHn pacT je
[OBeO N 10 CMakberba CTone He3anocneHocTn Kojajeca 19,2%
(vyetBpTM KBapTan 2016. rognHe) nana Ha 13,5% (ueTBpTH
kBapTtan 2017. roguHe). Pact BAlM-a je ponpuHno pamoj
KOHconmaaumju cpbmjaHcknx jaBHUX ¢uHaHCKja, ByleT je
y cydunumty (0,6% BAMN y npsom keapTtany 2018. roguHe),
ann Kao wTo je BAI Harno nopactao Tako je nopactao u
fedvumnt Tekyher pauyHa, ca -5,7% (4eTBpTr KBapTan 2017.
roauHe) Ha -7,3% (npsu kBapTan 2018. rognHe).

Jow jeHa KapaKTepucT/Ka eKOHOMCKIKX KpeTama y Cpbuju je
Jarby nag jaBHor ayra Koju je 3anoueT y 2017. rognHu, a Koju
je HactaB/beH 1 y npBom KeapTany 2018. roguHe. Ca 71,9%
BAOM® y uetBpTOM KBapTany 2016. roguHe, jaBHU gyr je nao
Ha 61,5% (4eTBpTM KBapTan 2017. roguHe), aa 6u y npBom
kBapTany 2018. gocturao H1BO og 59% bil1-a. MNag jasHor gyra
y Cpbuju je cumynTaHa noc/beguua GUCKanHe KoOHConmaaumje,
npuBpeaHOr pacTa, any 1 anpeynjaumje guHapa.

® JaBHn gyr Cpbuje je [OCTMrao MakcuMym y 4eTBpTom KBaTany 2015.
roavHe, 74,7% bAnN.
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Za razliku od Bosne i Hercegovine, u Hrvatskoj je teziste
poslovnih aktivnosti banka na poslovanju sa stanovnistvom.
Godisnja stopa rasta kredita stanovnisvu je i dalje pozitivna
i u prvom kvartalu 2018. godine je bila 2,1%, dok krediti
privredi i dalje biljeze pad na godiSnjem nivou (-3%).
Hrvatske banke nastavljaju smanjivati neto izlozenost prema
javnom sektoru (potrazivanja od centralne drzave i fondova
socijalne sigurnosti). Nakon smanjenja neto potrazivanja od
17,2% (Cetvrti kvartal 2017 / Cetvrti kvartal 2016.) pad neto
potrazivanja banaka od javnog sektora je 1,5% (prvi kvartal
2018./ ¢etvrti kvartal 2017). Do smanjenja izloZzenosti prema
javnom sektoru dolazi u eri izuzetno niskih stopa prinosa
na hrvatski javni dug. Hrvatska je u prvom kvartalu 2018.
godine emitovala samo trezorske zapise ro¢nosti do godinu
dana i to uz i dalje opadajucu i najnizu stopu prinosa do
dospijeca, koja je u zadnjoj emisiji (27.03.2018.) bila 0,09%.
Za razliku od prethodnog kvartala, sve emisije su bile u
domacoj valuti (HRK), $to doprinosi deeurizaciji hrvatskog
finansijskog sistema.

Najbrze rastu¢i monetarni agregat u Hrvatskoj i dalje je M1
(grafikon 1.3). Najlikvidniji monetarni agregat M1, koji ne
predstavlja osnovu za investiciono finansiranje, je u prvom
kvartalu 2018. godine nastavio viSegodisnji trend rasta s
godisnjom stopom promjene od ¢ak 23%. Na drugoj strani
je kvazi-novac (devizni depoziti i oroceni depoziti), koji je
porastao svega 3,3%. Ovakav odnos u rastu monetarnih
agregata ograni¢ava investicionu aktivnost hrvatskih
preduzeca na bh. trzistu.

Grafikon 1.3: Godisnja stopa rasta monetarnih agregata u
Hrvatskoj

Unlike Bosnia and Herzegovina, the focus of business
activities of banks in Croatia is household business. The
annual growth rate of household loans continues to be
positive, measuring 2.1% in Q1 2018, while corporate loans
continue to decline year-on-year (-3%). Croatian banks
continue to reduce their net exposure to the public sector
(claims on central government and social security funds).
After a decrease in net claims of 17.2% (Q4 2017/Q4 2016),
the decline in banks’ net claims on the public sector is 1.5%
(Q1/2018/Q4/2017).This reduction in exposure to the public
sector comes at the time of extremely low rates of yield on
the Croatian public debt. In Q1 2018, Croatia issued only the
treasury bills with maturity of up to one year, and it has done
so with the continually declining yield and the lowest rate
of yield until maturity, which at the latest issue (27 March
2018) was 0.09%. Unlike the previous quarter, all issues were
in the domestic currency (HRK), which has contributed to
de-euroization of the Croatian financial system.

The fastest growing monetary aggregate in Croatia
continues to be M1 (Graph 1.3.). The most liquid monetary
aggregate, M1, which is not the basis for investment
financing, continued its multi-year growth trend in Q1 2018
with an annual rate of change of as much as 23%. On the
other side is the quasi-money (foreign currency deposits
and term deposits), which rose by mere 3.3%. This ratio of
monetary aggregate growth limits the investment activity of
Croatian companies in BH market.

Graph 1.3: The Annual Growth Rate of Monetary Aggregates
in Croatia
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| u Hrvatskoj su prisutni deflacioni pritisci, ali oni nisu tako
jaki kao u Srbiji. Stopa inflacije u Hrvatskoj je opadala tokom
kraja prosle godine, a u martu 2018. godine je 1,1%.

Cijena nafte raste vec tredi kvartal uzastopno (grafikon 1.4),
a cijena prirodnog plina opada drugi uzastopni kvartal.
U odnosu na prethodni kvartal, u prvom kvartalu 2018.
godine cijena nafte i prirodnog plina je promijenjena za
3,49%, -2,54% respektivno, a njihove cijene su 66,45 USD
i 2,69 USD, respektivno. Nakon znacajnog rasta u tre¢em
kvartalu 2017. godine, cijena aluminija je smanjena i u
zadnjem kvartalu 2017. godine, kao i u prvom kvartalu

Deflationary pressures are still present in Croatia, but they
are not as strong as in Serbia. The inflation rate in Croatia
declined during the end of last year, and in 03/2018 it was
1.1%.

The price of oil has been rising continuously for the third
quarter (Graph 1.4), while the price of natural gas has been
falling for the second consecutive quarter. Compared to the
previous quarter, the prices of oil and natural gas changed in
Q1 2018 by 3.49% and -2.54% respectively, and their prices
were USD 66.45 and USD 2.69, respectively. Following a
significant increase in Q3 2017, the price of aluminum fell in
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Za razliku od Bosne i Hercegovine, u Hrvatskoj je teziste
poslovnih aktivnosti banka na poslovanju sa stanovnistvom.
Godisnja stopa rasta kredita stanovnidvu je i dalje pozitivna
i u prvom tromjesecju 2018. godine je bila 2,1%, dok krediti
gospodarstvu i dalje biljeze pad na godisnjoj razini (-3%).
Hrvatske banke nastavljaju smanjivati neto izlozenost prema
javnom sektoru (potrazivanja od sredinje drzave i fondova
socijalne sigurnosti). Nakon smanjenja neto potraZivanja
od 17,2% (Cetvrto tromjesec¢je 2017 / Cetvrto tromjesecje
2016.) pad neto potrazZivanja banaka od javnog sektora je
1,5% (prvo tromjesecje 2018. / Cetvrto tromjesecje 2017).
Do smanjenja izloZzenosti prema javhom sektoru dolazi
u eri izuzetno niskih stopa prinosa na hrvatski javni dug.
Hrvatska je u prvom tromjese¢ju 2018. godine emitirala
samo trezorske zapise ro¢nosti do godinu dana i to uz i
dalje opadajucu i najnizu stopu prinosa do dospijeca, koja
je u zadnjoj emisiji (27.03.2018.) bila 0,09%. Za razliku od
prethodnog tromjesec¢ja, sve emisije su bile u domacoj valuti
(HRK), sto doprinosi deeurizaciji hrvatskog financijskog
sustava.

Najbrze rastu¢i monetarni agregat u Hrvatskoj i dalje je
M1 (slika 1.3). Najlikvidniji monetarni agregat M1, koji ne
predstavlja osnovu za investicijsko financiranje, je u prvom
tromjesecju 2018. godine nastavio visegodisnji trend rasta s
godisnjom stopom promjene od ¢ak 23%. Na drugoj strani
je kvazi-novac (devizni depoziti i oroceni depoziti), koji je
porastao svega 3,3%. Ovakav odnos u rastu monetarnih
agregata ogranicava investicijsku aktivnost hrvatskih
poduzeca na bh. trzistu.

Slika 1.3: GodisSnja stopa rasta monetarnih agregata u
Hrvatskoj

3a pa3nuky opn bocHe u XepuerosuHe, y XpBaTckoj je
TEXMWLUTE MOCNIOBHMX aKTMBHOCTU 6aHKa Ha MoCnoBaky
ca craHoBHuWTBOM. loauwra cTona pacta Kpeputa
CTaHOBHNLIBY je M Aabe MO3UTUBHA U y MPBOM KBapTany
2018. roguHe je 6una 2,1%, fOK KpeauTy NpuBpean 1 gasbe
6ubexe Mag Ha roguwrem HUBoY (-3%). XpBaTcke bGaHke
HacTaB/bajy CMarbMBaTM HETO W3NIOXKEHOCT Mpema jaBHOM
ceKkTopy (MoTpaxmBama of LeHTpanHe Apxase U GoOHLOBa
coumjanHe curypHocTm). HakoH cmarberba HeTo NOTPaXKMBaHa
oa 17,2% (uetBpTn KBapTan 2017. / yeTBpTn KBapTan 2016.)
nag HeTo noTpakmBarba 6aHaka of jaBHor cektopa je 1,5%
(npsmn kBapTan 2018. / vetBpTK KBapTan 2017). lo cmarena
N3N0XEHOCTN NPeMa jaBHOM CEKTOPY [0J1a3un Y epu 13y3eTHO
HUCKUX CTOMNa NPUHOCA Ha XPBAaTCKW jaBHW ayr. XpBaTcKa je y
npsom KeBaptany 2018. rogmHe emntoBana camo Tpesopcke
3anuce POYHOCTY A0 TOAVHY AdHa 1 TO y3 1 farbe onafajyhy
HajHVXKyY cTony NpuHOca o pocnujeha, Koja je y noc/beiHoj
emmncnju (27.03.2018.) 6rna 0,09%. 3a pasnvKy of NPeTXO4HOr
KBapTasna, cee emucuje cy 6une y pomahoj sanytu (HRK), wro
[OMNpPUHOCK leeBpU3aLinjm XpBaTcKor GUHaAHCHMjCKOr cucTema.

Hajopike pactyhu MoHeTapHU arperaT y XpBaTcKoj 1 fasbe je
M1 (rpadumkoH 1.3). HajnukBugHuju moHetapHu arperat M1,
KOjy He NpefCTaB/ba OCHOBY 3a UHBECTULIMOHO GUHAHCMpatbe,
je y npeom KBaptany 2018. roguHe HacTaBMO BULLErOANLLHN
TPeHZ pacTa C rofMLLHOM CTONOM NpoMjeHe of Yak 23%. Ha
ZpPYroj CTpaHu je KBa3u-HoBaL, (I1eBU3HY Aen03MTH 1 OPOYEHM
Jeno3nTtu), Koju je nopactao csera 3,3%. OBakaB ofHOC Yy
pacTy MOHETapHUX arperata oOrpaHu4aBa WHBECTULIMOHY
aKTVBHOCT XpBaTcKux npegyseha Ha 6X. TPXKULITY.

F'padukoH 1.3: Toguwba cTona pacta MOHEeTapHUX arperata
y XpBaTcKOj
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| u Hrvatskoj su prisutni deflacijski pritisci, ali oni nisu tako
jaki kao u Srbiji. Stopa inflacije u Hrvatskoj je opadala tijekom
kraja prosle godine, a u ozujku 2018. godine je 1,1%.

Cijena nafte raste vec tre¢e tromjesecje uzastopno (slika
1.4), a cijena prirodnog plina opada drugo uzastopno
tromjesecje. U odnosu na prethodno tromjesecje, u prvom
tromjesecju 2018. godine cijena nafte i prirodnog plina je
promijenjena za 3,49%, -2,54% respektivno, a njihove cijene
su 66,45 USD i 2,69 USD, respektivno. Nakon znacajnog
rasta u tre¢em tromjese¢ju 2017. godine, cijena aluminija

W'y XpBaTckoj cy npucyTHU fedpnaloHn NpuTUCUK, anv OHK
HMCY TaKo jaku Kao y Cpbuju. Ctona nHdnavumje y XpBaTckoj
je onagana ToKoMm Kpaja npoluse rogunHe, a y mapty 2018.
roguHe je 1,1%.

UnjeHa HadTe pacte Beh Tpehu KBapTan y3acTonHo
(rpadukoH 1.4), a umjeHa NpUpPOAHOr raca onaga Apyru
y3acTONHW KBapTan. ¥ OfHOCY Ha MpeTXofHW KeapTan, y
npBom KBapTany 2018. rognHe unjeHa HadTe 1 NPUPOARHOT
raca je npommjereHa 3a 3,49%, -2,54% pecnekTMBHO, a
HbMXOBe UnjeHe cy 66,45 USD n 2,69 USD, pecnekTusHO.
HakoH 3HauajHor pacta y Tpehem kBaptany 2017. roauHe,
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2018. godine i iznosi 2.069,24 USD. Cijena Zeljezne rude
na svijetskom trzistu je imala nadprosjecan rast u tre¢em
kvartalu 2017. godine (kvartalna stopa rasta 23,6%),
mirovala je u Cetvrtom kvartalu 2017. godine, a u prvom
kvartalu 2018. godine, cijena Zeljezne rude (70,35 $) je
neznatno ispod nivoa na kojem je bila prije Sest mjeseci.
Prvi kvartal tekuée godine, posmatrano na godisnjem nivou,
karakteriSe rast industrijske proizvodnje, slijedom snaznog
porasta proizvodnje i distribucije elektricne energije i
plina te rasta preradivacke industrije. Trend rasta cijena iz
prethodne godine, nastavljen je u tekucoj godini, ponajvise
kao rezultat povecanja akciza na naftu i naftne derivate.
Prema administrativnim podacima, nastavljen je trend pada
broja nezaposlenih i rasta broja zaposlenih, uz sve izrazenije
negativne demografske promjene koje uticu na trziste rada.
Rast nominalnih neto plata zabiljezen je u tekuéoj godini.

Grafikon 1.4: Kvartalne stope rasta robnih cijena

both the last quarter of 2017 and the first quarter of 2018,
and amounted to USD 2,069.24. The price of iron ore in the
world market had an above-average growth in Q3 2017
(quarterly growth rate of 23.6%) and it remained the same in
Q4 2017, while in Q1 2018 the price of iron ore ($70.35) was
slightly below the level it was 6 months ago.

The first quarter of the current year, observed on an annual
basis, is marked by the growth of industrial production, due to a
strong increase in the production and distribution of electricity
and gas as well as a growth of the manufacturing industry. The
previous year's trend of price growth continued in the current
year, mainly as a result of the increase in excises on oil and oil
derivatives. According to administrative data, the trend of a
declining number of the unemployed and the growth of the
number of employees continued, with increasingly evident
negative demographic changes affecting the labor market. The
current year saw a growth of nominal net salaries.

Graph 1.4: The Quarterly Growth Rates of Commodity
Prices
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je smanjena i u zadnjem tromjesecju 2017. godine, kao i u
prvom tromjesecju 2018. godineiiznosi 2.069,24 USD. Cijena
Zeljezne rude na svijetskom trzistu jeimala nadprosjecan rast
u tre¢em tromjesecju 2017. godine (tromjesecna stopa rasta
23,6%), mirovala je u ¢etvrtom tromjesecju 2017. godine, au
prvom tromjesecju 2018. godine, cijena Zeljezne rude (70,35
$) je neznatno ispod razine na kojoj je bila prije Sest mjeseci.

Prvo tromjesecje tekuce godine, promatrano na godisnjoj
razini, karakterizira rast industrijske proizvodnje, slijedom
snaznog porasta proizvodnje i distribucije elektricne
energije i plina te rasta preradivacke industrije. Trend rasta
cijena iz prethodne godine, nastavljen je u teku¢oj godini,
ponajvise kao rezultat povecanja trosarina na naftu i naftne
derivate. Prema administrativnim podacima, nastavljen je
trend pada broja nezaposlenih i rasta broja zaposlenih, uz
sve izraZenije negativne demografske promjene koje utjecu
na trziste rada. Rast nominalnih neto placa zabiljezen je u
tekucoj godini.

Slika 1.4: Tromjesecne stope rasta robnih cijena

LnjeHa anyMrUHKUjyma je cMarbeHa 1y nocsbeitbem KeapTany
2017. rognHe, Kao v y npBom KeBapTany 2018. roguHe, un
nsHocn 2.069,24 USD. LnjeHa pyne reoxxba Ha CBUjeTCKOM
TPXULWITY je MMana HagnpocjeyaH pacT y Tpehem Keaptany
2017.roanHe (KBapTanHa ctona pacta 23,6%), MupoBana jey
yeTBpTOM KBapTany 2017.roanHe, ay npsom KBapTtany 2018.
rogvHe umjeHa pyge reoxha (70,35 $) je He3HaTHO ucnof
HMBOA Ha KOjeM je 6una npuje WecT mjeceuu.

MpBu KBapTan Tekyhe roguHe, MOCMaTPaHO Ha FOAWLLHEM
HMBOY, KapaKkTepuile pacT WHAYCTPUjCKE MNPOU3BOAHE,
CNMjefOM CHaXXHOT MopacTa NPOM3BOAHE U AUCTPMbYLUMje
eNneKTpUYHE eHeprvje M raca Te pacta npepabuBauke
uHgyctpuje. TpeHp pacTa uvjeHa M3 MPETXOfHEe rofuvHe,
HacTaB/beH je y Tekyhoj roguHu, noHajsuwwe Kao pesyntaT
nosehara akumsa Ha HadpTy 1 HadTHe pepusate. lNpema
AAMUHMCTPATMBHMM MOAALMMA, HAacTaB/beH je TpeHA naga
6poja He3anocneHNx M pacta 6poja 3anocsieHnx, y3 cBe
n3paxkeHuje HeraTMBHe gemorpadcke NnpomMjeHe Koje yTuuy
Ha TpXuLWTe paga. PacT HOMMHaNHWX HETO MaTta 3aburbexeH
je y Tekyhoj roguHm.

F'padukoH 1.4: KBapTanHe cTone pacta po6HUX LmjeHa
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2. REALNI SEKTOR

MpBu kBapTan Tekyhe roarHe, NOCMaTPaHO Ha rOANLLIKEM HUBOY,
KapaKkTepuiwe pacT WHOYCTpUjcKe MpPOV3BOAHE, CNjefoM
CHaXKHOT MopacTa NPOV3BOAbE N ANCTPUOYLMje eneKkTpuyHe
eHepryje u raca Te pacta npepahuBauke nHZycTpuje. TpeHa
pacTa uvjeHa 13 NpeTxXofHe roAuHe, HacTaB/beH je Yy Tekyhoj
rofiMHY, NMoHajBuLLIe Kao pe3ynTaT noeeharba akum3a Ha HadTy
n HadTHe Aepviate. Mpema agMUHUCTPATUBHUM MOJALMMA,
HacTaB/beH je TpeHA naga 6poja HesanocneHrx 1 pacta 6poja
3aMocieHnx, y3 CBe W3pakeHuje HeraTBHe Aemorpadcke
NpoMjeHe Koje yTuuy Ha TPXKULLITe paaa. PacT HOMUHaNHMX HETO
nnata 3aburbexeH je y Tekyhoj roguHu.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Prema posljednjim podacima Agencije za statistiku
(BHAS), u cetvrtom kvartalu 2017. godine rast realnog
BDP-a posmatrano na godi$njem nivou je 3,0% Sto je vec
trinaesti uzastopni kvartal da se biljezi pozitivan rast ovog
indikatora (grafikon 2.1). U odnosu na isti kvartal prethodne
godine, rast realnog BDP-a je nizi za 0,4%, vjerovatno kao
rezultat vremenskih neprilika koje su se snazno odrazile na
poljoprivredu te proizvodnju elektri¢ne energije.

Grafikon 2.1: GodiSnje promjene realnog BDP-a

2 REAL SECTOR

The first quarter of the current year, observed on an annual
basis, is marked by the growth of industrial production, duetoa
strong increase in the production and distribution of electricity
and gas as well as a growth of the manufacturing industry. The
previous year’s trend of price growth continued in the current
year, mainly as a result of the increase in excises on oil and oil
derivatives. According to administrative data, the trend of a
declining number of the unemployed and the growth of the
number of employees continued, with increasingly evident
negative demographic changes affecting the labor market. The
current year saw a growth of nominal net salaries.

2.1 Gross Domestic Product

According to the latest statistics from the Agency for
Statistics (BHAS), in the fourth quarter of 2017 the real GDP
growth was 3.0% at the annual level, which is already the
thirteenth consecutive quarter to record a positive growth
of this indicator (Graph 2.1). Compared to the same quarter
of the previous year, the real GDP growth was lower by 0.4%,
likely a result of the bad weather that had a strong impact on
agriculture as well as on the production of electricity.

Graph 2.1: The Annual Changes of Real GDP
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Prema podrucjima klasifikacije djelatnosti, u cetvrtom
kvartalu prethodne godine, u odnosu na isti kvartal 2016.
godine, znacajan rast bruto dodane vrijednosti zabiljezen je
u sljedec¢im djelatnostima: ostale usluzne djelatnosti (33,9%),
umjetnost i zabava (9,5%), trgovina na veliko i malo (8,4%),
preradivacka industrija (7,5%) te finansijska djelatnost
(5,9%), s tim da trgovina i industrija svojim visokim udjelom u
ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti najvise uti¢u na opsti rast

According to the activity classification, in the fourth quarter
of the previous year, in comparison with the same quarter of
2016, significant increase in gross value added was recorded
in the following activities: other service activities (33.9%),
arts and entertainment (9.5%), wholesale and retail trade
(8.4%), manufacturing (7.5%), and financial activities (5.9%),
with trade and industry having a high share in the total
gross added value, and thus a major impact on overall GDP
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2. REALNI SEKTOR

Prvo tromjesecje tekuce godine, promatrano na godisnjoj
razini, karakterizira rast industrijske proizvodnje, slijedom
snaznog porasta proizvodnje i distribucije elektricne
energije i plina te rasta preradivacke industrije. Trend rasta
cijena iz prethodne godine, nastavljen je u teku¢oj godini,
ponajvise kao rezultat povecanja trosarina na naftu i naftne
derivate. Prema administrativnim podacima, nastavljen je
trend pada broja nezaposlenih i rasta broja zaposlenih, uz
sve izraZenije negativne demografske promjene koje utjecu
na trziste rada. Rast nominalnih neto placa zabiljeZen je u
tekucoj godini.

2.1 Bruto drustveni proizvod

Prema posljednjim podacima Agencije za statistiku (BHAS),
u Cetvrtom tromjeselju 2017. godine rast realnog BDP-a
promatrano na godisnjoj razini je 3,0%, Sto je vec trinaesto
uzastopno tromjeselje da se biljezi pozitivan rast ovog
pokazatelja(slika2.1).Uodnosunaistotromjesecje prethodne
godine, rast realnog BDP-a je nizi za 0,4%, vjerojatno kao
rezultat vremenskih neprilika koje su se snazno odrazile na
poljoprivredu te proizvodnju elektri¢ne energije.

Slika 2.1: Godi$nje promjene realnog BDP-a

2. PEAJIHU CEKTOP

MpBu KBapTan Tekyhe rognHe, NOCMaTPaHO Ha roAvLIHEM
HNBOY, KapakTepulle pacT WHAYCTPUjCKe MPON3BOAHE,
CNMjefoM CHaXXHOT mopacTa Npou3BofHe N aucTprbyuuje
eneKkTpuUYyHe eHeprvje 1 raca Te pacta npepabuBauke
nHpycTpuje. TpeHa pacta uvjeHa u3 MNpeTxXOf4He roguviHe,
HacTaB/beH je y Tekyhoj roguHu, noHajBulle Kao pesyntat
noeehara akumsa Ha HadTy 1 HadTHe pepuBate. Mpema
aAMVHNCTPATVBHUM NoJauMMa, HacTaB/beH je TpeHA naga
6poja HesanocneHNx M pacta 6poja 3anocyeHnx, y3 cee
n3pakeHuje HeraTnBHe femorpadpcke NpomMjeHe Koje yTuuy
Ha TpPXuLWTe paga. PacT HOMVHaNHVX HETO MlaTa 3abuIbexeH
je y Tekyhoj rogunu.

2.1 Bpymo opywimeeHu hpou3e8o0

MNpema noubeawum nogaumma AreHumje 3a CTaTUCTUKY
(BXAQ), y uetrBpTOmM KBapTany 2017. roguHe pacT peanHor
BAM-a nocmaTpaHo Ha roguikbeM HUBOY je 3,0% wwTo je Beh
TPVMHAECTN Y3acCTOMHW KBapTan fa ce O6ubexn no3vTuBaH
pacT oBor uHavkatopa (rpadpukoH 2.1). ¥ ofHocy Ha wcCTu
KBapTan npeTxofHe roguHe, pact peanHor biM-a je HWxKM 3a
0,4%, BjepoBaTHO Kao pe3ynTaT BpeMeHCKMX Hernpuinka Koje
Cy Ce CHa)KHO ofpa3une Ha Nnosbonprepedy Te NPOoV3BOAHY
enekTpUYHe eHepruje.

F'padukoH 2.1: Tognube npomjeHe peantor bAM-a
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Prema podrucjima klasifikacije djelatnosti, u cetvrtom
tromjesedju prethodne godine, u odnosu na isto tromjesecje
2016. godine, znacajan rast bruto dodane vrijednosti
zabiljezen je u sljede¢im djelatnostima: ostale usluzne
djelatnosti (33,9%), umjetnost i zabava (9,5%), trgovina
na veliko i malo (8,4%), preradivacka industrija (7,5%) te
financijska djelatnost (5,9%), s tim da trgovina i industrija
svojim visokim udjelom u ukupnoj bruto dodanoj vrijednosti

Mpema nogpyyjuma Knacmdmkaumje ajenatHocTy, y YeTBpTOM
KBapTasy nNpeTxofHe rognHe, y oqHocy Ha nctm keaptan 2016.
rofu1He, 3HauajaH pacT 6pyTo foAaHe BpujedHOCTY 3abusbexeH
je y cbepehum gjenatHocTMa: ocTasne yCy»KHe [jenaTHOCTM
(33,9%), ymjeTHoCT 11 3a6aBa (9,5%), TProBrHa Ha BENMKO 1
Maro (8,4%), npepabusauka nHgyctpuja (7,5%) Te duHaHcumjcKa
gjenatHoct (5,9%), ¢ TUM Ja TProBuUHa M MHAYCTPUja CBOjUM
BUCOKUM yuewhem y yKynHOj 6pyTo [OAAHOj BpWjeaHOCTM
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BDP-a. Na drugoj strani, znacajan pad realne bruto dodane
vrijednosti zabiljezen je u djelatnosti poljoprivrede (-8,4%) te
proizvodnje i snabdijevanja elektricnom energijom i plinom
(-11,5%), sto je uzrokovano manjim obimom ekonomske
aktivnosti ovih djelatnosti te cjenovnim efektom.

Posmatraju¢i kretanje realnog BDP-a po stanovniku
(grafikon 2.2), primjecuje se kako je vecina odabranih
zemalja tek dostigla pretkrizne nivoe navedenog indikatora.
Istovremeno, bitna razlika je prisutna u nivoima BDP-a
izmedu ¢lanica EU te zemalja koje jo$ uvijek nisu ¢lanice
Unije. NajizraZeniji rast indikatora u odnosu na pretkrizni
nivo biljeze Albanija (25%), Bugarska (23,5%) te Rumunija
(22,4%). Na drugoj strani, blagi pad je zabiljeZzen jedino u
Hrvatskoj (-0,9%). U odnosu na prosjecni nivo EU, realni BDP
po stanovniku u prethodnoj godini je znacajno nizi za sve
prikazane zemlje, $to ukazuje na strukturne razlike razvijenih
i slabije razvijenih zemalja Unije. Nadalje, izrazenija razlika
je narocito vidljiva za zemlje koje jo$ uvijek nisu ¢lanice EU.
Na kraju prethodne godine, navedeni indikator u BiH iznosi
15,2% od prosje¢nog nivoa EU.

Grafikon 2.2: Realni BDP po stanovniku u odabranim
zemljama

growth. On the other hand, a significant decrease in real
gross value added was recorded in agriculture (-8.4%), and
production and supply of electricity and gas (-11.5%), due to
the lower volume of economic activity of these industries as
well as the price effect.

Looking at the trend of real GDP per capita (Graph 2.2), it is
evident that most of the selected countries have only now
reached the pre-crisis levels of the above indicator. At the
same time, there is a significant difference in GDP levels
between the EU Member States and those countries that are
not yet Union members. The most pronounced growth of
these indicators relative to the pre-crisis levels was recorded
by Albania (25%), Bulgaria (23.5%) and Romania (22.4%). On
the other hand, a slight decline was recorded only in Croatia
(-0.9%). Compared to the average EU level, real GDP per capita
in the previous year was significantly lower for all the countries
shown, which is indicative of structural differences between
the developed and less developed EU countries. Furthermore,
thereis a particularly more pronounced difference in countries
that that are not yet EU members. At the end of the previous
year, this indicator in BH was 15.2% of the average EU level.

Graph 2.2: Real GDP per Capita in the Selected Countries
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Source: BHAS, Eurostat.
Note: For Albania, the latest available data from 2016 have been taken over

Posmatrajuci doprinos realnog BDP-a po rashodnoj metodi,
vidljivo je da (grafikon 2.3) izdaci za krajnju potrosnju
domacdinstva i izvoz imaju najvedi uticaj na rast ukupne
ekonomske aktivnosti. Na drugoj strani, smanjenje bruto
investicija na godisnjem nivou od 2,8% te rast uvoza roba
i usluga od 6,5% su uticali na usporavanje rasta realnog
BDP-a. U ¢etvrtom kvartalu prethodne godine sve sastavnice
realnog BDP-a po rashodnom pristupu biljeze godisnji
porast, koji je narocito izrazen za izvoz (10,0%).

Looking at the contribution of real GDP based on the
expenditure method, it is clear (Graph 2.3) that expenditures
for household consumption and exports have the biggest
impact on the growth of overall economic activity. On the
other hand, the year-on-year decline in gross investment of
2.8% and the 6.5% growth of imports of goods and services
have contributed to the slowing growth of real GDP. In the
fourth quarter of the previous year, all components of real
GDP based on the expenditure approach recorded a year-
on-year increase, which was particularly pronounced in
exports (10.0%).
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najvise utje¢u na opci rast BDP-a. Na drugoj strani, znacajan
pad realne bruto dodane vrijednosti zabiljezen je wu
djelatnosti poljoprivrede (-8,4%) te proizvodnje i opskrbe
elektricnom energijom i plinom (-11,5%), Sto je uzrokovano
manjim obujmom ekonomske aktivnosti ovih djelatnosti te
cjenovnim u¢inkom.

Promatrajucikretanje realnog BDP-a po stanovniku (slika 2.2),
primjecuje se kako je vecina odabranih zemalja tek dostigla
pretkrizne razine navedenog pokazatelja. Istodobno, bitna
razlika je prisutna u razinama BDP-a izmedu ¢lanica EU te
zemalja koje jo3 uvijek nisu ¢lanice Unije. Najizrazeniji rast
pokazatelja u odnosu na pretkriznu razinu biljeze Albanija
(25%), Bugarska (23,5%) te Rumunjska (22,4%). Na drugoj
strani, blagi pad je zabiljezen jedino u Hrvatskoj (-0,9%). U
odnosu na prosjecnu razinu EU, realni BDP po stanovniku u
prethodnoj godini je znacajno nizi za sve prikazane zemlje,
$to ukazuje na strukturne razlike razvijenih i slabije razvijenih
zemalja Unije. Nadalje, izraZenija razlika je narocito vidljiva
za zemlje koje jos uvijek nisu ¢lanice EU. Na kraju prethodne
godine, navedeni pokazatelj u BiH iznosi 15,2% od prosjecne
razine EU.

Slika 2.2: Realni BDP po stanovniku u odabranim zemljama

Hajsuwe yTnuy Ha onwTtn pact bAM-a. Ha apyroj ctpany,
3HayajaH naj peasnHe 6pyTo AodaHe BPUjeaHOCTY 3a0MIbeXeH
je y ajenatHocTn nomonpuspefe (-8,4%) Te npowv3soge n
CHabamjeBatba eNeKTPUIHOM eHeprujom 1 racom (-11,5%), wrto
je y3poKoBaHO MarbM 0O6VMIMOM EKOHOMCKE aKTUBHOCTU OBMX
[jenaTtHoCTL Te LijeHOBHUM eEKTOM.

Mocmatpajyhn Kpetatbe peanHor B[M-a no craHOBHWKY
(rpadumkon 2.2), npumjehyje ce kako je BehuHa opabpaHmx
3eMasba TeK [AOCTUMIA MNPeTKPM3HEe HMBOE HaBefeHor
uHaukatopa. VctoBpemeHo, 61THa pasnvka je nNpucyTHa y
HuBomma B[M-a n3mehy unaHuua EY Te 3emarba Koje jow
yBUjeK HUCY unaHuue YHuje. HajusparkeHnju pact uHgnKaTopa
y OLHOCY Ha MPEeTKPU3HU HUBO Oubexe AnbaHwuja (25%),
Byrapcka (23,5%) Te PymyHuja (22,4%). Ha ppyroj ctpaHu,
6narn nag je 3abubexeH jepuHo y Xpeatckoj (-0,9%). Y
OfHOCY Ha npocjeyHu HMBO EY, peanHu BN no cTaHOBHWKY
y MPETXOAHOj FTOAUHM je 3HaYajHO HWXKM 3a CBe NnpuKasaHe
3eM/be, LWITO yKa3yje Ha CTPYKTYypHe pasfimke pasBujeHuX U
cnabuje pasBujeHUx 3emasba YHuje. Haparbe, m3pakeHuja
pasnuka je HapouuTo BMA/bMBA 3a 3eM/be Koje jow yBujeK
Hucy unaHuue EY. Ha Kpajy npeTxogHe roguHe, HaBefeHu
nHamnkaTop y buX nsnocm 15,2% op npocjeyHor HuBoa EY.

F'padukoH 2.2: Peanuu BN no ctaHOBHUKY y ogabpaHum
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Izvor: BHAS, Eurostat.
Napomena: Za Albaniju preuzet posljednje dostupan podatak iz 2016. godine.
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W3Bop: BXAC, EypocTart.
HanomeHa: 3a AnbaHujy npeyset noc/beftbe ocnynaH nogatak us 2016. roguHe.

Promatrajuci doprinos realnog BDP-a po rashodnoj metodi,
vidljivo je da (slika 2.3) izdaci za krajnju potrosnju kucanstva
i izvoz imaju najvedi utjecaj na rast ukupne ekonomske
aktivnosti. Na drugoj strani, smanjenje bruto investicija na
godidnjoj razini od 2,8% te rast uvoza roba i usluga od 6,5%
su utjecali na usporavanje rasta realnog BDP-a. U ¢etvrtom
tromjese¢ju prethodne godine sve sastavnice realnog
BDP-a po rashodnom pristupu biljeze godi$nji porast, koji je
posebice izraZzen za izvoz (10,0%).

MocmaTpajyhu pgonpuHoc peanHor BlM-a mo pacxopHoj
MeToAW, BUA/bUBO je Aa (rpadukoH 2.3) n3gaum 3a Kpajmy
noTpoLwwy foMahHCTBA N M3BO3 MMajy Hajsehn yTuuaj Ha
pacT yKyrnHe eKOHOMCKe aKTMBHOCTW. Ha Apyroj cTtpaHu,
CMarberbe 6pyTO MHBeCcTUUMja Ha roauHbeM HUBOY Of
2,8% Te pacT yBo3a poba u ycnyra of 6,5% cy yTuLanu Ha
ycrnopasare pacta peanHor BAiM-a. Y yetBpTOom KBapTany
npeTxofgHe rogvHe cBe cacTaBHuue peanHor bAfM-a no
pacxofHOM NpUCTYny Guibexe roauikby Nopact, Koju je
HapoumnTO M3parkeH 3a 13eo3 (10,0%).
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Grafikon 2.3: Realni BDP po rashodnom pristupu i doprinos
komponenti

Graph 2.3: Real GDP Based on the Expenditure Approach
and Contributions of Components
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2.2 Industrijska proizvodnja 2.2 Industrial Production
Industrijska proizvodnja, kao jedan od najvaznijih  Industrial production, as one of the most important short-

kratkoro¢nih indikatora ekonomske aktivnosti, u prvom
kvartalu tekué¢e godine, posmatrano na godisnjem
nivou, porasla je za 5,0% (grafikon 2.4). Posmatrano
prema podrucjima djelatnosti, nosioci rasta industrijske
proizvodnje u prvom kvartalu, u odnosu na isti period
prethodne godine, su proizvodnja i distribucija elektri¢ne
energije i plina (15,8%) te preradivacka industrija (2,6%), dok
rudarstvo biljezi blagi pad proizvodnje (-0,2%).

Grafikon 2.4: Doprinos godi$njoj stopi rasta industrije
prema industrijskim podrucjima

term indicators of economic activity, in the first quarter of
the current year, observed at the annual level, grew by 5.0%
(Graph 2.4). Observed by sector and compared to the same
period of the previous year, industrial production growth in
the first quarter was driven by production and distribution
of electricity and gas (15.8%) and by manufacturing (2.6%),
while mining recorded a slight decline in production (-0.2%).

Graph 2.4: Contribution to the Annual Industry Growth
Rate by Industrial Activities
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Kada se navedeni rast industrijske proizvodnje (5,0%)
posmatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda
(tabela 2.1), moze se zakljuciti da su u prvom kvartalu nosioci
rasta intermedijarni proizvodi i energija. Pri tome su nosioci
rasta u okviru intermedijarnih proizvoda proizvodnja papira
(rast 39,4%), proizvodnja gume i plasti¢nih masa (13,8%)
te kontinuirana proizvodnja baznih metala (9,4%), dok je u

When the above mentioned industrial production growth
(5.0%) is observed by major industrial product group
(Table 2.1), it can be concluded that in the first quarter the
growth was driven by intermediate products and energy.
Within intermediate products, the main drivers of growth
were paper production (39.4% growth), rubber and plastics
production (13.8%), and continuous production of base
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Slika 2.3: Realni BDP po rashodnom pristupu i doprinos
komponenti

F'padukoH 2.3: Peanuu BN no pacxogHom npucryny n
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2.2 Industrijska proizvodnja 2.2 Undycmpujcka npou3eodra
Industrijska proizvodnja, kao jedan od najvaznijih  WHaycTpujcka npowsBoftba, Kao jefaH oOf  HajBaXKHUjKX

kratkoro¢nih pokazatelja ekonomske aktivnosti, u prvom
tromjesecju tekuce godine, promatrano na godidnjoj razini,
porasla je za 5,0% (slika 2.4). Promatrano prema podrucjima
djelatnosti, nositelji rasta industrijske proizvodnje u prvom
tromjesecju, u odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
su proizvodnjaidistribucija elektri¢ne energijei plina (15,8%)
te preradivacka industrija (2,6%), dok rudarstvo biljezi blagi
pad proizvodnje (-0,2%).

Slika 2.4: Doprinos godi$njoj stopi rasta industrije prema
industrijskim podru¢jima

KPATKOPOUYHUX MHAMKATOpa eKOHOMCKE aKTMBHOCTY, Y MPBOM
KBapTany Tekyhe roguHe, NOCMaTpPaHO Ha FOAULLHEM HUBOY,
nopacna je 3a 50% (rpadukoH 2.4). MocmaTpaHO npema
nogpyujyma [jenaTHOCTW, HOCMOUM pacTa WHAYCTpUjCKe
npor3BofHe y NPBOM KBapTasly, Y OAHOCY Ha WCTW nepuog
NpeTXofHe rofAVHE, Cy MPOU3BOAHA U ANCTPUOYLINja eNEKTPUUHE
eHepruje v raca (15,8%) Te npepahmeauka uHgycTpuja (2,6%),
[OK pyAapcTBo 6urbexku 6narv nag npoussoatse (-0,2%).
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Kada se navedeni rast industrijske proizvodnje (5,0%)
promatra po glavnim grupama industrijskih proizvoda
(tablica 2.1), moze se zakljuciti da su u prvom tromjesecju
nositelji rasta intermedijarni proizvodi i energija. Pri tome
su nositelji rasta u okviru intermedijarnih proizvoda
proizvodnja papira (rast 39,4%), proizvodnja gume i
plasti¢nih masa (13,8%) te kontinuirana proizvodnja baznih

Kapa ce HaBepeHn pacT nHAycTpumjcke npoussogme (5,0%)
nocmarpa no rfaBHUM rpynama nHAYyCTPUjCKUX NponsBoga
(tabena 2.1), MOXe ce 3aKJbyunTy fa Cy Y NPBOM KBapTany
HOCKoOUM pacTa UHTepMeAujapH/ MPOU3BOAW W eHepruja.
MNpu Tome cy HOoCMoumM pacTa y OKBUPY MHTepMeanjapHuX
npounssoja Nnpon3soara nanupa (pact 39,4%), nponssoara
ryme m nnactuyHux Maca (13,8%) Te KOHTUHyupaHa
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okviru energije najveci rast, uz ve¢ navedeni rast proizvodnje
i snabdijevanja elektricnom energijom i plinom, zabiljezen
u odjeljku proizvodnje koksa i rafiniranih naftnih proizvoda
(26,7%), uz rast izvoza od 64,6%*.

metals (9.4%), while within energy the highest rate of growth
was recorded, in addition to the aforementioned production
and supply of electricity and gas, in the production of coke
and refined petroleum products (26.7%), with exports
growing by 64.6%".

Tabela 2.1: Table 2.1:
Godisnje stope rasta glavnih industrijskih grupa Annual Growth Rates of the Main Industrial Groups
Glavne industrijske grupe (udio u industriji) Industrijska proizvodnja Izvoz Uvoz
Main Industrial Groups (Share in Industry) Industrial Production Exports Imports
Energija (32,1%)

4,1% 14,1% 16,1%
Energy (32.1%)
Intermedijarni proizvodi (30,4%)

12,1% 28,8% 12,9%
Intermediate Products (30.4%)
Netrajni proizvodi za Siroku potro3nju (23,8%)

0,6% 7,6% 2,6%
Non-durable Consumer Goods (23.8%)
Kapitalni proizvodi (10,1%)

-3,7% 15,3% 13,3%
Capital Products (10.1%)
Trajni proizvodi za Siroku potrosnju (3,6%)

3,9% 4,4% 13,3%

Durable Consumer Goods (3.6%)

Izvor: BHAS

Source: BHAS

U okviru trajnih proizvoda za Siroku potrosnju ostvaren je rast
proizvodnje, s tim da je izostao doprinos rastu industrijske
proizvodnje (grafikon 2.5) zbog niskog udjela ove vrste
proizvoda u ukupnoj industrijskoj proizvodnji. Proizvodnja
namjestaja, kao najvaznija djelatnost unutar navedene
grupe, biljezi rast proizvodnje na godisnjem nivou (3,7%), uz
rast izvoza od 4,0%. Nadalje, proizvodnja trajnih proizvoda
za Siroku potrodnju nastavlja trend iz prethodne godine te
biljezi suficit u vanjskotrgovinskoj razmjeni® na kraju prvog
kvartala, dok su sve ostale industrijske grupe zabiljezile
znacajne deficite. Stagniranje proizvodnje biljezi se u okviru
netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju, ponajvise kao
rezultat smanjenja proizvodnje prehrambenih proizvoda
(-2,7%), koja ima najveci udio u navedenoj grupi proizvoda.
Izvoz ove djelatnosti biljeZi pad od 3,7% na godisnjem nivou.

S druge strane, pad industrijske proizvodnje biljezi grupa
kapitalnih proizvoda, S$to je pod uticajem stagniranja
proizvodnje gotovih metalnih proizvoda, osim masina i
opreme, iako je istovremeno prisutan snazan rast izvoza ove
djelatnosti (18,7%), $to ¢e vjerovatno uzrokovati povecanje
proizvodnje u narednim mjesecima.

4 BHAS, Statistika robne razmjene BiH s inostranstvom, januar-mart 2018.
godine

5 Prema podacima BHAS na kraju prvog kvartala suficit navedene grupe
iznosi 167,8 miliona KM.

Durable consumer goods did register a growth of
production, but this did not contribute to the industrial
production growth (Graph 2.5) due to the low share of
this type of products in total industrial production. The
production of furniture as the most important activity within
the aforementioned group recorded growth on an annual
basis (3.7%), with exports growing by 4.0%. Furthermore,
the production of durable consumer goods continued the
previous year's trend, recording a surplus in foreign trade® at
the end of the first quarter, while all other industrial groups
experienced significant deficits. A stagnation of production
was recorded within non-durable consumer goods, largely
a result of reduced food production (-2.7%), which has the
highest share in this product group. Exports of this activity
registered a fall of 3.7% year-on-year.

On the other hand, the fall in industrial production was
recorded by the group of capital products, which was affected
by stagnating production of finished metal products, except
machinery and equipment, with a simultaneous strong
growth of exports of this activity (18.7%), which will probably
cause an increase in production in the coming months.

4 BHAS, Statistic of BH commodity exchange with abroad, January-March
2018

> According to the data of the BHAS at the end of the first quarter, the
surplus of this group was KM 167.8 million.
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metala (9,4%), dok je u okviru energije najveci rast, uz vec
navedeni rast proizvodnje i opskrbe elektricnom energijom i
plinom, zabiljezen u odjeljku proizvodnje koksa i rafiniranih
naftnih proizvoda (26,7%), uz rast izvoza od 64,6%*.

Tablica 2.1:
Godisnje stope rasta glavnih industrijskih grupa

npousBoata 6asHux metana (9,4%), AOK je y OKBupy
eHepruje Hajgehu pacT, y3 Beh HaBeleHW pacT Npon3BOAHEe
W cHabavjeBatba ENEKTPUYHOM €HeprujoM U racom,
3aburbexkeH y ofijerbKy MPon3BOfHE KOKCa 1 padUHpPaHX
Ha¢pTHMX Npon3Boda (26,7%), y3 pacT n3so3sa of 64,6%?*.

Ta6ena 2.1:
loanwbe cTone pacta rMaBHUX MHAYCTPUjCKUX rpyna

Glavne industrijske grupe (udio u industriji) Industrijska proizvodnja lzvoz Uvoz
[naBHe nHAYCTpUjcKe rpyne (yAno y NHAYCTpujn) WHpycTpujcka nponssoatba M3Bo3 YBO3
Energija (32,1%)

4,1% 14,1% 16,1%
Enepruja (32,1%)
Intermedijarni proizvodi (30,4%)

12,1% 28,8% 12,9%
NHTepmeanjapHu npoussoam (30,4%)
Netrajni proizvodi za Siroku potro3nju (23,8%)

0,6% 7,6% 2,6%
HeTpajHn nponssoau 3a WnpokKy notpolmy (23,8%)
Kapitalni proizvodi (10,1%)

-3,7% 15,3% 13,3%
KanutanHu npownssogu (10,1%)
Trajni proizvodi za Siroku potrosnju (3,6%)

3,9% 4,4% 13,3%
TpajHy npou3Boau 3a WNPOKY NOTPoOLY (3,6%)
Izvor: BHAS W3Bop: BXAC

U okviru trajnih proizvoda za Siroku potrosnju ostvaren je rast
proizvodnje, s tim da je izostao doprinos rastu industrijske
proizvodnje (slika 2.5) zbog niskog udjela ove vrste
proizvoda u ukupnoj industrijskoj proizvodnji. Proizvodnja
namjestaja, kao najvaznija djelatnost unutar navedene
grupe, biljezi rast proizvodnje na godisnjoj razini (3,7%), uz
rast izvoza od 4,0%. Nadalje, proizvodnja trajnih proizvoda
za Siroku potrodnju nastavlja trend iz prethodne godine te
biljezi suficit u vanjskotrgovinskoj razmjeni® na kraju prvog
tromjesecja, dok su sve ostale industrijske grupe zabiljeZile
znacajne deficite. Stagniranje proizvodnje biljezi se u okviru
netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju, ponajvise kao
rezultat smanjenja proizvodnje prehrambenih proizvoda
(-2,7%), koja ima najveci udio u navedenoj grupi proizvoda.
Izvoz ove djelatnosti biljeZi pad od 3,7% na godi3njoj razini.

S druge strane, pad industrijske proizvodnje biljezi grupa
kapitalnih proizvoda, $to je pod utjecajem stagniranja
proizvodnje gotovih metalnih proizvoda, osim strojeva i
opreme, iako je istodobno prisutan snazan rast izvoza ove
djelatnosti (18,7%), sto ¢e vjerojatno uzrokovati povecanje
proizvodnje u narednim mjesecima.

4 BHAS, Statistika robne razmjene BiH s inozemstvom, sijecanj-ozujak 2018.
godine

5 Prema podacima BHAS na kraju prvog tromjesecja suficit navedene grupe
iznosi 167,8 milijuna KM.

Y OKBMPY TpajHMX MpPOU3BOAa 3a LWMPOKY MOTPOLHY
OCTBapeH je pacT Mpom3BOAHe, C TUM fa je u30cTao
JOMPUHOC pacTy WMHAYCTpUjcke npowusBogrbe (rpadukoH
2.5) 360r Huckor yuyewha oBe BpCTe Npom3Bofa Y YKYMHO]
NHAOYCTPUWjCKOj Npoun3BOoAU. [Tpon3Boga HamjelTaja, Kao
HajBaXKHWja [jenaTHOCT yHyTap HaBeAeHe rpyrne, Oumbexu
pacT NpOW3BOAHKE Ha roauwrbeM HMBOY (3,7%), y3 pact
n3so3sa of 4,0%. Hagarbe, npon3Boara TPajHuX Npon3Boaa
3a LWKMPOKY NOTPOLWHY HacTaB/ba TpeHd W3 npeTxofdHe
roguHe Te OWbexn cyouuUUT y CNOSbHOTPrOBUHCKO]
pa3mMjeHn® Ha Kpajy npBOr KBapTana, [OK Cy CBe ocTane
WHOYCTPUjcKe rpyne 3abwbexune 3HavajHe geduuute.
CTarHvpare Npov3BOAHE OUILEXN Ce Y OKBUPY HETPAjHIX
Npov3BOJa 3a WNPOKY NOTPOLLHY, MOHAajBYLLE Kao pe3ynTaTt
CMakbeHba NPOU3BOAHE NpexpaMbeHnx nponssoaa (-2,7%),
Koja Mma Hajsehe yuyewhe y HaBegeHoj rpynu npoussoga.
MN3B03 oBe AjenaTHOCTY Burbexn nag of 3,7% Ha roaubem
HUBOY.

C ppyre cTpaHe, Naj MHAYCTPUjCKE MPOMU3BOAHE HUbEXN
rpyna KanuTasHuX MpousBofa, WTO je rnog yTuuajem
CTarHMpara MpousBoOAHEe roTOBUX METaNHUX MPOU3BOAa,
OCMM MallMHa 1 Ofpeme, MaKo je NCTOBPEMEHO NpUCyTaH
CHaXaH pacT wu3Bo3a oBe pAjenatHocTn (18,7%), wTto
he BjepoBaTHO y3pokoBaTy noseharwe NpPoM3BOAHE Y
HapegHUM mjeceunma.

* BXAC, Cratctmka pobHe pasmjeHe BuX ¢ nHocTpaHCTBOM, jaHyap-mapT
2018. rognHe

* MNpema nopaumma BXAC Ha Kpajy npBor KBapTana cyouuut HaBepeHe
rpyne nsHocu 167,8 munnona KM.
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Grafikon 2.5: Doprinos godi$njoj stopi rasta industrijske
proizvodnje (Q/Q-4)

Graph 2.5: 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, slijedom poslovnog
planiranja novih narudzbi te promjene nivoa zaliha robe
(grafikon 2.6). Posmatrajuci ukupan promet industrije po
industrijskim grupama na kraju prvog kvartala, godisnji
najizrazeniji rast prometa biljeze intermedijarni proizvodi,
¢iji doprinos ukupnom rastu (9,5%) u prvom kvartalu iznosi
8,0%. Ukupna prodaja na domacem trzistu u teku¢oj godini
je ostvarila godisnji rast (3,8%), s tim da je izraZeniji rast
prisutan od prodaje na stranom trzistu (14,2%).

Grafikon 2.6: GodisSnja stopa rasta prometa industrije
i industrijske proizvodnje

The industry’s turnover index indicates that the value of
the industry turnover follows a similar trend to that of the
industrial production index, with a short time lag between
the industrial production and sales, due to business planning
of new orders and changes in stock levels (Graph 2.6).
Looking at the total industry turnover by industrial group
at the end of the first quarter, the most pronounced annual
growth of turnover was recorded by intermediate products,
whose contribution to total growth (9.5%) in the first quarter
was 8.0%. Total sales in the domestic market in the current
year recorded an annual growth (3.8%), while sales in the
foreign market registered a higher growth rate (14.2%).

Graph 2.6: The Annual Growth Rate of Industrial Turnover
and Industrial Production
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Slika 2.5: Doprinos godiSnjoj stopi rasta industrijske F'padukoH 2.5: lonpnHOC roaniLbOj CTONM pacTta
proizvodnje (Q/Q-4) MHAYCTpUjcKe npounssoatbe (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, slijedom poslovnog
planiranja novih narudzbi te promjene razine zaliha robe
(slika 2.6). Promatrajuc¢i ukupan promet industrije po
industrijskim grupama na kraju prvog tromjesecja, godisnji
najizrazeniji rast prometa biljeze intermedijarni proizvodi,
¢iji doprinos ukupnom rastu (9,5%) u prvom tromjesecju
iznosi 8,0%. Ukupna prodaja na domacem trzistu u tekucoj
godini je ostvarila godisnji rast (3,8%), s tim da je izraZeniji
rast prisutan od prodaje na stranom trzistu (14,2%).

Slika 2.6: Godisnja stopa rasta prometa industrije i
industrijske proizvodnje

NHaekc npomeTa MHAYCTPUje yKasyje Aa BpujedHOCT NnpomeTa
WHAYCTPpYje NpaTu CNYaH TPEHA Kao MHAEKC MHAYCTPpUjcKe
Nnpon3BoAe, C TUM fJa je BUA/bUB KPATKU BPEMEHCKU
3a0CTaTak MHAYCTPUjCKe NPOM3BOAHE 3a NPOAAjoM, CnjefoM
MOCJIOBHOT MaHMpama HOBKX HapyLibu Te npomjeHe HMBOA
3anumxa pobe (rpadukoH 2.6). Mocmatpajyhu ykynaH npomet
WHAYCTpWje MO WHAYCTPWjCKAM TpymnamMa Ha Kpajy npBsor
KBapTana, roAuLLbU Haju3paxeHuju pacT npomeTta burbexe
WHTepMeAnjapHX NPOU3BOAN, YnjU AONPUHOC YKYMHOM pacTy
(9,5%) y npsom KBapTany usHocu 8,0%. YKynHa npogaja Ha
Jomahem TpXuwWTy y Tekyhoj roguHu je octBapwmna roguLliiu
pact (3,8%), ¢ TMM Jda je M3paxeHWju pacT npucyTaH o
npopaje Ha CTpaHoOM TPXULWTY (14,2%).

F'padukoH 2.6: lopnuba cTona pacta npomerta
MHAYCTpMje N MHAYCTPUjCcKe NponsBoAbe
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2.3 Cijene

Nakon stagniranja prosje¢nih potrosackih cijena krajem
prethodne godine, pocetak tekuée godine karatkerise
povecanje prosje¢nih cijena na mjeseCcnom nivou, koje je
narocito zapazeno u februaru kao rezultat povecanja akciza
na naftu i naftne derivate (grafikon 2.7). Klju¢ni uticaj na
mjesec¢no kretanje cijena u prvom kvartalu imaju cijene u
odjeljku prevoza, alkoholnih pic¢a i duhana te odjece i obuce.
U odnosu na isti period prethodne godine, najznacajniji
porast je ostvaren ponovno u odjeljcima prevoza, alkoholnih
pi¢a i duhana slijedom kontinuiranog povecanja akciza
za ovu grupu proizvoda te hrane i pi¢e. Na drugoj strani,
najizrazeniji pad cijena biljezi kontinuirano odjeljak odjece
i obuce. Mjese¢no kretanje cijena uticalo je da u prvom
kvartalu stopa inflacije iznosi 0,8%, u odnosu na isti kvartal
prethodne godine.

Grafikon 2.7: Promjene nivoa cijena

2.3 Prices

Following a stagnation of average consumer prices at the
end of the previous year, the beginning of the current year
was marked by an increase in average prices on a monthly
level, which was especially noted in February as a result
of the increase in excises on oil and oil derivatives (Graph
2.7). Prices in sectors of transport, alcoholic beverages and
tobacco as well as clothing and footwear had a key impact on
the monthly price fluctuations in the first quarter. Compared
to the same period of the previous year, the most significant
increase was registered in transport, alcoholic beverages
and tobacco, due to continuous increase in excises on
this group of products, as well as food and beverages. On
the other hand, the most marked decline in prices was
continuously registered in clothing and footwear. Monthly
price fluctuations led to a 0.8% inflation rate in the first
quarter compared to the same quarter of the previous year.

Graph 2.7: Changes of the Price Level
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Na kraju prvog kvartala vec¢ina prosje¢nih cijena je porasla
u odnosu na kraj prethodnog kvartala. NajizraZeniji rast
cijena zabiljezen je u djelatnosti alkoholnih pic¢a i duhana
(5,9%) te prevoza (5,8%), dok s druge strane znacajan pad
prosjec¢nih cijena je zabiljeZzen u odjeljcima odjece i obuce
(5,7%) te komunikacija (3,0%). Posmatrajuci promjenu cijena
u odnosu na isti period prethodne godine (grafikon 2.8), u
prvom kvartalu najznacajniji porast cijena biljezi odjeljak
alkoholnih pi¢a i duhana (6,9%) te prevoza (4,1%). Na drugoj
strani, cijene odjece i obu¢e na godiSnjem nivou i dalje
biljeze visoke stope pada (9,1%), $to ponajvise utice na pad
vrijednosti temeljne inflacije.

At the end of the first quarter, most of the average prices
increased compared to the end of the previous quarter. The
most marked increase in prices was recorded in alcoholic
beverages and tobacco (5.9%) and transport (5.8%), while
on the other hand the most marked decline in average
prices was recorded in clothing and footwear (5.7%) and
communications (3.0%). Observing the price change in
relation to the same period of the previous year (Graph
2.8), the first quarter saw the most significant rise in prices
of alcoholic beverages and tobacco (6.9%) and transport
(4.1%). On the other hand, the costs of clothing and footwear
at the annual level continue to show high rates of decline
(9.1%), which is a major factor contributing to the decline in
core inflation.
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2.3 Cijene

Nakon stagniranja prosje¢nih potrosackih cijena krajem
prethodne godine, pocetak tekuée godine karatkerizira
povecanje prosjecnih cijena na mjesecnoj razini, koje je
narocito zapazeno u veljadi kao rezultat povecanja trosarina
na naftu i naftne derivate (slika 2.7). Klju¢ni utjecaj na
mjesecno kretanje cijena u prvom tromjesecju imaju cijene
u odjeljku prijevoza, alkoholnih pi¢a i duhana te odjece
i obuce. U odnosu na isto razdoblje prethodne godine,
najznacajniji porast je ostvaren ponovno u odjeljcima
prijevoza, alkoholnih pi¢a i duhana slijedom kontinuiranog
povecanja trosarina za ovu grupu proizvoda te hrane i pice.
Na drugoj strani, najizrazeniji pad cijena biljezi kontinuirano
odjeljak odjece i obuce. Mjesecno kretanje cijena utjecalo je
da u prvom tromjesecju stopa inflacije iznosi 0,8%, u odnosu
na isto tromjesecje prethodne godine.

Slika 2.7: Promjene razine cijena

2.3 lujene

HakoH cTarHMpara npoCjeyHnx MOTPOLIAYKNX LujeHa
Kpajem npeTxofHe ropuvHe, mnoyeTak Tekyhe roanHe
KapakTepuiue noehame NPocjeyHux LmjeHa Ha MjeceyHoMm
HMBOY, Koje je HapouuTo 3anaxeHo y ¢ebpyapy Kao
pe3ynTtaT noBehamwa akuu3a Ha HadTy N HadpTHe gepuBaTte
(rpadukoH 2.7). KibyuyHM yTuLA] Ha MjeceyHO KpeTare
LujeHa y NpBOM KBapTany NMajy LUnjeHe y OfjesbKy NpeBo3a,
ankoxonHux nuha n gyeaHa Te ogjehe n obyhe. Y ogHocy
Ha UCTK NeproA NPEeTXOAHe roanHe, Haj3HavajHuju nopacT
je ocTBapeH NOHOBHO y ofje/buyMa NpPeB03a, aIKOXOHNX
nvha 1 gyBaHa cnnjefom KOHTUHYrpaHor noseharba akymsa
3a OBy rpyny npovissoga Te xpaHe v nuhe. Ha gpyroj ctpaxu,
Haju3paXkeHnjn Nag uujeHa brrbexu KOHTUHYPaHO ofjerbak
onjehe n obyhe. MjeceuHo KpeTatbe LijeHa yTuLano je gay
NpBOM KBapTany ctona nHbnauuje nHocn 0,8%, y ogHocy
Ha UCTN KBapTasl MPETXOAHE rofuHe.

F'padukoH 2.7: MpomjeHe HMBOA UMjeHa
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Na kraju prvog tromjesecja vecina prosje¢nih cijena je porasla
u odnosu na kraj prethodnog tromjese¢ja. Najizrazeniji rast
cijena zabiljezen je u djelatnosti alkoholnih pic¢a i duhana
(5,9%) te prijevoza (5,8%), dok s druge strane znacajan pad
prosjec¢nih cijena je zabiljeZzen u odjeljcima odjece i obuce
(5,7%) te komunikacija (3,0%). Promatrajuci promjenu cijena
u odnosu na isto razdoblje prethodne godine (slika 2.8), u
prvom tromjesecju najznacajniji porast cijena biljezZi odjeljak
alkoholnih pi¢a i duhana (6,9%) te prijevoza (4,1%). Na
drugoj strani, cijene odjece i obuce na godisnjoj razini i dalje
biljeZe visoke stope pada (9,1%), $to ponajvise utjece na pad
vrijednosti temeljne inflacije.

Ha kpajy npsor kBaptana BehumHa npocjeuyHux LujeHa
je nopacna y OfHOCY Ha Kpaj MNpeTXOofQHOr KeapTana.
Haju3paxeHujn pacTt umjeHa 3aburbexeH je y ajenatHocTu
ankoxonHux nuha mn pyeaHa (59%) Te npeso3a (5,8%),
JOK C Apyre cTpaHe 3HayajaH naj npocCjeyHux umjeHa
je 3abubexeH y ogjemsumma opjehe n obyhe (5,7%) Te
KomyHuKauuja (3,0%). Mocmatpajyhn npomjeHy uujeHa y
OfHOCY Ha UCTM nepuop npetxofHe roavHe (rpadurikoH
2.8), y nNpBOM KBapTajly Haj3HayajHUju nopacT umjeHa
6ubexn opjerpak ankoxonHux nuha u pyeaHa (6,9%) Te
npeso3a (4,1%). Ha ppyroj ctpaHu, unjeHe ogjehe n obyhe
Ha rogyilikbem HUBOY U Aarbe Ouibexe BMCOKe cTorne naga
(9,1%), wTo NOHajBULLE yTHYe Ha Naj BPUjefHOCTN TeMesbHe
nHdnaumje.
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Grafikon 2.8: Doprinos godis$njim stopama promjene
potrosackih cijena

Graph 2.8: Contribution to the Annual Rates of Consumer
Price Changes
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Prevoz, uz odjeljak hrane i bezalkoholnih pica, ima visok
udio u potrosnji domacinstva i zbog toga u najveéoj mjeri
determiniSe kretanje inflacije/deflacije u bh. ekonomiji.
Ocekivano je da cijene prevoza u tekucoj godini biljeze
daljnjirast vrijednosti, kao rezultat ve¢ navedenog povecanja
akciza te rasta prosje¢nih cijena nafte na svjetskom trzistu
od 23,7% na kraju prvog kvartala (grafikon 2.9.). Inace, cijene
nafte na svjetskom trzistu biljeze najvece vrijednosti od kraja
2014. godine. Imaju¢i u vidu cinjenicu da je prisutna jaka
korelacija izmedu odjeljaka prevoza te hrane i pi¢a’, moguce
je ocekivati povecanje cijena hrane i pi¢e te povecanje
ukupnog indeksa potrosackih cijena zbog visokog udjela
ovih odjeljaka u ukupnom CPI-u.

Grafikon 2.9: Godisnje stope rasta cijena prevoza i nafte

Transport, along with food and non-alcoholic beverages, has
a high share in household spending and therefore largely
determines inflation/deflation trends in the BH economy?®. It
is to be expected that the price of transport in the current
year will further grow as a result of the increase in excises as
well as the growth of average oil prices in the world market,
which grew by 23.7% at the end of the first quarter (Graph
2.9.). Generally speaking, oil prices in the world market have
not been higher since the end of 2014. Considering the
fact that there is a strong correlation between sectors of
transport and food and beverages’, a rise in prices of food
and beverages may be expected, as well as an increase in the
overall consumer price index due to the high share of these
sectors in the overall CPI.

Graph 2.9: The Annual Growth Rates of Transport and Oil
Prices
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6 Prema posljednjim dostupnim podacima BHAS-a iz 2016. godine, u
ukupnim troskovima domacinstva hrana i bezalkoholna pica ucestvuju
33,09%, a prevoz 12,79%.

7 Koefecijent korelacije iznosi 0,74 u periodu od pocetka 2010. godine.

6 According to the latest available BHAS data for 2016, in the total household
expenditure food and non-alcoholic beverages account for 33.09% while
transport accounts for 12.79%.

7 Correlation coefficient is 0.74 in the period from the beginning of 2010.
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Slika 2.8: Doprinos godiSnjim stopama promjene
potrosackih cijena

FpaduKoH 2.8: lonpnHOC roanbUM CTONaMa NnpomjeHe
NOTPOLLAYKIUX LujeHa
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Prijevoz, uz odjeljak hrane i bezalkoholnih pic¢a, ima visok
udio u potrosnji kuc¢anstva i zbog toga u najvecoj mijeri
determinira kretanje inflacije/deflacije u bh. ekonomiji®.
Ocekivano je da cijene prijevoza u tekucoj godini biljeze
daljnji rast vrijednosti, kao rezultat ve¢ navedenog
povecanja trosarina te rasta prosjecnih cijena nafte na
svjetskom trzistu od 23,7% na kraju prvog tromjese¢ja (slika
2.9.). Inace, cijene nafte na svjetskom trzistu biljeze najvece
vrijednosti od kraja 2014. godine. Imajudi u vidu cinjenicu
da je prisutna jaka korelacija izmedu odjeljaka prijevoza te
hrane i pi¢a’, moguce je ocekivati povecanje cijena hrane i
pice te povecanje ukupnog indeksa potrosackih cijena zbog
visokog udjela ovih odjeljaka u ukupnom CPI-u.

Slika 2.9: Godisnje stope rasta cijena prijevoza i nafte

MpeBo3,y3oajerbakxpaHe v be3ankoxonHux nuha, ima BUCOKO
yuewhe y notpowmmn gomahuHcTBa u 36or Tora y Hajsehoj
Mjepy AeTepPMUHNLLIE KpeTatbe MHPnauuje/gednaumje y 6x.
ekoHomuju®. OueKrBaHO je Ja uujeHe npeBo3a Yy Tekyhoj
roauHW Gurbexke farbhby pPacT BPUjEAHOCTH, Kao pesynTaT
Beh HaBegeHor noseharba aKuM3a Te pacTa NPOCjeUHUX
uvjeHa HadTe Ha CBjeTCKOM TPXMWTY of 23,7% Ha Kpajy
npeor KBapTana (rpa¢ukoH 2.9.). MiHaue, unjeHe HadTe Ha
CBjeTCKOM TPXKULWITY Burbexe Hajeehe BpujedHOCTU of Kpaja
2014. rognHe. Wmajyhn y Brgy umkbeHuUy Aa je mpucyTHa
jaka kopenauwuja m3mehy opjerbaka MpeBo3a Te XpaHe U
nuha’, moryhe je oueknsaty nosehame UnjeHa xpaHe u nuhe
Te noseharbe YKynHor vHaekca MOTPOLIAYKMX LmjeHa 36or
BUCOKOT yyewwha oBux ogjerbaka y ykynHom CPl-y.

F'padukoH 2.9: Toguwbe cTone pacTa yujeHa npeBosa n
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6 Prema posljednjim dostupnim podacima BHAS-a iz 2016. godine, u
ukupnim troskovima kucanstva hrana i bezalkoholna pi¢a sudjeluju 33,09%,
a prijevoz 12,79%.

7 Koefecijent korelacije iznosi 0,74 u razdoblju od pocetka 2010. godine.

¢ Mpema nocsbearwym JocTynHUM nopaumma BXAC-a u3 2016. roguHe,
y YKyMHUM TpoLlKoBMMa pomahuHCTBa XpaHa u 6e3sankoxonHa nuha
yuecTByjy 33,09%, a npeBo3 12,79%.

7 KoedeumjeHT Kopenauuje usHocu 0,74 y nepuopgy op nouetka 2010.
rogvHe.
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Posmatrajuci kretanje potro3ackih cijena po odjeljcima
u odnosu na baznu godinu® , vidljivi su razliciti trendovi
(grafikon 2.10), sto utice na ukupno kretanje indeksa
potrosackih cijena koji na kraju prvog kvartala biljezi
porast od 1,1% u odnosu na baznu godinu. Kontinuiranim
povecanjem akciza, cijene alkohola i duhana biljeze
najizrazeniji rast cijena medu odjeljcima, dok prosjecne
cijene ostalih odjeljaka biljeZze blaZi rast koji je vecinskim
dijelom pod uticajem kretanja cijena na inostranim trzistima.
Pad prosjecnih cijena je zabiljezen u odjeljcima ostala dobra
i usluga, namjestaj, komunikacija te odjece i obuce®.

Grafikon 2.10: Potrosacke cijene po odjeljcima u prvom
kvartalu

Looking at the fluctuation of consumer prices by sector
relative to the base year?, different trends are visible (Graph
2.10), which affects the total trend of the consumer price
index, which at the end of the first quarter recorded an
increase by 1.1% compared to the base year. Continued
increase in excises on alcohol and tobacco has resulted in
marked increase in prices across sectors, while average
prices of other sectors have risen slightly, mainly due to price
fluctuations in foreign markets. A fall in average prices was
recorded in sectors of other goods and services, furniture,
communications, and clothing and footwear®.

Graph 2.10: Consumer Prices by Sections in the First
Quarter
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Inflacija mjerena BDP deflatorom ukazuje na ubrzan rast
cijena proizvodai usluga u prethodnoj godini (grafikon 2.11),
koji na godisnjem nivou iznosi 2,4%. Rast deflatora zabiljezen
je u vecini djelatnosti i to uglavnom u djelatnostima koje se
odnose na industriju, trgovinu i prevoz, dok je pad deflatora
zabiljeZen jedino u obrazovanju. Promjene cijena na osnovu
BDP deflatora, posmatrano po kvartalima, ukazuju da je od
druge polovine 2014. godine prisutan rast cijena proizvoda
i usluga u domacoj ekonomiji. Cijene izraCunate na bazi
deflatora ukazuju da je u cetvrtom kvartalu prethodne
godine, posmatrano na godiSnjem nivou, zabiljezena
stagnacija cijena jedino u obrazovanju (-0,1%). Istovremeno,
najvisi rast cijena zabiljezen je u proizvodnji i snabdijevanju
elektricnom energijom i plinom (8,5%) te poljoprivredi
(5,1%). Ukoliko se posmatra BDP deflator po rashodnoj
metodi, u prethodnoj godini prisutan je rast cijena svih
sastavnica BDP-a na godisnjem nivou, s tim da se izdvaja rast
cijena izvoza (6,5%), uvoza (5,5%) te potrosnje domacinstva
(1,6%), Sto je izraZeniji rast od rasta prosjecnih potrosackih
cijena u istom periodu (1,2%).

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

9 Na osnovu saopstenja BHAS ,Prosjecne potrosacke cijene u BiH” kretanje
cijena odjece i obuce se procjenjuje na osnovu cetiri proizvoda: muska
potkosulja, zenske carape sa gacicama, djecije traperice i muske kozne
cipele.

Inflation measured by GDP deflator indicates an accelerated
rise in the prices of products and services in the previous year
(Graph 2.11), which was 2.4% on an annual level. A growth
of deflators has been recorded in most activities, mainly in
activities related to industry, trade and transport, while a
decline of deflators has been recorded only in education.
Changes in prices on the basis of GDP deflators, observed
by quarter, indicate that there has been an increase in prices
of products and services in the domestic economy since
the second half of 2014. Price calculated on the basis of
deflators indicate that in the fourth quarter of the previous
year, observed on an annual basis, a price stagnation was
recorded only in education (-0.1%). At the same time, the
highest growth of prices was recorded in the production and
supply of electricity and gas (8.5%) and agriculture (5.1%). If
the GDP deflator is observed by the expenditure method,
there was an increase in prices of all components of GDP in
the previous year on an annual basis, with notable increase
in prices of exports (6.5%), imports (5.5%) and household
spending (1,6%), which was a more pronounced growth that
the growth of average consumer prices in the same period
(1.2%).

8 According to BHAS, since the beginning of the current year, the reference
year for calculating the Consumer Price Index is 2015.

9 According to BHAS press release “Average Consumer Prices in BH’, the
trends of clothing and footwear prices are evaluated on the basis of four
products: men’s undershirt, women’s pantyhose, children’s jeans and men'’s
leather shoes.
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Promatrajuci kretanje potrosackih cijena po odjeljcima u
odnosu na baznu godinu?, vidljivi su razliciti trendovi (slika
2.10), sto utjece na ukupno kretanje indeksa potrosackih
cijena koji na kraju prvog tromjesecja biljezi porast od 1,1%
u odnosu na baznu godinu. Kontinuiranim povecanjem
trosarina, cijene alkohola i duhana biljeze najizrazeniji
rast cijena medu odjeljcima, dok prosjecne cijene ostalih
odjeljaka biljeze blazi rast koji je vecinskim dijelom pod
utjecajem kretanja cijena na inozemnim trzistima. Pad
prosjecnih cijena je zabiljeZzen u odjeljcima ostala dobra i
usluga, namjestaj, komunikacija te odjece i obuce®.

Slika 2.10: Potrosacke cijene po odjeljcima u prvom
tromjesecju

LBbuX bunteH 1

MNMocmaTpajyhu KpeTatbe NOTPOLLAYKUX LiMjeHa No ogjerbummMa
y OAHOCY Ha 6a3Hy roguHy?, BUASbUBY CY Pa3nUunT/ TPEHAOBM
(rpadmkoH 2.10), WTO yTMYe HA YKYMHO KpeTatbe UHAEKCa
MOTPOLLAYKUX LiMjeHa KOjU Ha Kpajy MPBOr KBapTana 6uibexu
nopact o 1,1% y ogHocy Ha 6a3Hy roguHy. KOHTUHYyUpaHum
nosehatbem akum3a, LujeHe ankoxona M AyBaHa Oubexe
HajuspaxeHuju pacT uujeHa mehy opjerbuMma, AOK
NpocjeyHe UMjeHe OCTanux ofjesbaka burbexe Grnaxu pact
Koju je BeAMHCKMM Avjenom nog yTuuajeM KpeTaka LujeHa
Ha WMHOCTpaHMM TpxuwTtuma. lMap npocjeyHmx umjeHa je
3aburbexeH y oajerbuMma ocTana fjobpa v ycnyra, HamjeluTaj,
KoMyHwuKauuja Te ogjehe n obyhe®.

F'padukoH 2.10: MoTpoluauke LjeHe No ofjerbLuma y
npBoM KBapTany
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Ostala dobra i usluge

Restorani i hoteli
Obrazovanje
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Alkoholna pica i duhan ’

Hrana i bezalkoholna pica

-0,7%
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Inflacija mjerena BDP deflatorom ukazuje na ubrzan rast
cijena proizvoda i usluga u prethodnoj godini (slika 2.11),
koji na godisnjoj razini iznosi 2,4%. Rast deflatora zabiljezen
je u vecini djelatnosti i to uglavnom u djelatnostima koje
se odnose na industriju, trgovinu i prijevoz, dok je pad
deflatora zabiljezen jedino u obrazovanju. Promjene cijena
na osnovi BDP deflatora, promatrano po tromjesecjima,
ukazuju da je od druge polovice 2014. godine prisutan
rast cijena proizvoda i usluga u domacoj ekonomiji. Cijene
izracunane na bazi deflatora ukazuju da je u cetvrtom
tromjesec¢ju prethodne godine, promatrano na godisnjoj
razini, zabiljeZzena stagnacija cijena jedino u obrazovanju
(-0,1%). Istodobno, najvisi rast cijena zabiljezen je u
proizvodniji i opskrbi elektricnom energijom i plinom (8,5%)
te poljoprivredi (5,1%). Ukoliko se promatra BDP deflator
po rashodnoj metodi, u prethodnoj godini prisutan je rast
cijena svih sastavnica BDP-a na godisnjoj razini, s tim da se
izdvaja rast cijena izvoza (6,5%), uvoza (5,5%) te potrosnje
kucanstva (1,6%), Sto je izrazeniji rast od rasta prosjecnih
potrosackih cijena u istom razdoblju (1,2%).

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

9 Na temelju priopcenja BHAS ,Prosje¢ne potrosacke cijene u BiH” kretanje
cijena odjece i obuce se procjenjuje na osnovi Cetiri proizvoda: muska
potkosulja, zenske carape sa gacicama, djecije traperice i muske kozne
cipele.

NHdnaunja mjepeHa BAMN pednatopom ykasyje Ha ybp3aH
pacT uujeHa Npou3BOAa W yCnyra y MPeTXOAHOj roAvHn
(rpadmkoH 2.11), Koju Ha roguilkbem HUBOY M3HOCK 2,4%.
Pact pednatopa 3abwmbexeH je y BehuHu pajenatHocTu
W TO YrnaBHOM Y pJjenaTHOCTMMa Koje ce ofHOCe Ha
WHZYCTPWjy, TPrOBMHY M MpeBo3, AOK je nag pednartopa
3abubexkeH jeguHo y obpasoBamy. [lpomjeHe unjeHa Ha
ocHoBy B[N pednatopa, nocmaTpaHo MO KBapTanuma,
yKa3yjy fa je og gpyre nonosuHe 2014. rognHe npucyTaH
pacT uujeHa npou3Bofa W ycniyra y gomahoj eKoHoMUju.
LinjeHe uspauyHate Ha 6a3u pednatopa ykasyjy Aa je y
YeTBPTOM KBapTajly MpPeTXOAHe rofvHe, NocMaTpaHo Ha
rogullbeM HUBOY, 3abuibexxeHa cTarHauuja uvjeHa jequHo
y o6pasoBamwy (-0,1%). WctoBpemeHo, HajBuwm pact
umMjeHa 3abusbexeH je y npown3BoArmU K CcHabavjeBarby
eNeKTPUYHOM eHeprunjom n racom (8,5%) Te norbonpmepeam
(5,1%). Ykonuko ce nocmatpa BN pednatop no pacxofHoj
MeToaw, y NPeTXoAHOj roAvHM NPUCYTaH je pacT LujeHa CBUX
cactaBHuua b[iM-a Ha rognwHem HNBOY, C TUM Aa ce 13[Baja
pacT uujeHa msBo3a (6,5%), yso3a (5,5%) Te noTpoulre
fomMahmHctBa (1,6%), WTO je M3paXkeHWju pacT of pacTa
NpocCjeyHnX NOTPOLLAYKUX LiMjeHa y nctom nepuogy (1,2%).

8 Op nouetka Tekyhe roauHe, pedepeHTHa rogvHa 3a U3pauyyHaBare
NHAEeKca noTpoLwaykmx unjeHa npema bXAC-y je 2015. roguHa

2 Ha ocHoBy caonwterwa BXAC ,lpocjeyHe notpowayke uymjeHe y bux”
KpeTatbe UMjeHa opjehe n obyhe ce mpoujerbyje Ha OCHOBY uYeTpu
npovsBofa: MyllKa MOTKOLY/ba, KeHCKe Yapane ca rahuuama, pjeuuje
TpanepuLe 1 MyLLKe KOXHe yunene.
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Grafikon 2.11: Godisnje promjene u nivou cijena

Graph 2.11: The Annual Changes in the Price Level
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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 mart prethodne godine, broj nezaposlenih manji je za
34.892 osobaili 7,0%. Istovremeno, prema administrativnim
podacima u ovom periodu biljezi se rast zaposlenih. Broj
zaposlenih je na godiSnjem nivou veci za 21.452 osobu ili
2,8%. U skladu sa navedenim kretanjem, administrativna
stopa nezaposlenosti na kraju prvog kvartala tekuce godine
u odnosu na isti period prethodne godine niza je za 2,4
procentnih poena.Pored ostalog, izrazenipad nezaposlenosti
moze se obrazloZiti i rastom broja penzionera koji je na kraju
prvog kvartala vedi za 7.186 osobu, na godisnjem nivou, kao
i negativnim demografskim promjenama. Na drugoj strani,
rast zaposlenosti je rezultat vece ekonomske aktivnosti
pojedinih djelatnosti te pojacane kontrole radnog statusa
zaposlenika.

Okvir 1: Metodoloske promjene obracuna broja zaposlenih

Pocetkom tekuce godine u obracun zaposlenih osoba uvrsteni
su dodatni izvori podataka, ¢ime je prekinuta serija podataka
o broju zaposlenih u BiH. Znacajne promjene broja zaposlenih
su rezultat ukljucivanja podataka iz administrativnih izvora
i Porezne uprave FBiH. Prema novom obuhvatu, retroaktivno
su aZurirani tek mjesecni podaci za 2017. godinu. Inace, ranije
objavljeni podaci za FBiH su prikupljani pomocu statistickih
istrazivanja,,RAD-1M"i,RAD-15% koji nisu ukljucivali zaposlene
u manjim obrtima i srodnim djelatnostima. U skladu s novom
metodologijom, broj zaposlenih u decembru 2017. godine je
iznosio 792.601 osobu, sto je za 39.399 osoba vise u odnosu
na ranije objavljivane podatke o broju zaposlenih na kraju
prethodne godine. Najznacajnije povecanje broja zaposlenih je
ostvareno u djelatnostima trgovine, preredivacke industrije te
umjetnosti, zabave i rekreacije (grafikon 2.12).

2.4 Wages and Employment

The trend of the unemployment rate according to
administrative data suggests a decrease in the number
of the unemployed and an increase in the number of
employees compared to the previous year. Compared to
March of the previous year, the number of the unemployed
was lower by 34,892 persons or 7.0%. At the same time,
according to administrative data, this period saw a rise in
the number of employees. The number of employees on an
annual basis was higher by 21,452 persons or 2.8%. In line
with this trend, the administrative unemployment rate at
the end of the first quarter of the current year, as compared
to the same period of the previous year, is lower by 2.4
percentage points. Among other things, the marked drop in
unemployment may be explained by the rise in the number
of the retired, which at the end of the first quarter was higher
by 7,186 persons, on an annual level, as well as by negative
demographic changes. On the other hand, employment
growth is a result of greater economic activity of individual
sectors, and increased control of employees’ employment
status.

Text box 1: Changes in Methodology for Calculating the
Number of Employees

At the beginning of the current year, additional data sources
were included in the calculation of the number of employees,
resulting in a break in data series on the number of employees in
BH. Significant changes in the number of employees are a result
of inclusion of data from administrative sources and the FBH Tax
Authority. According to the new coverage, a retroactive update
was applied to monthly data for 2017 only. Generally, previously
published data for FBH were collected by means of statistical
surveys “RAD-1M" and “RAD-15"] which did not include persons
employed in small businesses and related business activities.
According to the new methodology, the number of employees
in December 2017 was 792,601, which was 39,399 persons more
than the previously published data on the number employees at
the end of the previous year. The most significant increase in the
number of employees was achieved in trade, manufacturing and
arts, entertainment and recreation (Graph 2.12).
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Slika 2.11: GodiSnje promjene u razini cijena F'padukoH 2.11: ToauniLbe NpoMjeHe Y HUBOY LinjeHa
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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 ozujak prethodne godine, broj nezaposlenih maniji je za
34.892 osobe ili 7,0%. Istodobno, prema administrativnim
podacima u ovom razdoblju biljeZi se rast zaposlenih. Broj
zaposlenih je na godisnjoj razini veci za 21.452 osobe ili
2,8%. U skladu s navedenim kretanjem, administrativna
stopa nezaposlenosti na kraju prvog tromjesec¢ja tekuce
godine u odnosu na isto razdoblje prethodne godine
niza je za 2,4 postotnih bodova. Pored ostalog, izrazeni
pad nezaposlenosti mozZe se obrazloziti i rastom broja
umirovljenika koji je na kraju prvog tromjesecja veciza 7.186
osoba, na godisnjoj razini, kao i negativnim demografskim
promjenama. Na drugoj strani, rast zaposlenosti je rezultat
vece ekonomske aktivnosti pojedinih djelatnosti te poja¢ane
kontrole radnog statusa zaposlenika.

Okvir 1: Metodoloske promjene obrac¢una broja zaposlenih

Pocetkom tekuce godine u obracun zaposlenih osoba uvrsteni
su dodatni izvori podataka, ¢ime je prekinuta serija podataka
o broju zaposlenih u BiH. Znacajne promjene broja zaposlenih
su rezultat ukljucivanja podataka iz administrativnih izvora
i Porezne uprave FBiH. Prema novom obuhvatu, retroaktivno
su azurirani tek mjesecni podaci za 2017. godinu. Inace, ranije
objavljeni podaci za FBiH su prikupljani pomocu statistickih
istraZivanja,,RAD-1M"i,RAD-15% koji nisu ukljucivali zaposlene
u manjim obrtima i srodnim djelatnostima. U skladu s novom
metodologijom, broj zaposlenih u prosincu 2017. godine je
iznosio 792.601 osobu, sto je za 39.399 osoba vise u odnosu
na ranije objavljivane podatke o broju zaposlenih na kraju
prethodne godine. Najznacajnije povecanje broja zaposlenih je
ostvareno u djelatnostima trgovine, preredivacke industrije te
umjetnosti, zabave i rekreacije (slika 2.12).

2.4 Mname u 3anocneHocm

TpeHa KpeTarba He3anocneHUx npema agMMHUCTPATUBHMUM
nofauuma ykasyje cMamere 6poja HesanocneHmx U pact
6poja 3anocneHnx nuua y OfHOCY Ha MPEeTXOAHY FOAUHY.
Y opHOCy Ha MapT nNpeTxofdHe roanHe, 6poj He3anocneHNx
Mamu je 3a 34.892 nuua wnu 7,0%. NctoBpemeHo, npema
aAMUHNCTPATMBHMM MOJaLuma y OBOM Nepuogy urbexm ce
pacT 3anocneHnx. bpoj 3anocneHux je Ha roguLLHEM HUBOY
Behn 3a 21.452 nnua vnmn 2,8%. Y cknagy ca HaBefeHUM
KpeTakeM, agMUHUCTPATMBHA CTOMA HEe3anoCneHOCT! Ha
Kpajy npBor KeapTasa Tekyhe rogunHe y OofHOCY Ha UCTU
nepuop MNpeTxofHe rogMHe Hwka je 3a 2,4 NPOLEHTHMX
noeHa. lNopen ocTanor, uspaxeHn nag He3anocseHOCTH
MOXe ce 06pPa3NoXUTK U pacTtom 6poja NeH3MOHepPa Koju je
Ha Kpajy npsor kBapTana Behu 3a 7.186 nuua, Ha rogubem
HMBOY, Kao W HeraTMBHUM Jemorpadckum npomjeHama.
Ha ppyroj ctpaHu, pact 3anocneHoctn je pesyntat Behe
€KOHOMCKe aKTUBHOCTW MOje AUHUX [jeTaTHOCTM Te NojavyaHe
KOHTpOe pagHor cTaTyca 3arnoc/ieHunKa.

Oxsup 1: Memodosiowike npomjeHe obpayyHa 6poja 3anocsieHux

[Mouemkom mekyhe 200uHe y 06pavyH 3anocseHux uya
yspwimeHu cy 000amHuU U380pU NOOAMAKd, 4ume je
npekuHyma cepuja nodamaka o 6pojy 3anocneHux y buX.
3HauajHe npomjeHe 6poja 3anocieHux cy pe3yimam
yK/by4u8arba nodamaka u3 aoMUuHUCMPpamusHUX u3sopd
u [lopesne ynpase ObuX. [lpema Hosom obyxeamy,
pPempoakmusHoO Cy aXypupaHu mek MjecedHu nodayu 3a
2017. 200uHy. MiHave, paHuje objasweHu nodayu 3a ObuX cy
npuKyn/eaHu nomohy cmamucmuykux ucmpaxuearea ,PA/L-
IM* u ,PAL-157 Koju HUCY yKIby4UBA/IU 3AaNOC/IEHE Y MAFUM
3aHamuma u cpoOHUM OjeslamHoCcmumMa. Y cknaoy ¢ Ho8om
memodosoeujom, 6poj 3anocneHux y deuyembpy 2017. 200uHe
je usHocuo 792.601 nuye, wmo je 3a 39.399 nuya suwe y
00HOCY Ha paHuje objasreugaHe Nnodamke o 6pojy 3anocsieHuUx
Ha Kpajy npemxo0He 200uHe. HajsHa4ajHuje noseharve 6poja
3anoc/ieHUX je ocmeapeHo y 0jeiamHOCmuMd MmpzosuHe,
npepehusauyke uHOycmpuje me ymjemHocmu, 3abase u

pekpeayuje (2pagukoH 2.12).
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Grafikon 2.12: Promjena broja zaposlenih prema novoj
metodologiji

Graph 2.12: The Change in the Number of Employees
according to a New Methodology
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Legenda: Key:

A: poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov

B: vadenje rude i kamena

C: preradivacka industrija

D: proizvodnja i snabdijevnje elektricnom energijom, plinom, parom
i klimatizacija

E: snabdijevanje vodom

F: gradevinarstvo

G: trgovina na veliko i malo; popravak motornih vozila i motocikala
H: prevoz i skladistenje

I: hoteljerstvo i ugostiteljstvo

J: informacije i komunikacije

K: finansijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja

L: poslovanje nekretninama

M: strucne, naucne i tehnicke djelatnosti

N: administrativne i pomocne usluzne djelatnosti

O: javna uprava i odbrana; obavezno socijalno osiguranje

P: obrazovanje

Q: djelatnost zdravstvene i socijalne zastite

R: umjetnost, zabava i rekreacija

S: ostale usluzne djelatnosti

Ukoliko se posmatra struktura broja zaposlenih u prethodnoj
godini u BiH i ostalih odabranih ¢lanica EU, primjecuju se
pojedine slicnosti, ali i bitne razlicitosti (grafikon 2.13). U
poredenju sa prikaznim clanicama, BiH biljeZi najveci udio
zaposlenih u industriji koji je u prethodnoj godini iznosio
26,5%, dok je udio zaposlenih u sektoru trgovine i usluge jedino
veci u Hrvatskoj, gdje turisticka djelatnost ima velik znacaj na
ukupnu ekonomsku aktivnost. Istovremeno, udio zaposlenih u
javnom sektoru je najizraZeniji u BiH, Sto je jasno prepoznato
od strane medunarodnih organizacija kao jedna od klju¢nih
oblasti u reformskoj politici, sve u cilju zaustavljanja daljnjeg
rasta zaposlenih u javnom sektoru. Najslabiji doprinos
u ukupnom broju zaposlenih je zapaZzen u poljoprivredi,
gradevinarstvu i ostalim djelatnostima. Imajuci u vidu visok
potencijal poljoprivrede i Sumarstva u domacoj ekonomiji,
kao i sam znacaj ovog sektora u ukupnom BDP-u, prisutan je
ogroman jaz u udjelu zaposlenih ove djelatnosti u poredenju sa
ostalim ¢lanicama. Udio zaposlenih u poljoprivredi u BiH iznosi
2,4%, dok na drugoj strani isti omjer u Rumuniji iznosi 23,7%

A: agriculture, forestry and fishing

B: mining and quarrying

C: manufacturing

D: production and supply of electricity, gas, steam and air conditioning
E: water supply

F: construction

G: wholesale and retail trade; repair of motor vehicles and motorcycles
H: transportation and storage

I: accommodation and food service activities

J: information and communication

K: financial and insurance activities

L: real estate activities

M: professional, scientific and technical activities

L: administrative and support service activities

O: public administration and defense; compulsory social security

P: education

Q: human health and social work activities

R: arts, entertainment and recreation

S: other service activities

If the structure of the number of employees in the previous year
in BH and other selected EU Member States is observed, there
are some similarities but also significant differences (Graph
2.13). Compared to the Member States presented, BH has the
largest share of employees in industry, which was 26.5% in the
previous year, while the share of employees in the sector of trade
and services is larger only in Croatia, where tourism has a major
impact on the overall economic activity. At the same time, the
share of employees in the public sector is most prominent in BH,
which has been clearly recognized by international organizations
as one of the key areas in the reform policy, whose aim is to halt
further rise in the number of employees in the public sector.
The lowest contribution to the total number of employees was
observed in agriculture, construction and other activities. In view
of the high potential of agriculture and forestry in the domestic
economy, as well as the importance of this sector in the overall
GDR, there is an enormous gap in the share of employees in this
sector compared to other Member States. The share of employees
in agriculture in BH is 2.4%, while on the other hand the same
share in Romania is 23.7% of the total number of employees.
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Slika 2.12: Promjena broja zaposlenih prema novoj
metodologiji

F'padukoH 2.12: MpomjeHa 6poja 3anocneHnx npema HOBOj
meTogonorunjn
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Legenda: JlezeHoa:

A: poljoprivreda, Sumarstvo i ribolov

B: vadenje rude i kamena

C: preradivacka industrija

D: proizvodnja i opskrba elektricnom energijom, plinom, parom i
klimatizacija

E: opskrba vodom

F: gradevinarstvo

G: trgovina na veliko i malo; popravak motornih vozila i motocikala
H: prijevoz i skladistenje

I: hoteljerstvo i ugostiteljstvo

J: informacije i komunikacije

K: financijske djelatnosti i djelatnosti osiguranja

L: poslovanje nekretninama

M: strucne, znanstvene i tehnicke djelatnosti

N: administrativne i pomocne usluzne djelatnosti

O: javna uprava i obrana; obvezno socijalno osiguranje

P: obrazovanje

Q: djelatnost zdravstvene i socijalne zastite

R: umjetnost, zabava i rekreacija

S: ostale usluzne djelatnosti

Ukoliko se promatra struktura broja zaposlenih u prethodnoj
godini u BiH i ostalih odabranih clanica EU, primjecuju se
pojedine sli¢nosti, ali i bitne razlic¢itosti (slika 2.13). U usporedbi
s prikaznim clanicama, BiH biljeZi najveci udio zaposlenih
u industriji koji je u prethodnoj godini iznosio 26,5%, dok
je udio zaposlenih u sektoru trgovine i usluge jedino veci u
Hrvatskoj, gdje turisticka djelatnost ima velik znacaj na ukupnu
ekonomsku aktivnost. Istodobno, udio zaposlenih u javnom
sektoru je najizraZeniji u BiH, sto je jasno prepoznato od strane
medunarodnih organizacija kao jedna od kljucnih oblasti
u reformskoj politici, sve u cilju zaustavljanja daljnjeg rasta
zaposlenih u javnom sektoru. Najslabiji doprinos u ukupnom
broju zaposlenih je zapaZen u poljoprivredi, gradevinarstvu
i ostalim djelatnostima. Imajuc¢i u vidu visok potencijal
poljoprivrede i Sumarstva u domacoj ekonomiji, kao i sam
znacaj ovog sektora u ukupnom BDP-u, prisutan je ogroman
jaz u udjelu zaposlenih ove djelatnosti u usporedbi s ostalim
¢lanicama. Udio zaposlenih u poljoprivredi u BiH iznosi 2,4%,
dok na drugoj strani isti omjer u Rumunjskoj iznosi 23,7% od
ukupnog broja zaposlenih. Sto se tice udjela zaposlenih u

A: norwonpugpedd, wymapcmao u pu6oso8

B: sabetve pyoe u kameHa

C: npepahusayka uHoycmpuja

D: npou3godrba u cHaboujesarbe eleKMpUYHOM eHepaujoM, 2dCoM,
napom u knumamusayuja

E: cHab0ujesar-e 8o0om

F: epahesuHapcmeo

G: mp208UHA HA 8e/IUKO U Maso; Nonpasaxk MOMOPHUX 803usd U
mMomouukana

H: npesos u cknaduwmetrbe

I: xomerepcmeao u yzocmumesbcmso

J: uHpopmayuje u komyHukayuje

K: ¢puHaHcujcke djenamHocmu u 0jenamHocmu ocu2yparba

L: nocnosarbe HekpemHuHama

M: cmpyuHe, Hay4He u mexHU4Ke OjenamHocmu

N: adMuHUCmpamusHe u nomohHe ycsyxHe OjelamHocmu
O: jasHa ynpasa u 006paHa; 06age3Ho CoyujaaHo ocuzypare
P: 0bpazosarve

Q: 0jenamHocm 30pascmeeHe U coyujasHe 3awmume
R:ymjemHocm, 3a6asa u pekpeayuja

S:ocmane ycnyxHe djenamHocmm

Ykonuko ce nocmampa cmpykmypa 6poja 3anocnieHux y
npemxo0Hoj 200UHU y buX u ocmanux odabpaHux YynaHuya
EY, npumjehyjy ce nojeduHe ciaudHocmu, anu u 6bumHe
pasnuqumocmu (2pagpukoH 2.13). ¥ nopeberby ca npukasHum
uynaHuyama, buX 6ureexu Hajeehe ydewhe 3anocrieHux y
UHOYCMpuUju Koje je y npemxo0Hoj 200uHU u3Hocusio 26,5%,
00K je y4yewhe 3anoc/eHuUx y cekmopy mpeosuHe U ycryze
jeduHo sehe y Xpsamckoj, edje mypucmuyka ojenamHocm
UMa 8e/luK 3Ha4aj HA YKYNHy eKOHOMCKY daKmugHocm.
VicmospemeHo, y4yewhe 3anocieHux y jagHOM cekmopy je
HajuspaxeHuje y buX, wmo je jacHo npeno3Hamo 00 cmpaHe
MehyHAapOoOHUX 0p2aHU3ayuja Kkao jedHa 00 K/byYHUX obacmu
y pehopMcKoj nonumuyu, cge y Yusby 3aycmassbared 0a/bhoe2
pacma 3anocsieHux y jasHom cekmopy. Hajcnabuju donpuHoc
Y YKYNHOM 6pojy 3anoc/ieHux je 3anaxeH y nosbonpuspeou,
epabesuHapcmsy u ocmanum OjenamHocmuma. Umajyhu
y 8Udy 8UCOK nomeHyujan nosbonpuspede U Wymapcmea y
domahojeKkoHOMUju, Ko U cam3Ha4yajo8o2cekmopay yKynHom
Bb/if1-y, npucymaH je oepomat ja3 y yyewhy 3anocsieHux ose
djenamuocmu y nopehery ca ocmanum YnaHuyama. Ydewhe
3anocnieHuxynosonpugpeduy buXusHocu 2,4%, 0ok Ha Opy2oj
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od ukupnog broja zaposlenih. Sto se tice udjela zaposlenih u
gradevinarstvu, koji je takode najniziu poredenju sa prikazanim
¢lanicama, klju¢an uticaj na navedeno ima usporavanje
kapitalnih ulaganja u posljednjim godinama, narocito u
niskogradniji, kao i sve prisutniji odliv kvalifikovane radne
snage. Posmatrajuci doprinos ostalih djelatnosti, ponajveca
razlika je prisutna u strucnoj, naucnoj i tehnickoj djelatnosti,
Sto jasno ukazuje na manjak ulaganja u istraZivanje i razvoj.

Grafikon 2.13: Struktura zaposlenih po djelatnostima

With regard to the share of employees in construction, which
is also the lowest share in comparison with the Member States
presented, the key impact comes from the slowdown of capital
investment in recent years, especially in civil engineering, as
well as the increasing outflow of skilled labor. Looking at the
contribution of other activities, the highest difference is present
in professional, scientific and technical activities, which clearly
indicates a lack of investment in research and development.

Graph 2.13: The Structure of Employees by Activities
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Trziste rada u BiH karakterise smanjenje produktivnosti'®, sto
negativno uti¢e na konkurentnost ekonomije te ekonomski
standard stanovnistva. Ukupna produktivnost u prethodnoj
godini je niza 0,2% u odnosu na 2016. godinu. Ukoliko se isti
pokazatelj posmatra po djelatnostima (grafikon 2.14), najvece
smanjenje se biljezi u djelatnosti poljoprivrede (-5,1%), sto
je vjerovatno posljedica nepovoljnih vremenskih prilika te u
strucnoj, naucnoj i tehnickoj djelatnosti (-3,8%). Najizrazenije
povecanje produktivnosti biljezi sektor trgovine i usluga
(4,1%), finansijski sektor (2,8%) te umjetnost i zabava (2,2%).
Konstantan rast produktivnosti u prikazanom periodu biljeZi
jedino finansijska djelatnost, sto pozitivno utice na rast
profitabilnosti ovog sektora.

' Produktivnost je izrazena kao indikator realnog BDP-a po zaposlenom.

The labor market in BH is marked by a decrease in productivity'®,
which has a negative impact on the competitiveness of the
economy and on the economic standard of the population.
Total productivity in the previous year was 0.2% lower
compared to 2016. If the same indicator is observed by activity
(Graph 2.14), the greatest decrease was recorded in agriculture
(-5.1%), which was probably due to unfavorable weather, as
well as in professional, scientific and technical activities (-3.8%).
The most marked increase in productivity was recorded in trade
and services sector (4.1%), financial sector (2.8%) and arts and
entertainment (2.2%). A constant growth of productivity during
this period was recorded only by the financial activity, which
has had a positive impact on the profitability of this sector.

19 Productivity is expressed as an indicator of real GDP per person employed.
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gradevinarstvu, koji je takoder najnizi u usporedbi s prikazanim
¢lanicama, klju¢an utjecaj na navedeno ima usporavanje
kapitalnih ulaganja u posljednjim godinama, posebice u
niskogradniji, kaoi sve prisutniji odljev kvalificirane radne snage.
Promatrajuci doprinos ostalih djelatnosti, ponajveca razlika
je prisutna u strucnoj, znanstvenoj i tehnickoj djelatnosti, sto
jasno ukazuje na manjak ulaganja u istrazivanje i razvoj.

Slika 2.13: Struktura zaposlenih po djelatnostima

CMpaHu ucmu omjep y PymyHuju usHocu 23,7% 00 yKynHo2
6poja 3anocneHux. LImo ce muye yyewha 3anocsieHux y
2pabesuHapcmay, Koje je makohe HajHuxe y nopebery ca
NPUKA3aHUM Y/IGHUYAMA, K/by4aH ymuydj Ha HageoeHo uma
ycnopaearee KanumasHux ysideared y NoC/be0r UM 200UHAMA,
Hapo4yumo y HUCK02padrU, KAo U C8€ NpucCymHuju 00nus
keanugpukosaHe padHe cHaee. [locmampajyhu 0OonpuHoc
ocmanux djenamHocmu, noHajgeha pasnuka je npucymda y
CMPYYHOj, HaY4YHOj U MexHUYKoj djeiamHocmu, Wmo jacHO
yKa3yje Ha MarbaK yNa2area y UCMpaXu8are U paseoj.

F'padukoH 2.13: CTpyKTypa 3anocneHunxX no AjenaTtHocTuma
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standard stanovnistva. Ukupna produktivnost u prethodnoj
godini je niza 0,2% u odnosu na 2016. godinu. Ukoliko se isti
pokazatelj promatra po djelatnostima (slika 2.14), najvece
smanjenje se biljezi u djelatnosti poljoprivrede (-5,1%), sto
je vjerojatno posljedica nepovoljnih vremenskih prilika
te u strucnoj, znanstvenoj i tehnickoj djelatnosti (-3,8%).
Najizrazenije povecanje produktivnosti biljeZi sektor trgovine
i usluga (4,1%), financijski sektor (2,8%) te umjetnost i zabava
(2,2%). Konstantan rast produktivnosti u prikazanom razdoblju
biljezi jedino financijska djelatnost, $to pozitivno utjece na rast
profitabilnosti ovog sektora.

1% Produktivnost je izrazena kao pokazatelj realnog BDP-a po zaposlenom.

KOHKYpEeHMHOCM  eKOHOMUje me  eKOHOMCKU —cmaHoapo
CMaHoeHUWMEed. YKynHa npooyKmugHOCM Y Npemxo0HOj
200uHU je Huxa 0,2% y o0Hocy Ha 2016. 200uHy. YKosnuko
ce ucmu nokaames nhocMampa no  OjelamHoCmumMa
(epagpuxoH 2.14), Hajeehe cmarverbe ce burbexu y djenamHocmu
noseonpuspede (-5,1%), wmo je 8jepo8amHO noc/eeouya
HenososbHUX 8peMeHCKUX NPUUKA me y CMpyyYHoj, Hay4YHoj u
mexHuykoj OjenamHocmu (-3,8%). Hajuspaxeruje noseharve
NpoOdyKMUBHOCMU BUbEXU CEKMOp Mp208UHe U yciyaa (4,1%),
¢uHaHcujcku cekmop (2,8%) me ymjem+Hocm u 3a6asa (2,2%).
KoHcmarnmat pacm npodyKmugHoCmu y NpuKasaHom nepuooy
b6umexu jeOUHO (hUHAHCUjcka OjelamHoCcm, WMo NO3UMUBHO
ymuye Ha pacm npogumabuiHocmu 0802 cekmopad.

% TpopyKTMBHOCT je u3paxkeHa Kao uHAMKaTop peanHor BAM-a no
3anocsieHOM.




CBBiH Bilten 1 2018.

CBBH Bulletin 1 2018

Grafikon 2.14: Godisnja promjena produktivnosti prema
djelatnostima

Graph 2.14: The Annual Change in Productivity by
Activities
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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 2.15), kao rezultat navedenih
metodoloskih promjena. Na kraju prvog kvartala omjer
pokrivnosti penzionih fondova iznosi 1,2 zaposlenika na
jednog penzionera, sto predstavlja blagi rast indikatora na
godi$njem nivou. Sto se ti¢e indeksa nezaposlenosti, vidljivo
je kako je tek krajem 2016. godine zabiljezen maniji broj
nezaposlenih osoba u odnosu na baznu godinu, s tim da je
rapidan trend smanjenja nezaposlenih osoba nastavljen u
tekucoj godini.

Grafikon 2.15: Broj nezaposlenih osoba i odabrani indeksi

Observing the movement of the labor market index, it is
evident that employment growth follows a similar trend to
that of the growth of the number of the retired, with the
employment index growing faster from the beginning of the
previous year (Graph 2.15), as a result of the aforementioned
changes in methodology. At the end of the first quarter, the
pension fund coverage ratio was 1.2 employees per one retired
person, whichis a slight year-on-year growth of thisindicator. As
regards the unemployment index, it is evident that only in late
2016 there was a lower number of the unemployed compared
to the base year, with the rapid trend of decline in the number
of unemployed persons continuing in the current year.

Graph 2.15: The Number of the Unemployed and the
Selected Indices
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Note: Indices are expressed in relation to 2010.

Kada se rast broja zaposlenih na kraju marta teku¢e godine
posmatra po djelatnostima, nosioci rasta broja zaposlenih
(78,9% ukupnog povecanja), u odnosu na isti mjesec
prethodne godine, su djelatnosti preradivacke industrije
(povecan broj zaposlenih za 12.352 osoba ili 8,1%), trgovina

When the growth of the number of employees at the end
of March is observed by activity, the drivers of the growth
of the number of employees (78.9% of the total increase),
as compared to the same month of the previous year, are
manufacturing (the number of employees increased by
12,352 persons or 8.1%), trade (4,513 persons or 3.1%), and
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Slika 2.14: Godisnja promjena produktivnosti prema
djelatnostima
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F'padukoH 2.14: Toauiuba NpoMjeHa NPOAYKTUBHOCTY
npema ajenatHocTuma
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Promatrajudi kretanje indeksa na trzistu rada, vidljivo je
kako rast zaposlenosti prati slican trend kao rast broja
umirovljenika, s tim da indeks zaposlenosti od pocetka
prethodne godine brze raste (slika 2.15) kao rezultat
navedenih metodoloskih promjena. Na kraju prvog
tromjese¢ja omjer pokrivnosti mirovinskih fondova iznosi
1,2 zaposlenika na jednog umirovljenika, Sto predstavlja
blagi rast pokazatelja na godi$njoj razini. Sto se ti¢e indeksa
nezaposlenosti, vidljivo je kako je tek krajem 2016. godine
zabiljeZen maniji broj nezaposlenih osoba u odnosu na baznu
godinu, s tim da je rapidan trend smanjenja nezaposlenih
osoba nastavljen u tekucoj godini.

Slika 2.15: Broj nezaposlenih osoba i odabrani indeksi

MocmaTpajyhu KpeTarbe WHAEKCA Ha TPXUWTY paja,
BMA/bUBO je Kako pacT 3anoC/IeHOCTV NpaTh CAnYaH TpeHsa
Kao pacT 6poja NeH3noHepa, C TMM a MHAEKC 3aMoC/IeHOCTH
of nouyeTKka npeTxofHe rofvHe 6pxe pacte (rpadurkoH
2.15), Kao pe3ynTaT HaBeAeHUX METOAONOLWKNX NPOMjeHa.
Ha Kpajy npsor KBapTtana omjep NOKPUBHOCTW MEH3UNOHMX
doHzoBa M3HOCK 1,2 3anoceHrKa Ha jefHOr NeH3UoHepa,
WTO NpefcTaB/ba 6narv pact MHAMKATOpa Ha roAaulHbem
HuBoy. WTO ce TMye uHAeKca He3anocCneHOCTW, BUA/bMBO
je Kako je Tek Kpajem 2016. rogrHe 3abubexxeH mMmarbu 6poj
He3anocneHux nuua y ogHoCy Ha 6a3Hy roguHy, C Tm aa je
panupaH TpeHa CMarbetba He3anoceHnX N1ua HacTaB/beH
y Tekyhoj roguHm.

F'padukoH 2.15: Bpoj He3anocneHnx nuua n ogabpaHun
VHAEeKcn
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Kada se rast broja zaposlenih na kraju ozujka tekuce godine
promatra po djelatnostima, nositelji rasta broja zaposlenih
(78,9% ukupnog povecanja), u odnosu na isti mjesec prethodne
godine, su djelatnosti preradivacke industrije (povecan broj
zaposlenih za 12.352 osobe ili 8,1%), trgovina (4.513 osoba ili

Kapa ce pact 6poja 3anocneHux Ha Kpajy mapTta Tekyhe
rofiviHe NocMaTpa Mo AjenaTHOCTMMa, HocMoLUu pacTta bpoja
3anocneHux (78,9% ykynHor nosehama), y 0HOCY Ha UCTK
Mjecel, NpeTxofHe rofuHe, Cy AjenaTHOCTV npepahumBauke
nHpyctpuje (nosehaH 6poj 3anocneHurx 3a 12.352 nuua nnu
8,1%), TproBuHa (4.513 nuua unn 3,1%) Te xoTennjepcTBo
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(4.513 osoba ili 3,1%) te hotelijerstvo i ugostiteljstvo (3.256
osoba ili 8,9%). Broj zaposlenih u preradivackoj industriji prati
donekle rast obima proizvodnje ove djelatnosti koji je u prvom
kvartalu, u odnosu na proizvodnju u istom periodu prethodne
godine, prosje¢no veci za 2,6%. Rast broja zaposlenih u
trgovini je, bar jednim dijelom, vezan za rast obima realnog
prometa u trgovini na malo, koji je u prvom kvartalu tekuce
godine u odnosu na isti period prethodne godine porastao
5,3%. Na ukupan promet trgovine znacajan uticaj ima priliv
stranih turista u BiH, koji takode doprinose rastu ulaganja u
turisticki sektor. Povecanje broja zaposlenih u hotelijerstvu i
ugostiteljstvu je u uskoj vezi sa jacanjem navedene djelatnosti
koja se ogleda u rastu smjestajnih kapaciteta (9,2% vedi u
odnosu na mart 2017.) te rastu noc¢enja kako domacih (rast u
odnosu na prethodnu godinu je 10,7%) tako i stranih turista
(rast 18,8%). Ipak, ne treba zaboraviti da je u ovoj djelatnosti,
kao i u trgovini, znacajno pojacana kontrola zaposlenih osoba,
odnosno njihovog radnog statusa.

Posmatrajuci doprinos rastu broja zaposlenih na kvartalnom
nivou (grafikon 2.16) vidljiv je efekt promjene metodologije
pocetkom prethodne godine, kada je broj zaposlenih
porastao narocito za djelatnosti u kojima je izrazen znacajan
brojsamostalnih radnjiiobrta, a to su djelatnosti, preradivacke
industrije, trgovine i usluznog sektora. Istovremeno, primjetan
je sezonski efekt u javhom sektoru', koji je narocito izrazen
u obrazovanju, $to je vjerovatno posljedica visokog broja
sklopljenih ugovora na odredeno vrijeme, koji se raskidaju za
vrijeme stanke. Ipak, bez obzira na pad zaposlenosti u ljethom
periodu, dugoracni porast zaposlenosti karakterise djelatnost
javnog sektora. Djelatnost industrije ponajvise doprinosi rastu
zaposlenih, $to se najbolje ogleda u ¢injenici da u ukupnom
porastu broja zaposlenih prikazanoj na grafikonu ova
djelatnost ucestvuje 34%. U gradevinarstvu broj zaposlenih je
relativno stabilan, s tim da se u prvom kvartalu biljezi blago
smanjenje zbog sezonskog i kalendarskog uticaja. Medu
preostalim djelatnostima je zabiljeZzen pad zaposlenih, koji je
ponajvise izrazen u ostalim usluznim djelatnostima.

Grafikon 2.16: Doprinos kvartalnom rastu zaposlenih po
djelatnostima

accommodation and food service activities (3,256 persons
or 8.9%). The number of employees in the manufacturing
industry follows to an extent the growth of the volume
of production of this activity, which in the first quarter,
as compared to the production in the same period of the
previous year, was higher by 2.6% on average. The growth
of the number of employees in trade is tied, at least in part,
to the growth of the volume of real turnover in retail trade,
which in the first quarter of the current year grew by 5.3%
compared to the same period of the previous year. The total
turnover in trade was significantly influenced by the influx of
foreign tourists in BH, who also contribute to the growth of
investment in the tourism sector. The growth of the number
of employees in accommodation and food service activities
is closely related to the strengthening of this activity, which
is reflected in the growth of accommodation capacities
(9.2% higher compared to March 2017), and the growth of
overnight stays of both domestic (growth compared to the
previous year is 10.7%) and foreign tourists (18.8% growth).
Nevertheless, it should not be forgotten that in this activity,
as well asin trade, there is a significant increase in inspection
control of employed persons, i.e. of their employment status.

As for the contribution to the rising number of employees at
the quarterly level (Graph 2.16), the effect of the change in
methodology is visible at the beginning of the previous year,
when the number of employees rose especially in activities
that feature a significant number of independent businesses
and small businesses, i.e. in the activities of manufacturing
industry, trade and service sectors. At the same time, there
is a noticeable seasonal effect in the public sector', which
is particularly marked in education, which is probably due
to the high number of contracts signed on a fixed-term
basis, which are terminated during the break. Nevertheless,
despite the decline in employment in the summer period,
the public sector activities are characterized by a long-term
growth of employment. The industrial activity makes the
greatest contribution to employment growth, which is best
reflected in the fact thatin the total increase in the number of
employees, as shown in this graph, this activity accounts for
34% The number of employees in construction is relatively
stable, with a slight decline recorded in the first quarter due
to seasonal and calendar effects. There has been a decline in
the number of employees in the remaining activities, which
was most pronounced in other service activities.

Graph 2.16: Contribution to the Quarterly Growth of the
Number of Employees by Activities
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socijalne pomodi)

" Public sector includes the following activities: O (Public administration
and defense; compulsory social security), P (Education) and Q (Human
health and social work activities)
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3,1%) te hotelijerstvo i ugostiteljstvo (3.256 osoba ili 8,9%). Broj
zaposlenih u preradivackoj industriji prati donekle rast obujma
proizvodnje ove djelatnosti koji je u prvom tromjesecju, u
odnosu na proizvodnju u istom razdoblju prethodne godine,
prosjecno veci za 2,6%. Rast broja zaposlenih u trgovini je,
bar jednim dijelom, vezan za rast obujma realnog prometa u
trgovini na malo, koji je u prvom tromjesecju tekuce godine
u odnosu na isto razdoblje prethodne godine porastao 5,3%.
Na ukupan promet trgovine znacajan utjecaj ima priljev
stranih turista u BiH, koji takoder doprinose rastu ulaganja u
turisticki sektor. Povecanje broja zaposlenih u hotelijerstvu i
ugostiteljstvu je u uskoj vezi s jacanjem navedene djelatnosti
koja se ogleda u rastu smjestajnih kapaciteta (9,2% veci u
odnosu na ozujak 2017.) te rastu nocenja kako domacih (rast
u odnosu na prethodnu godinu je 10,7%) tako i stranih turista
(rast 18,8%). Ipak, ne treba zaboraviti da je u ovoj djelatnosti,
kao i u trgovini, znacajno pojacana kontrola zaposlenih osoba,
odnosno njihovog radnog statusa.

Promatrajuci doprinos rastu broja zaposlenih na tromjese¢noj
razini (slika 2.16) vidljiv je ucinak promjene metodologije
pocetkom prethodne godine, kada je broj zaposlenih porastao
posebice za djelatnosti u kojima je izrazen znacajan broj
samostalnih radnji i obrta, a to su djelatnosti, preradivacke
industrije, trgovine i usluznog sektora. Istodobno, primjetan
je sezonski ucinak u javnom sektoru', koji je posebice izrazen
u obrazovanju, $to je vjerojatno posljedica visokog broja
sklopljenih ugovora na odredeno vrijeme, koji se raskidaju
za vrijeme stanke. Ipak, bez obzira na pad zaposlenosti u
lietnom razdoblju, dugoracni porast zaposlenosti karakterizira
djelatnost javnog sektora. Djelatnost industrije ponajvise
doprinosi rastu zaposlenih, sto se najbolje ogleda u cinjenici
da u ukupnom porastu broja zaposlenih prikazanoj na slici ova
djelatnost sudjeluje 34%. U gradevinarstvu broj zaposlenih je
relativno stabilan, s tim da se u prvom tromjese¢ju biljezi blago
smanjenje zbog sezonskog i kalendarskog utjecaja. Medu
preostalim djelatnostima je zabiljezen pad zaposlenih, koji je
ponajvide izraZzen u ostalim usluznim djelatnostima.

Slika 2.16: Doprinos tromjese¢nom rastu zaposlenih po
djelatnostima

1 yroctuterbcteo (3.256 nuua unu 8,9%). bpoj 3anocneHnx
y npepahrBaukoj MHAYCTPUjLU NpaTU JOHeKNe pacT obrma
npov3Bofre OBe [jenaTHOCTV KOju je y NpBOM KBapTany,
y OAHOCY Ha MpPOV3BOAHY Yy WUCTOM Mepuoay MpPeTxXopHe
roguHe, npocjeuHo Behu 3a 2,6%. Pact 6poja 3anocneHunx
y TProBuHM je, 6ap jegHUM aujenom, BesaH 3a pacT obrma
peanHor npomeTa y TProBMHW Ha Masno, Koju je y MpBOM
KBapTany Tekyhe roguHe y OfHOCYy Ha WCTW nepuopg
npetxogHe roguHe nopactao 5,3%. Ha ykynaH npomet
TProBrHe 3HayajaH yTuuaj uma Npunme CTpaHUx TypucTa 'y
BuX, koju Takohe fonprHoce pacTy ynaramwa y TYpUCTUYKM
cektop. lMoBeharbe 6poja 3anocneHMx y XOTenujepcTBy
N YyrocTUTe/bCTBY je Yy YCKOj Be3u ca jauyarbem HaBefieHe
JjenaTHOCTM Koja ce ornefay pacty cMjellTajHuUX KanauurteTa
(9,2% Behu y ogHocy Ha mapT 2017.) Te pacTy Hoherba Kako
gomahux (pact y ogHocy Ha npetxofHy roguHy je 10,7%)
Tako M CTpaHux Typucta (pact 18,8%). Mnak, He Tpeba
3abopaBuTK Aa je y 0BOj AjenaTHOCTW, Kao U y TProBUHMU,
3HayajHO MojayaHa KOHTpPONa 3anocneHux nnua, OfHOCHO
HUXOBOI pagHor cTaTyca.

Mocmatpajyhm pgonpuHoc pacTy 6poja 3amocnieHux Ha
KBAapTallHOM HUBOY (rpadukoH 2.16) BuambuB je edekT
NnpomjeHe MeToAoNornje NoYeTKOM NPeTXodHe rogrHe, kaga
je 6poj 3anocsieHMx NopacTao HAPOUWTO 3a AjenaTtHoCTn Yy
KojuMa je m3paxeH 3HauajaH 6POj camoCTanHUX pafhun U
3aHaTa, a TO Cy AjenatHocTn, npepahuBauke MHOYCTpUje,
TProBUHE 1 YCNyXHOT ceKkTopa. MictoBpemeHo, npumjeTtaH
je ce30oHCKM edeKT y jaBHOM ceKkTopy'!, KOju je HapouuTo
n3paxeH y obpasoBamy, WITO je BjepoBaTHO Moc/beauua
BUCOKOr Opoja CKMombeHUX YyroBopa Ha oppeheHo
BpvjeMe, Koju ce packupajy 3a Bpujeme ctaHke. Mnak,
6e3 ob3upa Ha Maj 3amnocneHocTU y JbeTHOM nepuoay,
JyropayHu nopacT 3anoc/IeHOCTU KapakTepuLle gjenatHocT
jaBHOr cektopa. [ljenaTHOCT uWHAYCTpMje MNOHajBuLLe
JOMNPUHOCK pacTy 3anocsieHnx, WTO ce Hajborbe ornefa
Yy UMHbEHMUM Ha Yy YKYNHOM nopacty 6poja 3amocsiieHnx
nprKa3aHoj Ha rpadUKOHy OBa AijeniaTHOCT yuecTByje 34%. Y
rpaheBrHapcTBy O6pOj 3anocneHx je penaTUBHO CTabunaH,
C TUM [la Cce y NPBOM KBapTany Ousbexun 6naro cmarbeme
360r ce30HCKOT 1 KaneHaapckor yTuuaja. Mehy npeoctanum
fjenatHocTMMa je 3abuibexkeH Napg 3anocsieHuX, Koju je

ﬂOHajBI/ILIJe N3paxeH y oCTaiuM yCny>KH1UM /J,jeﬂaTHOCTI/IMa.

F'padukoH 2.16: [lonpnHOC KBapTa/IHOM pPacTy 3anocieHnxX
no AjenaTHocTuMa
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o6aBe3HO coumjanHo ocurypatbe), P (O6pasosarbe) n Q ([jenatHocTy
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Prosjecna nominalna neto plata u BiH na kraju prvog kvartala
iznosila je 869 KMiu odnosu naisti mjesec prethodne godine
veca je za 1,8% (grafikon 2.17). Pri tome je na kraju marta
tekuée godine, posmatrano na godi$njem nivou, blagi pad
neto plate zabiljeZzen u djelatnosti umjetnosti i zabave, dok
je izrazeniji pad neto plate zabiljezen u poljoprivredi (-2,3%)
te u stru¢noj i nau¢noj djelatnosti (-4,9%). Na drugoj strani,
izraZeniji rast neto plate zabiljeZzen je u administrativnoj i
usluznoj djelatnosti (7,7%), finansijskoj djelatnosti (5,4%),
rudarstvu (4,6%) te zdravstvu (3,6%) na osnovu novih
kolektivnih ugovora zdravstvenih ustanova i pojedinih
jedinica lokalne uprave. U prvom kvartalu tekuée godine
prosje¢na neto plata veca je za 2,0% u odnosu na isti kvartal
prethodne godine.

Grafikon 2.17: Promjena u visini neto plate u odnosu na
isti mjesec prethodne godine

The average nominal net wage in BH at the end of the first
quarter was KM 869 and compared to the same month of
the previous year it was higher by 1.8% (Graph 2.17). At the
end of March of the current year, observed at an annual
level, a slight decrease in net wage was recorded in arts and
entertainment, with a more marked decline in net wage in
agriculture (-2.3%) and professional and scientific activities
(-4.9%). On the other hand, a more marked growth of net
wage was recorded in administrative and service activities
(7.7%), financial activities (5.4%), mining (4.6%) and health
care (3.6%) based on new collective agreements of health
institutions and certain local government units. In the first
quarter of the current year, the average new wage was higher

by 2.0% compared to the same quarter of the previous year.

Graph 2.17: The Change of the Net Wage Amount
Compared to the Same Month of the Previous Year
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Prosje¢na nominalna neto pla¢a u BiH na kraju prvog
tromjesedja iznosila je 869 KM i u odnosu na isti mjesec
prethodne godine veca je za 1,8% (slika 2.17). Pri tome je na
kraju ozujka tekuce godine, promatrano na godisnjoj razini,
blagi pad neto place zabiljezen u djelatnosti umjetnosti
i zabave, dok je izraZeniji pad neto plac¢e zabiljezen u
poljoprivredi (-2,3%) te u stru¢noj i znanstvenoj djelatnosti
(-4,9%). Na drugoj strani, izrazeniji rast neto place zabiljezen
je uadministrativnojiusluznojdjelatnosti (7,7%), financijskoj
djelatnosti (5,4%), rudarstvu (4,6%) te zdravstvu (3,6%) na
osnovi novih kolektivnih ugovora zdravstvenih ustanova
i pojedinih jedinica lokalne uprave. U prvom tromjesecju
tekucée godine prosjecna neto placa veca je za 2,0% u odnosu
na isto tromjesec¢je prethodne godine.

Slika 2.17: Promjena u visini neto pla¢e u odnosu na isti
mjesec prethodne godine

MNpocjeyHa HOMUHanNHa HeTo nnata y buX Ha Kpajy npsor
KBapTana m3Hocuna je 869 KM 1 y ogHOCy Ha nctn mjecel
npeTtxogHe roanHe Beha je 3a 1,8% (rpadukoH 2.17). Mpu Tome
je Ha Kpajy mapTa Tekyhe roguHe, NOCMaTPaHO Ha rofu1LLIHbEM
HVBOY, Gnary nag HeTo nnate 3abuibexeH Yy AjenaTHOCTU
yMjeTHOCTM 1 3abaBe, OK je M3pakeHWju naj HeTo nnate
3abwbexeH y nosbonpuspeau (-2,3%) Te y CTPYUHO]j U HayYHO)j
pjenatHoctn (-4,9%). Ha ppyroj cTpaHu, uspaxeHuju pact
HeTo nnate 3abUrbexeH je y aAMUHUCTPATBHOj U YCIYXHOj
gjenatHoctn  (7,7%), JuHaHcujckoj gjenatHoctn  (5,4%),
pygapcty (4,6%) Te 3gpaBcTBY (3,6%) Ha OCHOBY HOBWX
KONEeKTVBHUX YroBOpa 3A4PaBCTBEHMX YCTAaHOBA U MNOjeanHUX
jeaviHMUa nokanHe ynpase. Y npBom KBapTany Tekyhe roguHe
npocjeyHa HeTo nnata Beha je 3a 2,0% y ogHOCY Ha MCTW
KBapTas MpeTxoAHe rognHe.

F'padukoH 2.17: MpomjeHa y BUCMHM NnaTe y OQHOCY Ha
NCTU Mjecel, NpeTXoAHe rognHe
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3. FINANSLJSKI SEKTOR

Snazan rast deviznih rezervi zadrzan je i u prvom kvartalu
te su sa krajem prvog kvartala devizne rezerve na nivou
od 10,88 milijardi KM. Usporavanje rasta kvazi-novca
je rezultiralo i usporavanje rasta novéane mase, dok
najlikvidnija komponenta novéane mase, prenosivi
depoziti, u domacoj valuti imaju kontinuirani rast.
Oporavak kreditnog rasta nastavljen je u prvom kvartalu
2018. godine. Trend rasta depozita je nastavljen i ukupni
depoziti su premasili iznos od 20,0 milijardi KM.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Tokom prvog kvartala ostvaren je znacajan rast deviznih
rezervi u iznosu od 328,1 miliona KM, tako da devizne
rezerve sa krajem prvog kvartala iznose 10,88 milijardi KM.
Na godisnjem nivou ovaj iznos predstavlja rast od 3,1%
(grafikon 3.1). U samoj strukturi deviznih rezervi doslo je do
znacajnijih promjena. Porast od 506,1 miliona KM zabiljezen
je kod investiranja u vrijednosne papire, dok su depoziti kod
inobanaka smanjeniza 185,5 miliona KM. Ukupno servisirani
iznos vanjskog duga sektora generalne vlade u prvom
kvartalu iznosio je 211,4 miliona KM. Osnovni tok kreiranja/
povlacenja primarnog novca u uslovima valutnog odbora
predstavljaju transakcije kupovine i prodaje deviza. Ukupno
ostvarani saldo kupovine i prodaje u toku prvog kvartala
2018. godine iznosio je 276,7 miliona KM. Prvi kvartal biljezi
vece vrijednosti salda kupovine i prodaje u odnosu na isti
period prethodnih godina, sto je rezultiralo i intenzivnijim
rastom primarnog novca i deviznih rezervi (grafikon 3.2).

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

3 FINANCIAL SECTOR

The strong growth of the foreign exchange reserves
continued in the first quarter, and as of the end of the first
quarter the foreign exchange reserves were at the level of
KM 10.88 billion. The slowdown in the quasi-money growth
also resulted in a slowdown in money supply growth, while
the most liquid component of money supply, transferable
local currency deposits, are showing continuous growth.
The recovery of credit growth continued in the first quarter
of 2018. The deposit growth trend continued and total

deposits exceeded the amount of KM 20.0 billion.

3.1 Foreign Exchange Reserves and Monetary Trends

During the first quarter, a significant growth of the foreign
exchange reserves was recorded in the amount of KM 328.1
million, such that at the end of the first quarter the foreign
exchange reserves amounted to KM 10.88 billion. At the
annual level, this amount indicates the rate of growth of
3.1% (Graph 3.1). There have been some significant changes
in the structure of the foreign exchange reserves. There was
an increase of KM 506.1 million in securities investments,
while deposits with foreign banks decreased by KM 185.5
million. The overall serviced external debt of the general
government sector in the first quarter was KM 211.4 million.
The main flow of money in the creation/withdrawal of
primary money under the currency board arrangement
comes from transactions of foreign exchange purchase and
sale. The total recorded balance of purchase and sale during
the first quarter of 2018 was KM 276.7 million. The first
quarter saw higher values of the purchase and sale balance
compared to the same period of previous years, which
resulted in a more intensive growth of primary money and
the foreign exchange reserves (Graph 3.2).

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

Snazan rast deviznih rezervi zadrZzan je i u prvom
tromjesecju te su s krajem prvog tromjesecja devizne
rezerve na razini od 10,88 milijardi KM. Usporavanje
rasta kvazi-novca je rezultiralo i usporavanje rasta
novéane mase, dok najlikvidnija komponenta novcane
mase, prenosivi depoziti u domacoj valuti imaju
kontinuirani rast. Oporavak kreditnog rasta nastavljen je
u prvom tromjesecju 2018. godine. Trend rasta depozita
je nastavljen i ukupni depoziti su premasili iznos od 20,0
milijardi KM.

3.1 Devizne rezerve i monetarna kretanja

Tijekom prvog tromjesedja ostvaren je znacajan rast deviznih
rezervi u iznosu od 328,1 milijuna KM, tako da devizne
rezerve s krajem prvog tromjesecja iznose 10,88 milijardi
KM. Na godisnjoj razini ovaj iznos predstavlja rast od 3,1%
(slika 3.1). U samoj strukturi deviznih rezervi doslo je do
znacajnijih promjena. Porast od 506,1 milijuna KM zabiljezen
je kod investiranja u vrijednosne papire, dok su depoziti
kod inobanaka smanjeni za 185,5 milijuna KM. Ukupno
servisirani iznos vanjskog duga sektora generalne vlade u
prvom tromjesecju iznosio je 211,4 milijuna KM. Osnovni tok
kreiranja/povlacenja primarnog novca u uvjetima valutnog
odbora predstavljaju transakcije kupovine i prodaje deviza.
Ukupno ostvarani saldo kupovine i prodaje tijekom prvog
tromjese¢ja 2018. godine iznosio je 276,7 milijuna KM.
Prvo tromjesedje biljezi vecée vrijednosti salda kupovine i
prodaje u odnosu na isto razdoblje prethodnih godina, $to je
rezultiralo i intenzivnijim rastom primarnog novca i deviznih
rezervi (slika 3.2).

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

3. DPUHAHCUICKU CEKTOP

CHaX<aH pacT AeBU3HUX pe3epBu 3agpXKaH je 1y npBom
KBapTany Te Cy ca Kpajem NpBOr KBapTana AeBU3He
pe3epse Ha HuUBoy op 10,88 munujapan KM. YcnopaBame
pacta KBasW-HOBLl@ je pe3ynTupaso W ycnopasarbe
pacta HOBYaHe Mace, [OK HajNIMKBMAHMja KOMIMOHEHTa
HOBYaHe Mace, NPeHOCUBY aeno3nTu, y gomahoj BanyTtu
MMajy KOHTMHyupaHu pact. OnopaBak KpeguTHOr pacra
HacTaB/beH je y npBom KBaptany 2018. roguHe. TpeHpa
pacta genosnTta je HacTaB/beH W YKYNHW AENO3NTN Cy
npemawnnn nsHoc op 20,0 munujapamn KM.

3.1 JesusHe pe3epee u MOHemMAapHa Kpemara

Tokom npBoOr KBapTana OCTBapeH je 3HayajaH pacT AeBU3HMX
pe3epBu y nsHocy og 328,1 munnoHa KM, Tako ga geBusHe
pe3epBe ca Kpajem NpBor KBapTana nsHoce 10,88 munujapan
KM. Ha roguwrem HMBOY OBaj M3HOC NpefcTaB/ba pacT o4
3,1% (rpadukoH 3.1). Y camoj CTPYKTYpu A€BU3HMX PE3epBM
Jowsno je po 3HayajHujux npomjeHa. lNopact op 506,1
mMunroHa KM 3aburbexeH je Kof MHBeCTMpaha y xapTuje of
BpMWjeaHOCTY, AOK Cy AeN03UTK Ko MHObaHaka CMakeHU 3a
185,5 mnnnoHa KM. YKynHo cepBucMpaHu U3HOC CNOSbHOT
Jyra cektopa reHepanHe Bnage y NpBoM KBapTany U3HOCMO
je 211,4 munnoHa KM. OCHOBHM TOK Kpeunparba/nosnayemna
npvMMapHoOr HoBUa Yy YycnoBMMa BanyTHoOr ogbopa
npeacTas/bajy TpaHCakumje KynoBrMHe M npofaje Aesu3a.
YKYMHO OCTBapaHu canfo KynosuHe 1 NpoAaje y TOKy Npsor
kBapTana 2018. roanHe mM3HOCKO je 276,7 munuoHa KM.
MpBu kKBapTan bubexn Behe BpujegHOCTM canga KynoBrHe
N NpoAaje y OQHOCY Ha UCTN Nepuod NPeTXoaHNX rogmnHa,
WITO je pe3ynTmpano v UHTEH3NBHUjUM PacTOM NPUMapHOr
HOBLA 1 AeBU3HMX pe3epBu (rpadunkoH 3.2).

F'padukoH 3.1: [leBusHe pesepse LIbbuX, crarbe n
roavilie cTone pacra

. Devizne rezerve, stanje na 11,5
kraju mjeseca

Devizne rezerve, godisnja
stopa promjene (d.s.)

u milijardama KM/ y munujagpaama KM
Nel
w

Izvor: tablica 37
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16% [leBU3HE PE3EPBE, e
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2%

0%

W3Bop: Tabena 37
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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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Rast primarnog novca u prvom kvartalu 2018. godine
je prvenstveno odreden promjenama depozita banaka
kod monetarnih vlasti, $to predstavlja nastavak trenda
koji je zapocet u 2017. godini (grafikon 3.3). Gotovina van
monetarnih vlasti biljeZi blago poveéanje na kvartalnom
nivou, a to povecanje iznosi 23,3 miliona KM ili 0,5%.
Povecanje gotovine van monetrarnih vlasti u prvom
kvartalu iznosi 268,4 miliona KM ili 6,6% u odnosu na isti
kvartal prethodne godine. U prvom kvartalu je doslo do
neznatnog smanjenja gotovine van banaka za 9,9 miliona
KM, sto je karakteristi¢no za prvi kvartal. Stoga je kvartalno
blago povecanje gotovine van monetarnih vlasti rezultat
povecanja gotovine u trezorima banaka i to za 33,3 miliona
KM (grafikon 3.4).

Grafikon 3.3: Kvartalne stope promjene rezervnog novca
i doprinosi komponenti

The growth of primary money in the first quarter of 2018
was mainly determined by changes in bank deposits
with monetary authorities, which is a continuation of the
trend begun in 2017 (Graph 3.3). Cash outside monetary
authorities has recorded aslight increase on a quarterly basis,
with an increase of KM 23.3 million or 0.5%. The increase in
cash outside monetary authorities in the first quarter was
KM 268.4 million or 6.6% compared to the same quarter of
the previous year. The first quarter saw a slight decrease in
cash outside banks by KM 9.9 million, which is typical of the
first quarter. Therefore, the slight quarterly increase in cash
outside monetary authorities resulted from the increase in
cash in bank vaults, by KM 33.3 million. (Graph 3.4).

Graph 3.3: Quarterly Rates of Change of Reserve Money
and Contributions of Components
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Slika 3.2: Devizne rezerve, racun rezervi banaka te saldo
kupovine i prodaje KM

F'padukoH 3.2. [leBU3He pe3epBe, pauyH pe3epBu 6aHaKa
Te canpo KynosuHe v npopaje KM
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Rast primarnog novca u prvom tromjesecju 2018. godine
je prvenstveno odreden promjenama depozita banaka
kod monetarnih vlasti, $to predstavlja nastavak trenda
koji je zapocet u 2017. godini (slika 3.3). Gotovina izvan
monetarnih vlasti biljezi blago povecanje na tromjese¢noj
razini, a to povecanje iznosi 23,3 milijuna KM ili 0,5%.
Povecanje gotovine izvan monetrarnih vlasti u prvom
tromjesedju iznosi 268,4 milijuna KM ili 6,6% u odnosu na
isto tromjesecje prethodne godine. U prvom tromjesedju je
doslo do neznatnog smanjenja gotovine izvan banaka za 9,9
milijuna KM, sto je karakteristi¢no za prvo tromjesecje. Stoga
je tromjesecno blago povecanje gotovine izvan monetarnih
vlasti rezultat povecéanja gotovine u trezorima banaka i to za
33,3 milijuna KM (slika 3.4).

Slika 3.3: Tromjesecne stope promjene rezervnog novca i
doprinosi komponenti

PacTt npumapHor HoBuUa y npBom KBapTany 2018. roguHe je
npBeHCTBEHO ofpeheH NpomjeHama Aeno3nTta 6aHaka Kop
MOHeTapHMX BRacTW, WTO MpeAcTaB/ba HacTaBak TpeHAa
Koju je 3anouet y 2017. rogunu (rpadurkoH 3.3). foToBUHA
BaH MOHETApHMX BfacTu 6wbexn 6naro nosehatbe Ha
KBapTa/lHOM HUBOY, a TO noseharbe M3HOCK 23,3 MUNMOHa
KM wnnn 0,5%. MNoehatbe rotoBMHe BaH MOHETPAPHUX
BNacTu y NPBOM KBapTasny u3Hocu 268,4 munnoHa KM mnu
6,6% y 0QHOCY Ha UCTW KBapTas NPeTxXofHe roguHe. Y npsom
KBapTany je AoWSOo A0 He3HAaTHOr CMakeha roToBUHe BaH
6aHaka 3a 9,9 MmnroHa KM, WTo je KapakTeprCTUYHO 3a NPBM
kBapTan. Ctora je kBapTasHo 6naro noseharbe roToBUHE
BaH MOHEeTapHWX BNacTu pe3ynTaT noseharba rotoBuHe Y
Tpe3opuma 6aHaka 1 7o 3a 33,3 munuoHa KM (rpadukoH 3.4).

padukoH 3.3: KBapTanHe crone npomjeHe pesepBHOr
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Grafikon 3.4: Kretanje gotovine van monetarnih vlasti

Graph 3.4: Trend of Cash outside Monetary Authorities
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U strukturi nov€ane mase uce$ée gotovine van banaka ima
blago opadajudi trend, sa naglasenim oscilacijama, najcesce
usljed pomenutog sezonskog uticaja. S druge strane, ostali
depoziti imaju blago opadajuci trend te njihovo ucesce u
strukturi nov€ane mase iznosi 43,6%, dok je u istom kvartalu
prethodne godine ucesée ostalih depozita iznosilo 46,6%.
Uces¢e prenosivih depozita ima rastudi trend te se njihovo
uced¢e sa 37,0% u prvom kvartalu prethodne godine
povecalo na 40,1% u posmatranom kvartalu (grafikon 3.5).
Rast nov¢ane mase u prvom kvartalu primarno je odreden
povecanjem prenosivih depozita (grafikon 3.6). Snazniji rast
primarnog novca za 2,2% na kvartalnom nivou u odnosu
na rast nov€ane mase (1,2%) rezultirao je smanjenjem
monetarne multiplikacije u posljednja tri kvartala (grafikon
3.7).

Grafikon 3.5: Struktura novéane mase M2

In the money supply structure, the share of cash outside
banks has a slightly declining trend, with marked oscillations,
most often due to the aforementioned seasonal impact. On
the other hand, other deposits have a slightly declining
trend and their share in the money supply structure was
43.6%, while in the same quarter of the previous year the
share of other deposits was 46.6%. The share of transferable
deposits shows a growing trend, with the share increased
from 37.0% in the first quarter of the previous year to 40.1%
in the observed quarter (Graph 3.5). The growth of money
supply in the first quarter was primarily determined by the
increase in transferable deposits (Graph 3.6). A stronger
growth of primary money by 2.2% on a quarterly basis
compared to the growth of monetary supply (1.2%) resulted
in a decrease in monetary multiplication over the last three
quarters (Graph 3.7).

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

F'padukoH 3.4: KpeTarbe roToBUHE BaH MOHETapHUX
BacTn
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U strukturi nov€ane mase udio gotovine izvan banaka ima
blago opadajuci trend, s naglasenim oscilacijama, najces¢e
usljed pomenutog sezonskog utjecaja. S druge strane,
ostali depoziti imaju blago opadajudi trend te njihov udio
u strukturi nov€ane mase iznosi 43,6%, dok je u istom
tromjese¢ju prethodne godine udio ostalih depozita
iznosio 46,6%. Udio prenosivih depozita ima rastuci trend
te se njihov udio sa 37,0% u prvom tromjesecju prethodne
godine povecao na 40,1% u promatranom tromjesecju (slika
3.5). Rast nov€ane mase u prvom tromjesec¢ju primarno
je odreden povecanjem prenosivih depozita (slika 3.6).
Snazniji rast primarnog novca za 2,2% na tromjesecnoj
razini u odnosu na rast nov€ane mase (1,2%) rezultirao
je smanjenjem monetarne multiplikacije u posljednja tri
tromjesedja (slika 3.7).

Slika 3.5: Struktura novéane mase M2

Y CTpYKTypu HOBYaHe Mace yyelwhe rotoBuHe BaH GaHaka
1ma 6naro onagajyhun TpeHs, ca HarnaweHUm ocumnaymjama,
Hajuewhe ycrben momeHyTor ce3oHcKor yTuuaja. C gpyre
CTpaHe, oCTanu Aeno3nTy UMajy 6naro onapajyhu tpeng Te
HUXOBO Yyueluhe y CTPYKTypy HOBYaHe Mace U3Hocu 43,6%,
[OK je y UCTOM KBapTasy NpPeTXoAHe roauHe yuyelrhe octanux
JenosunTa usHocuno 46,6%. Yuewhe npeHocMBux aenosnta
uma pactyhm TpeHp Te ce muxoBo yvewhe ca 37,0% y
NpBOM KBapTany npetxofHe roaunHe nosehano Ha 40,1%
y nocmatpaHom KBapTany (rpadumkoH 3.5). Pact HoBuaHe
Mace y NpBOM KBapTasy npumapHo je ogpeheH noseharbem
npeHocmBux pJenosnta (rpadukoH 3.6). CHaxHWjKu pacT
npuMapHor HoBLa 3a 2,2% Ha KBapTaJIHOM HUBOY Yy OAHOCY
Ha pacT HoBYaHe Mace (1,2%) pe3ynTupao je cMarberem
MOHeTapHe MynTuUnaMKauumje y nocbefra Tpu KBapTana
(rpadukoH 3.7).

F'padukon 3.5: CTpykTypa HoBYaHe mace M2
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Grafikon 3.6: Kvartalne stope rasta novcéane mase i
doprinosi komponenti

Graph 3.6: The 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: The Quarterly Changes of Monetary Aggregates
and Monetary Multiplication
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Na godisnjem nivou doslo je do blagog povecanja rasta
monetarnog agregata M1 i to za 0,4 pp, dok je kod kvazi-
novca QM nakon cetiri kvartala ubrzanog rasta doslo do
usporavanja te su u posljednja dva kvartala zabiljezene
nize stope rasta, sto je posljedi¢no dovelo i do usporavanja
rasta nov¢ane mase u Sirem smislu (M2) (grafikon 3.8). Do
porasta monetarnog agregata M1 je doslo usljed povecéanja
prenosivih depozita u domacoj valuti, dok je niza stopa rasta
prenosivih depozita u stranoj valuti uticala i na sporiji rast
monetarnog agregata QM.

At the annual level, there has been a slight increase in the
growth of monetary aggregate M1, by 0.4pp, while quasi-
money QM saw a slowdown after four quarters of accelerated
growth, with the last two quarters recording lower growth
rates, which consequently resulted in a slowdown in the
growth of broad money supply (M2) (Graph 3.8). The growth
of monetary aggregate M1 was the result of the increase in
local currency transferable deposits, while the lower growth
rate of transferable foreign currency deposits has had an
impact on the slower growth of monetary aggregate QM.
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Slika 3.6: Tromjesecne stope rasta novéane mase i doprinosi
komponenti
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Slika 3.7: Tromjesecne promjene monetarnih agregata i
monetarna multiplikacija

F'padukoH 3.7: KBapTanHe npomjeHe MOHeTapHUX
arperata u MOHeTapHa MynTUnNAMKayumja
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Na godisnjoj razini doslo je do blagog povecanja rasta
monetarnog agregata M1 i to za 0,4 pb, dok je kod kvazi-
novca QM nakon cetiri tromjesecja ubrzanog rasta doslo do
usporavanja te su u posljednja dva tromjesecja zabiljezene
nize stope rasta, $to je posljedi¢no dovelo i do usporavanja
rasta novéane mase u sirem smislu (M2) (slika 3.8). Do
porasta monetarnog agregata M1 je doslo usljed povecanja
prenosivih depozita u domacoj valuti, dok je niza stopa rasta
prenosivih depozita u stranoj valuti utjecala i na sporiji rast
monetarnog agregata QM.

Ha roguwrwem HuBoy powsno je go 6naror noseharba
pacta moHeTapHor arperata M1 n 1o 3a 0,4 nn, [OK je Koa
KBa3u-HoBLa QM HaKkoH ueTupu KBapTana ybp3aHor pacTa
JOWno Ao ycnopaBaka Te Cy y Noc/befra ABa KBapTana
3aburbexkeHe HUXKe CToMe pacTa, LUTO je NoC/beANYHO 10BENIo
1 [0 ycnopasarba pacTa HoBYaHe mace y wupem cmmnciy (M2)
(rpadukoH 3.8). lo nopacta MoHeTapHor arperata M1 je
gowno ycbeq nosehama npeHocusrx geno3suta y gomahoj
BanyTW, AOK je HMXa cTona pacTa NPeHOCBUX Aerno3unTa y
CTpaHoj BanyTu yTuuana M Ha Cnopuju pacT MOHeTapHor
arperata QM.
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Grafikon 3.8: GodiSnje stope rasta komponenti novcane
mase

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

Sistemom obavezne rezerve obuhvacene su 24 bankeisve su
uredno ispunjavale obavezu izdvajanja obavezne rezerve u
prvom kvartalu 2018. godine. Od trece dekade saldo racuna
rezervi kontinuirano prelazi iznos od 5,0 milijardi KM, Sto je
najveca zabiljezena vrijednost salda ra¢una rezervi. Saldo
racuna rezervi sa krajem kvartala iznosio je 5,08 milijardi
KM, a na kvartalnom nivou zabiljeZio je rast od 206,2 miliona
KM (4,2%), od ¢ega 174,9 miliona KM ¢ini povecanje viska
sredstava. Visak sredstava na ra¢unu rezervi je i dalje visok i
iznosi 2,93 milijarde KM na kraju prvog kvartala 2018. godine
(grafikon 3.9).

Grafikon 3.9: Stanje racuna rezerevi, stopa izdvajanja
obavezne rezerve i implicitna stopa

3.2 Required Reserve

The required reserve system includes 24 banks, and all the
banks duly fulfilled their obligation of meeting the reserve
requirement in the first quarter of 2018. Since the third
decade, the balance of the reserve account has continuously
exceeded the amount of KM 5.0 billion, which is the highest
recorded balance of the reserve account. At the end of the
quarter, the reserve account balance was KM 5.08 billion,
recording a growth on the quarterly level of KM 206.2 million
(4.2%), of which KM 174.9 million was an increase in surplus
funds. The surplus of funds in the reserve account remains
high and amounted to KM 2.93 billion at the end of the first
quarter of 2018 (Graph 3.9).

Graph 3.9: The Reserve Account Balance, the Reserve
Requirement Rate and the Implicit Rate

Prosje¢na obavezna 60
rezerva
. Visak sredstava na s 50
ra¢unu rezervi z
’ - ]
Stopa izdvajanja =
obavezne rezerve )
Implicitna stopa E
obavezne rezerve g
£ 30
T
S
E
5 20
1,0
2017.

Izvor: tabela 27

25% Excess funds in

reserve accounts

20% Average required

Required
15% reserve rate

Implicit required
reserve rate
10%

5%

0%

2018.

Source: Table 27

Osnovica za obra¢un obavezne rezerve dominantno je
odredena rastom depozita u domacoj valuti u prvom
kvartalu. Nastavljen je i rast depozita u stranoj valuti, mada
znatno skromniji u odnosu na depozite u domacoj valuti,
a strana pasiva banaka smanjena je u prvom kvartalu, sto

The base for the required reserve calculation is predominantly
determined by the growth of local currency deposits in the
first quarter. The growth of foreign currency deposits also
continued, albeit significantly slower than local currency
deposits, and in addition foreign liabilities of banks decreased
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Slika 3.8: Godisnje stope rasta komponenti novéane mase
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3.2 Obvezna rezerva

Sustavom obvezne rezerve obuhvacene su 24 banke i sve
su uredno ispunjavale obvezu izdvajanja obvezne rezerve
u prvom tromjesecju 2018. godine. Od trece dekade saldo
racuna rezervi kontinuirano prelazi iznos od 5,0 milijardi KM,
$to je najveca zabiljezena vrijednost salda racuna rezervi.
Saldo rac¢una rezervi s krajem tromjesecja iznosio je 5,08
milijardi KM, a na tromjesec¢noj razini zabiljeZio je rast od
206,2 milijuna KM (4,2%), od ¢ega 174,9 milijuna KM cini
povecanje viska sredstava. Visak sredstava na racunu rezervi
je i dalje visok i iznosi 2,93 milijarde KM na kraju prvog
tromjesecja 2018. godine (slika 3.9).

Slika 3.9: Prosjecne obvezne rezerve i prosjecna sredstva
iznad obvezne rezerve

3.2 O6ase3Ha pe3epea

Cnctemom obGaBe3He pesepBe obyxBaheHe cy 24 6GaHKe 1
CBe Cy ypeaHo ncnyhasane obaBesy m3fBajatba obaBesHe
pesepse y npsom KkBapTany 2018. roaguHe. O Tpehe fekage
canfio payyHa pe3epBu KOHTUHYMPAHO MNpesasn U3HOC of
5,0 munujapan KM, wro je Hajseha 3abusbexkeHa BpujegHOCT
canga pauvyHa pesepsu. Canfio payyHa pe3epBu ca Kpajem
KBapTana nsHocmo je 5,08 munujapam KM, a Ha KBapTanHOM
HMBOY 3abubexuo je pact og 206,2 munuoHa KM (4,2%), on
yera 174,9 munuoHa KM unHn noseharbe BULLKA CpeacTaBa.
Brwak cpefictaBa Ha pauyyHy pe3epBu je U Jarbe BUCOK U
nsHocu 2,93 munnjapge KM Ha Kpajy npeor kBaptana 2018.
roguHe (rpadpukoH 3.9).

F'padukon 3.9: MpocjeuHe o6aBe3He pesepBe N NpocjeyHa
cpefcTBa n3Hafg o6aBe3He pesepBe
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Osnovica za obracun obvezne rezerve dominantno je
odredena rastom depozita u domacoj valuti u prvom
tromjesecju. Nastavljen je i rast depozita u stranoj valuti,
mada znatno skromniji u odnosu na depozite u domacoj
valuti, a strana pasiva banaka smanjena je u prvom

OcHoBuua 3a obpauyH ob6aBesHe pe3epBe AOMUHAHTHO
je oppeheHa pactom penosuta y gomahoj BanyTv y npBom
KBapTany. HacTaB/beH je 1 pacT feno3uTa y CTpaHoj BanyTu,
MagZila 3HaTHO CKPOMHMjM y OQHOCY Ha genosute y AomMahoj
BaNyTW, a CTpaHa nacvBa 6aHaka CMareHa je y npBoM
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je uobi¢ajno za pocetak godine. S obzirom na navedena
kretanja, osnovica u domacoj valuti ima intenzivniji rast u
poredenju s osnovicom u stranim valutama (grafikon 3.10).
Kvartalno povecanje osnovice za obracun obavezne rezerve
iznosilo je 312,5 miliona KM (1,4%), od cega povecanje
osnovice u domacoj valuti ¢ini 309,6 miliona KM.

Grafikon 3.10: Kretanje osnovice prema valutnoj strukturi

in the first quarter, which is typical of the beginning of the year.
In view of these trends, the domestic currency base shows a
more intensive growth compared to the foreign currency
base (Graph 3.10). The quarterly increase in the base for the
required reserve calculation was KM 312.5 million (1.4%), of
which the increase in local currency base accounted for KM
309.6 million.

Graph 3.10: Trend of the Base according to the Currency
Structure
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Izvor: tabela 27

Source: Table 27

3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Oporavak kreditnog rasta nastavljen je u prvom kvartalu
2018. godine. Trend rasta depozita je nastavljen i ukupni
depoziti su premasili iznos od 20 milijardi KM. Podaci o
prosje¢nim ponderisanim kamatnim stopama ukazuju
da je trend pada aktivnih kamatnih stopa nefinansijskim
preduzec¢ima zaustavljen, dok je isti nastavljen za stambene
kredite stanovnistvu.

3.3.1 Krediti

Ukupnikrediti u bankarskom sektoruiznosilisu 18,69 milijardi
KM na kraju prvog kvartala 2018. godine, $to predstavlja
rast od 1,5% na kvartalnom nivou (tabele 22 i 23). Krediti,
koji predstavljaju najznacajniju stavku aktive komercijalnih
banka, povecani su i na godiSnjem nivou za 6,3%, pri ¢emu
je najizrazitije povecanje zabiljeZeno kod privatnih i javnih
nefinansijskih preduzeca (grafikon 3.11). Godisnje stope
rasta kredita sugerisu da je kreditna aktivnost intenzivnija
kod dugoro¢nog u odnosu na kratkoro¢no finansiranje kod
sektora nefinansijskih preduzeca u posljednja tri kvartala.
Slijedom navedenog, nefinansijska preduzeca imaju i najveci
udio u ukupnim kreditima (47,6% na kraju prvog kvartala
2018. godine).

3.3 Commercial Banks Activities

Therecovery of credit growth continued in the first quarter of
2018.The deposit growth trend continued and total deposits
exceeded the amount of KM 20 billion. Data on weighted
average interest rates suggest that the trend of falling active
interest rates offered to non-financial companies has been
stopped, while the same trend continues for housing loans
extended to households.

3.3.1Loans

The total loans in the banking sector amounted to KM 18.69
billion at the end of the first quarter of 2018, which was a
growth of 1.5% at the quarterly level (Tables 22 and 23).
Loans, which are the most significant asset of commercial
banks, have also increased year-on-year by 6.3%, with the
most significant increase recorded among private and
public-sector non-financial companies (Graph 3.11). Annual
loan growth rates suggest that the lending activity is more
intensive in long-term financing than in short-term financing
in the sector of non-financial companies over the last three
quarters. Consequently, non-financial companies also have
the largest share in total loans (47.6% at the end of the first
quarter of 2018).
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tromjesedju, Sto je uobicajno za pocetak godine. S obzirom
na navedena kretanja, osnovica u domacoj valuti ima
intenzivniji rast u usporedbi s osnovicom u stranim valutama
(slika 3.10). Tromjese¢no povecanje osnovice za obracun
obvezne rezerve iznosilo je 312,5 milijuna KM (1,4%), od ¢ega
povecanje osnovice u domacoj valuti ¢ini 309,6 milijuna KM.

Slika 3.10: Kretanje osnovice prema valutnoj strukturi

KBapTany, WTO je yobruajHo 3a noyetak roguHe. C 063mpom
Ha HaBefeHa KpeTatba, OCHOBMUA Yy AoMahoj BanyTn uma
WHTEH3VBHUWjU pacT y nopehery ¢ OCHOBULIOM Yy CTPaHUM
BanyTama (rpadumkoH 3.10). KBapTtanHo noBehame ocHoBMLE
3a 06pauyH obaBe3He pe3epBe U3HOCUNO je 312,5 MunoHa
KM (1,4%), og yera noseharbe ocHoBMLe y fomahoj Banytu
ynmHu 309,6 mmnmoHa KM.

F'padukoH 3.10: KpeTarbe ocHOBULE NpeMa BanyTHOj
CTPYKTYpMN
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3.3 Aktivnosti komercijalnih banaka

Oporavak kreditnog rasta nastavljen je u prvom tromjesecju
2018. godine. Trend rasta depozita je nastavljen i ukupni
depoziti su premasili iznos od 20 milijardi KM. Podaci o
prosje¢nim ponderiranim kamatnim stopama ukazuju
da je trend pada aktivnih kamatnih stopa nefinancijskim
poduzecdima zaustavljen, dok je isti nastavljen za stambene
kredite stanovnistvu.

3.3.1 Krediti

Ukupnikrediti u bankarskom sektoruiznosilisu 18,69 milijardi
KM na kraju prvog tromjesecja 2018. godine, $to predstavlja
rast od 1,5% na tromjesec¢noj razini (tablice 22 i 23). Krediti,
koji predstavljaju najznacajniju stavku aktive komercijalnih
banka, povecani su i na godisnjoj razini za 6,3%, pri cemu
je najizrazitije povecanje zabiljezeno kod privatnih i javnih
nefinancijskih poduzeca (slika 3.11). Godisnje stope rasta
kredita sugeriraju da je kreditna aktivnost intenzivnija kod
dugoro¢nog u odnosu na kratkoro¢no financiranje kod
sektora nefinancijskih poduzeca u posljednja tri tromjesecja.
Slijedom navedenog, nefinancijska poduzeca imaju i najvedi
udio u ukupnim kreditima (47,6% na kraju prvog tromjesec¢ja
2018. godine).

3.3 AkKmusHocmu KomepyujanHux 6aHaka

OnopaBak KpeAnTHOr pacTa HaCTaBJ/beH je y MPBOM KBapTay
2018. roguHe. TpeHa pacTa Aeno3nTa je HacTaB/beH W
YKYMHW Jeno3uTn cy npemMalimny u3Hoc og 20 munuvjapau
KM. Topgaun O npocjeyHnm MOHAEPUCAHUM KaMaTHUM
cTonama ykasyjy Aa je TpeHA naja aKTUBHUX KaMaTHUX
cTona HebuHaHCKjckum npefy3ehrma 3aycTaBrbeH, JOK je
NCTU HaCTaB/beH 3a CTambeHe KpeauTe CTaHOBHULUTBY.

3.3.1 Kpedumu

YKynHu KpeamTn y 6aHKapCcKoM ceKTopy n3Hocunu cy 18,69
mununjapan KM Ha Kpajy npeor kBapTana 2018. roguHe, wro
npeacTas/ba pact of 1,5% Ha KBapTanHOM HUBOY (Tabene
22 1 23). KpepunTu, Koju npeAcTaBrbajy Haj3HauajHWjy CTaBKY
aKTVBe KomepUuwmjanHux 6aHKa, nosehaHm cy 1 Ha roaumilbem
HMBOY 3a 6,3%, npu uyemy je HajuspasuTuje nosehatrbe
3abWbeXXeHO KoL MPMBATHUX U jaBHUX HePpUHAHCKjCKIMX
npeny3eha (rpadukoH 3.11). foanwure cTone pacTa KpegnTa
cyrepuwy fa je KpeauTHa akTUBHOCT MHTEH3MBHWja Kopf
LYrOpOYHOr Y OJHOCY Ha KpaTKOPOUYHO PpuHaHCUpahe Ko
cekTopa HeduHaHcmnjckmx npegyseha y noc/weara Tpu
kBapTana. Cnujegom HaBefeHor, HeduHaHcmjcka npepy3eha
nmajy 1 Hajehe yuewhe y ykynHum kpegutmuma (47,6% Ha
Kpajy npsor kBapTana 2018. roguHe).
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Grafikon 3.11: Godisnje stope rasta

Graph 3.11: Annual Growth Rates
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Grafikon 3.12: Novi ugovoreni krediti i godiSnje stope
rasta ukupnih kredita, nefinansijska preduzeca

Graph 3.12: New Contracted Loans and the Annual
Growth Rates of the Total Loans, Non-financial Companies
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Krediti sektoru nefinansijskih preduzeca su zabiljezili rast
od 2,1% na kvartalnom nivou i 7,6% na godiSnjem nivou.
Novoodbreni krediti nefinansijskim preduze¢ima u prvom
kvartalu iznose 786,3 miliona KM, 3to je znatno nize u
odnosu na prethodni kvartal, $to je uobic¢ajno za pocetak
kalendarske godine (grafikon 3.12).

Krediti sektoru stanovnistva su, uz kvartalni rast od 1,6%,
zabiljeZilirast i na godisnjem nivou od 6,9%. Rast dugorocnih
kredita na godiSnjem nivou ovom sektoru je dosta stabilan,
dok je rast kratkoro¢nih kredita bio negativan od prvog
kvartala 2016. godine do kraja 2017. godine (grafikon 3.13).
Tokom prvog kvartala 2018. godine sektoru stanovnistva
plasirano je ukupno 738,6 miliona KM, sto je nize za 5,8% u
odnosu na prethodni kvartal.

Loans to non-financial companies recorded a growth of
2.1% on a quarterly basis and 7.6% on an annual basis.
The newly-approved loans to non-financial companies in
the first quarter amounted to KM 786.3 million, which is
significantly lower than the previous quarter, which is typical
of the beginning of the calendar year (Graph 3.12).

In addition to a quarterly growth of 1.6%, household sector
loans also recorded an annual growth of 6.9%. The year-
on-year growth of long-term loans advanced to this sector
was fairly stable, while the growth of short-term loans was
negative between the first quarter of 2016 and the end of
2017 (Graph 3.13). During the first quarter of 2018, a total
of KM 738.6 million was lent to households, which is 5.8%
lower than the previous quarter.
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Slika 3.12: Novi ugovoreni krediti i godiSnje stope rasta
ukupnih kredita, nefinancijska poduzeca

F'padukoH 3.12: HoBM yroBopeHun Kpegutu u rogniimbe
cTone pacTa YKynHux Kpegurta, HepunHaHcmjcka npegyseha
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Krediti sektoru nefinancijskih poduzeca su zabiljezili rast
od 2,1% na tromjese¢noj razini i 7,6% na godisnjoj razini.
Novoodbreni krediti nefinancijskim poduzec¢ima u prvom
tromjesecju iznose 786,3 milijuna KM, $to je znatno nize
u odnosu na prethodno tromjesecje, $to je uobicajno za
pocetak kalendarske godine (slika 3.12).

Krediti sektoru stanovnistva su, uz tromjesecni rast od 1,6%,
zabiljeZili rast i na godisnjoj razini od 6,9%. Rast dugorocnih
kredita na godisnjoj razini ovom sektoru je dosta stabilan,
dok je rast kratkoro¢nih kredita bio negativan od prvog
tromjese¢ja 2016. godine do kraja 2017. godine (slika
3.13). Tijekom prvog tromjese¢ja 2018. godine sektoru
stanovnistva plasirano je ukupno 738,6 milijuna KM, sto je
nize za 5,8% u odnosu na prethodno tromjesecje.

Kpeantn cektopy HeduHaHcmjckmx npepyseha cy
3aburbexnnu pacT og 2,1% Ha KBapTasHOM HUBOY U 7,6% Ha
roauwem H1Boy. HoBooabpeHu Kpegnt HeGUHaHCUCKUM
npeny3ehrma y npsom KBapTtany nsHoce 786,3 munnoHa KM,
LUTO je 3HAaTHO HWXKe Yy OfHOCY Ha NPEeTXoAHW KBapTasl, WTO
je yobuuajHo 3a nouyeTak KaneHpapcke roguHe (rpadukoH
3.12).

KpepunTn ceKkTopy CTaHOBHULLTBA CY, Y3 KBapTalHW pacT o
1,6%, 3abUbeXxnnmn pacT 1 Ha roguibem HUBoY of 6,9%.
Pact pyropouHux Kpeguta Ha rOAULLIEbBEM HUBOY OBOM
CEKTOpy je fAocTa cTabunaH, AOK je pacT KPaTKOPOUHKX
KpeauTta 6ro HeraTMBaH oA npBor KBapTtana 2016. rognHe
0O Kpaja 2017. roguHe (rpadukoH 3.13). Tokom npsor
KBapTana 2018. roguHe ceKTopy CTaHOBHULLTBA MacnpaHo
je ykynHo 738,6 mununoHa KM, wiTo je HuxKe 3a 5,8% y ogHocy
Ha NpeTxofHu KBapTan.
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Grafikon 3.13: Novi ugovoreni krediti i godisnje stope
rasta ukupnih kredita, stanovnistvo

Graph 3.13: New Contracted Loans and the Annual Growth
Rates of the Total Loans, Households

. . 1200
Novi ugovoreni
. krediti (I.s.)
Godisnja stopa rasta, E
dugoro¢ni krediti (d.s.) = 900
Qo
Godisnja stopa E
rasta, kratkoro¢ni ~
krediti (d.s) g 600
E
c
Qo
€ 300
=)
0

Izvor: tabele 15,2223

8,0%
New contracted .
loans (lhs)
Y Annual growth rate,
4,0% long-term loans (rhs)
Annual growth rate,
short-term loans (rhs)
0,0%
-4,0%

-8,0%

Source: Tables 15, 22 and 23

3.3.2 Depoziti

Ukupni depoziti kod komercijalnih banaka dosegli su nivo
od 20,15 milijardi KM na kraju prvog kvartala 2018. godine.
Ovaj iznos predstavlja rast od 11,3% na godisnjem nivou i
2,4% na kvartalnom nivou (tabele 20 i 21). Rast depozita na
kvartalnom nivou zabiljeZen je i kod vladinog i nevladinog
sektora (grafikon 3.14). Godisnja stopa rasta depozita
nevladinog sektora iznosila je 8,1% u martu 2018.

Grafikon 3.14: Depoziti vladinog i nevladinog sektora

3.3.2 Deposits

The total deposits with commercial banks reached the level
of KM 20.15 billion at the end of the first quarter of 2018.This
amount represents a growth of 11.3% at the annual level and
of 2.4% at the quarterly level (Tables 20 and 21). A quarterly
deposit growth was registered in both government and non-
government sectors (Graph 3.14). The annual growth rate of
non-government sector deposits was 8.1% in March 2018.

Graph 3.14: Deposits of Government and Non-government
Sectors
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Na grafikonu 3.15 prikazan je doprinos pojedinacnih sektora
kvartalnim promjenama u nivou ukupnih depozita, iz kojeg
je evidentno da su depoziti vladinog sektora dali najvedi
doprinos rastu ukupnih depozita u prvom kvartalu 2018.
godine (57,3%). Nova zaduZenja Vlade RS-a kao i doznacena
sredstva u okviru Prosirenog aranzmana (EFF, eng. Extended
Fund Facility) s MMF-om su imali znacajan uticaj na nivo
depozita vlade kod komercijalnih banaka (vise u poglavlju
5). Pored navedenog, na grafikonu se jasno uocava doprinos

Graph 3.15 shows the contribution of individual sectors to
quarterly changes in the level of total deposits, from which
it is evident that government sector deposits made the
greatest contribution to the growth of total deposits in the
first quarter of 2018 (57.3%). New RS government debt as
well as funds remitted under the Extended Fund Facility
(EFF) with the IMF had a significant impact on the level of
government deposits with commercial banks (more in
Chapter 5). In addition to this, the graph clearly illustrates
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3.3.2 Depoziti

Ukupni depoziti kod komercijalnih banaka dosegli su razinu
od 20,15 milijardi KM na kraju prvog tromjesecja 2018.
godine. Ovaj iznos predstavlja rast od 11,3% na godi3njoj
razini i 2,4% na tromjesecnoj razini (tablice 20 i 21). Rast
depozita na tromjesec¢noj razini zabiljeZen je i kod vladinog i
nevladinog sektora (slika 3.14). Godisnja stopa rasta depozita
nevladinog sektora iznosila je 8,1% u oZujku 2018.

Slika 3.14: Depoziti vladinog i nevladinog sektora

3.3.2 [lenozumu

YKynHM [eno3uTu Kop KomepuujanHux OaHaka pocernv
cy HmBo opf 20,15 munujapan KM Ha Kpajy npBor KBapTana
2018. rogmnHe. OBaj n3Hoc npepctasmba pact og 11,3% Ha
roguLllbemM H1BOY 1 2,4% Ha KBapTasiHOM HUBOY (Tabene 20
1 21). PacT geno3mta Ha KBapTalHOM HMBOY 3abU/beXeH je
M KoA BNafVHOT M HeBNafjMHOr cekTopa (rpadukoH 3.14).
loguwha cTtona pacta Aeno3uta HEBNAAMHOI CeKTopa
n3Hocuna je 8,1% y mapty 2018.
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Na slici 3.15 prikazan je doprinos pojedina¢nih sektora
tromjesec¢nim promjenama u razini ukupnih depozita, iz
kojegje evidentnodasudepozitivladinog sektora dali najvedi
doprinos rastu ukupnih depozita u prvom tromjesecju 2018.
godine (57,3%). Nova zaduzenja Vlade RS-a kao i doznacena
sredstva u okviru Prosirenog aranzmana (EFF, eng. Extended
Fund Facility) s MMF-om su imali znac¢ajan utjecaj na razinu
depozita vlade kod komercijalnih banaka (vise u poglavlju
5). Pored navedenog, na slici se jasno uocava doprinos

Ha rpadwukoHy 3.15 npuikaszaH je fjonprHOC nojearHavyHUX
CeKTopa KBapTajHAM MpOMjeHama Y HMUBOY YKYMHUX
[eno3nTa, N3 Kojer je eBUAEHTHO Aa Cy AenOo3uTy BRaguHoOr
ceKTopa Qpanu Hajgehu ponpuHOC pacTty YKYMHUX
fJenosuTta y npeBoM Keaptany 2018. roguHe (57,3%). Hosa
3apyketba Bnage PC-a Kao 1 fo3HaueHa cpeAcTBa y OKBUPY
MpowwnpeHor apaHxmaHa (EFF, enr. Extended Fund Facility)
¢ MM®-om cy vManu 3HayajaH yTuuaj Ha HUBO [eno3mTta
Brafie Koh KomepuwujanHux 6GaHaka (Buwe y nornaesby 5).
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sektora stanovnistva rastu ukupnih depozita (39,5%). Prema
ro¢noj strukturi, porast ukupnih depozita na kvartalnom
nivou u prvom kvartalu uzrokovan je rastom prenosivih
depozita (88%).

Depoziti stanovnistva povecani su za 187,9 miliona KM u
prvom kvartalu teku¢e godine, a veci dio ovog iznosa se
odnosi na depozite u domacoj valuti (74,1%). Prema ro¢noj
strukturi, najveci dio (81,9%) od navedenog iznosa porasta
se odnosi na kategoriju prenosivih depozita.

Grafikon 3.15: Doprinos kvartalnim promjenama ukupnih
depozita

the contribution of the household sector to the growth of
total deposits (39.5%). According to the maturity structure,
the growth of total deposits at the quarterly level in the first
quarter was brought about by the growth of transferable
deposits (88%).

Household deposits increased by KM 187.9 million in the
first quarter of the current year, with most of this amount
being local currency deposits (74.1%). According to the
maturity structure, the greatest part (81.9%) of this amount
of increase relates to the category of transferable deposits.

Graph 3.15 Contribution to Quarterly Changes of the Total
Deposits
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Na kraju prvog kvartala 2018. godine doslo je do smanjenja
nivoa strane aktive i strane pasive komercijalnih banka u
odnosu na kraj prethodne godine, $to je uobicajno za pocetak
kalendarske godine (tabela 12). Grafikon 3.16ilustruje kvartalne
promjene u stranoj aktivi i stranoj pasivi komercijalnih banaka.
Strana aktiva je smanjena za 97,7 miliona KM. Ovom smanjenju
je pridonijelo smanjenje ostalih depozita (63,2 miliona KM),
strane valute u trezoru (60,5 miliona KM) te vrijednosnih papira
osim dionica (22,9 miliona KM), dok je u stavkama prenosivih
depozita zabiljezeno povecdanje na kvartalnom nivou (24,3
miliona KM) i kreditima (24,5 miliona KM).

Smanjenju strane pasive u prvom kvartalu (166,6 miliona KM)
je u najvecoj mjeri pridonijelo smanjenje Stednih i orocenih
depozita. Ukupni depoziti nerezidenata iznosili su 1,40 milijardi
KM (74,8% ovog iznosa se odnosi na ostale depozite), odnosno
58,1% ukupne strane pasive komercijalnih banaka na kraju
prvog kvartala. Trend smanjenja kredita od nerezidenata je
nastavljen. Krediti od nerezidenata smanjeni su za 15,0 miliona
KM u toku prvog kvartala 2018. godine, do nivoa od 992,5
miliona KM, a sto ¢ini 41% ukupne strane pasive komercijalnih
banaka.

Na godisnjem nivou smanjena je neto strana aktiva uslijed
znacajnijeg povecdanja strane pasive (9,1%) od strane aktive
(1,8%) komercijalnih banka. Neto strana aktiva je iznosila 268,9
miliona KM u martu 2018. godine.

3.3.3 Foreign Assets and Foreign Liabilities of Commercial
Banks

At the end of the first quarter of 2018, the level of foreign
assets and foreign liabilities of commercial banks deceased
compared to the end of the previous year, which is typical
of the beginning of the calendar year (Table 12). Graph 3.16
illustrates quarterly changes in foreign assets and foreign
liabilities of commercial banks. Foreign assets decreased
by KM 97.7 million. The items which contributed to this
decrease were other deposits (KM 63.2 million), foreign
currency in the vault (KM 60.5 million), and securities except
for shares (KM 22.9 million), while items that registered an
increase at the quarterly level were transferable deposits
(KM 24.3 million) and loans (KM 24.5 million).

The decrease inforeign liabilities in the first quarter (KM 166.6
million) is largely attributable to the decrease in savings and
term deposits. Total deposits of non-residents were KM 1.40
billion (74.8% of this amount were other deposits), or 58.1%
of the total foreign liabilities of commercial banks at the end
of the first quarter. The trend of a reduction in loans from
non-residents has continued. Loans from non-residents
decreased by KM 15.0 million during the first quarter of
2018, reaching the level of KM 992.5 million and accounting
for 41% of the total foreign liabilities of commercial banks.

At the annual level, the net foreign assets decreased due to
a more significant increase in foreign liabilities (9.1%) than
foreign assets (1.8%) of commercial banks. The net foreign
assets were KM 268.9 million in March 2018.
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sektora stanovnistva rastu ukupnih depozita (39,5%). Prema
ro¢noj strukturi, porast ukupnih depozita na tromjese¢noj
razini u prvom tromjesecju uzrokovan je rastom prenosivih
depozita (88%).

Depoziti stanovnistva povecani su za 187,9 milijjuna KM u
prvom tromjesecju tekuce godine, a vedi dio ovog iznosa se
odnosi na depozite u domacoj valuti (74,1%). Prema ro¢noj
strukturi, najvedi dio (81,9%) od navedenog iznosa porasta
se odnosi na kategoriju prenosivih depozita.

Slika 3.15: Doprinos tromjese¢nim promjenama ukupnih
depozita

Mopep HaBefeHor, Ha rpadrKOHyY ce jacHO youyaBa [OMNPUHOC
CEeKTOopa CTAHOBHMIUTBA PacTy YKYNHUX geno3mta (39,5%).
MNpema pouYHOj CTPYKTypW, MOpacT YKYyMNHWX Aeno3nTta Ha
KBapTa/lHOM HUBOY Y NMPBOM KBapTay y3pOKOBaH je pacTom
npeHocnBux aenosuta (88%).

[eno3untun ctaHoBHMIWTBa noBehaHu cy 3a 187,9 munuoHa KM
y NpBoM KBapTany Tekyhe rogmHe, a Behu Mo oBor usHoca
ce ofHOCK Ha AenosuTe y gomahoj Banytun (74,1%). Mpema
POYHOj CTPYKTYpWU, Hajeehn ano (81,9%) o HaBegeHoOr M3HOCA
ropacTa ce OAHOCK Ha KaTeropujy NPeHoC1MBMX Aeno3unTa.

F'padukoH 3.15: lonpuHoC KBapTallHUM NpoMjeHaMa
YKYNHUX genosunta
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3.3.3 Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih banaka

Na kraju prvog tromjese¢ja 2018. godine doslo je do smanjenja
razine strane aktive i strane pasive komercijalnih banka u
odnosu na kraj prethodne godine, $to je uobicajno za pocetak
kalendarske godine (tablica 12). Slika 3.16 ilustrira tromjese¢ne
promjene u stranoj aktivi i stranoj pasivi komercijalnih banaka.
Strana aktiva je smanjena za 97,7 milijuna KM. Ovom smanjenju
je pridonijelo smanjenje ostalih depozita (63,2 milijuna KM),
strane valute u trezoru (60,5 milijuna KM) te vrijednosnih papira
osim dionica (22,9 milijuna KM), dok je u stavkama prenosivih
depozita zabiljezeno povecanje na tromjesecnoj razini (24,3
milijuna KM) i kreditima (24,5 milijuna KM).

Smanjenju strane pasive u prvom tromjesecju (166,6 milijuna
KM) je u najvecoj mjeri pridonijelo smanjenje stednih i orocenih
depozita. Ukupni depoziti nerezidenata iznosili su 1,40 milijardi
KM (74,8% ovog iznosa se odnosi na ostale depozite), odnosno
58,1% ukupne strane pasive komercijalnih banaka na kraju
prvog tromjesecja. Trend smanjenja kredita od nerezidenata je
nastavljen. Krediti od nerezidenata smanjeni su za 15,0 milijuna
KM tijekom prvog tromjesecja 2018. godine, do razine od 992,5
milijuna KM, a $to ¢ini 41% ukupne strane pasive komercijalnih
banaka.

Na godisnjoj razini smanjena je neto strana aktiva uslijed
znacajnijeg povecanja strane pasive (9,1%) od strane aktive
(1,8%) komercijalnih banka. Neto strana aktiva je iznosila 268,9
milijuna KM u ozujku 2018. godine.

3.3.3 CmpaHa akmusa u cmpaHa nacusda KomepyujaaHux
6aHaka

Ha Kpajy npsor kBapTana 2018. rogumHe foLusio je 4o cMarberba
HMBOa CTpaHe aKTUBe W CTpaHe nacmeBe KomepLumjanHmx
6aHKa y OiHOCY Ha Kpaj NPeTXOfHe rofrHe, WTO je yobmuajHO
3a MOYETaK KaneHgapcke roaviHe (tabena 12). padukoH 3.16
UNycTpyje KeapTasiHe npomjeHe y CTpaHoj akTUBU N CTPaHOj
nacmem KomepuujanHux 6aHaka. CTpaHa akTUBa je CMarbeHa 3a
97,7 mununoHa KM. OBoM cmarbemsy je NpraoHNjeno cMamere
ocTanux penosuta (63,2 munmoHa KM), ctpaHe BanyTe y
Tpe3opy (60,5 munmnoHa KM) Te xapTuja of BprjegHOCT OCUM
akumja (22,9 mmnnona KM), fiok je y cTaBKkama MpeHOCKBIX
fenosuta 3abubexeHo noeharbe Ha KBAapTasIHOM HUBOY
(24,3 munuoHa KM) n kpeantuma (24,5 munmoHa KM).

Cmarbemy cTpaHe nacvBe Y NpBoM KBapTany (166,6 MunvoHa
KM) je y Hajsehoj mjepu npuaoHWjeno cmarberbe LTefHNX
N OpoYeHUX AenosvTa. YKynHW Aeno3vTy HepesuaeHaTa
nsHocunm cy 1,40 munmjapgn KM (74,8% oBor n3Hoca ce
OAHOCK Ha OCTasne Aeno3ute), ofHOCHO 58,1% yKynHe cTpaHe
nacvee KomepumjanHux 6aHaka Ha Kpajy npBor KBapTana.
TpeHn cmarbera Kpeguta of HepesuaeHaTta je HacTaBibeH.
Kpeantn op Hepe3upgeHata cmameHu cy 3a 15,0 munmoHa
KM y Toky npBor kBaptana 2018. roguHe, O HMBOA of
992,5 munnoHa KM, a wto unHmn 41% yKynHe cTpaHe nacuse
KomepumjanHnx 6aHaKa.

Ha roguwmwem HMBOY CMameHa je HeTo CTpaHa aKTuBa
ycnvjen 3HauvajHujer noseharba cTpaHe nacuse (9,1%) on
cTpaHe akTuBe (1,8%) KomepuujanHux 6aHka. Heto cTpaHa
aKTMBa je usHocuna 268,9 munrnoHa KMy mapty 2018. rognHe.




CBBiH Bilten 1 2018.

CBBH Bulletin 1 2018

Grafikon 3.16: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka

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

Trend pada aktivnih kamatnih stopa nefinansijskim
preduzedima je zaustavljen u prvom kvartalu 2018. godine
(grafikon 3.17). Ukupna prosje¢na ponderisana kamatna
stopa na kredite nefinansijskim preduze¢ima izosila je
4,2% u martu 2018. godine, 3to je za pet baznih poena vise
u odnosu na kraj prethodnog kvartala. U ovom kvartalu
najniza prosjecna ponderisana kamatna stopa je bila na
novoodobrene kredite koji su u kategoriji prema vrijednosti
kredita od 0,25 do 1 milion EUR. Prosje¢na ponderisana
kamatna stopa na kredite preko iznosa od 1 milion EUR
privatnim nefinansijskim preduze¢ima je ponovno blago
iznad 4%. Krediti plasirani na iznose preko 1 milion EUR,
zbog svoje veli¢ine, imaju znalajan uticaj na prosjecnu
ponderisanu stopu kredita ovom sektoru. Najveci dio kredita
se i dalje ugovara sa varijabilnom kamatnom stopom i sa
inicijalnim periodom fiksne kamatne stope do jedne godine.

Grafikon 3.17: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
kredite, nefinansijska preduzeca

3.3.4 Interest Rates

The trend of falling active interest rates to non-financial
companies stopped in the first quarter of 2018 (Graph 3.17).
The total weighted average interest rate on loans to non-
financial companies was 4.2% in March 2018, which was five
basis points higher than the end of the previous quarter. In
this quarter, the lowest weighted average interest rate was
the one on newly-approved loans in the category of loans
between EUR 0.25 million and EUR 1 million. The weighted
average interest rate on loans over EUR 1 million to private
non-financial companies was once more slightly above 4%.
The loans extended in amounts over EUR 1 million, due to
their size, had a significant impact on the weighted average
interest rate on loans to this sector. The largest part of the
loans is still agreed at the variable interest rate and the initial
rate fixation period of up to one year.

Graph 3.17: Average Weighted Interest Rates on Loans,
Non-financial Companies
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Slika 3.16: Strana aktiva i strana pasiva komercijalnih
banaka
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3.3.4 Kamatne stope 3.3.4 KamamnHe cmone

Trend pada aktivnih kamatnih stopa nefinancijskim
poduzec¢ima je zaustavljen u prvom tromjesec¢ju 2018.
godine (slika 3.17). Ukupna prosje¢na ponderirana kamatna
stopa na kredite nefinancijskim poduzeéima izosila je
4,2% u ozujku 2018. godine, §to je za pet baznih bodova
vise u odnosu na kraj prethodnog tromjese¢ja. U ovom
tromjesecju najniza prosjecna ponderirana kamatna stopa
je bila na novoodobrene kredite koji su u kategoriji prema
vrijednosti kredita od 0,25 do 1 milijun EUR. Prosje¢na
ponderirana kamatna stopa na kredite preko iznosa od
1 milijun EUR privatnim nefinancijskim poduze¢ima je
ponovno blago iznad 4%. Krediti plasirani na iznose preko
1 milijun EUR, zbog svoje veli¢ine, imaju znacajan utjecaj na
prosjec¢nu ponderiranu stopu kredita ovom sektoru. Najveci
dio kredita se i dalje ugovara s varijabilnom kamatnom
stopom i s inicijalnim razdobljem fiksne kamatne stope do
jedne godine.

Slika 3.17: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
kredite, nefinancijska poduzeca

TpeHA naga akTUMBHMX KaMaTHUX CTOMa HedUHAHCWjCKUM
npeny3ehrma je 3ayctaB/beH y npBom KeapTtany 2018.
roguHe (rpadumkoH 3.17). YKynHa npocjeyHa noHpepucaHa
KamaTHa cTona Ha Kpepute HebuHaHcujckum npegysehuma
nsocuna je 4,2% y mapty 2018. roguHe, WTO je 3a neT 6asHMUX
MoeHa Bule Yy OAHOCY Ha Kpaj MPeTXOAHOr KBapTana.
Y o0BOM KBapTajly HajHMKa MpoCjeyHa MoHAepurcaHa
KamaTHa cTona je 6una Ha HoBoopoOOpeHe KpepuTe Koju
Cy Yy Kateropmju npema spujegHoctn Kpeguta og 0,25 po
1 munmnoH EUR. lMpocjeyHa noHAepncaHa KamaTHa cTomna
Ha Kpegute npeko m3Hoca ofg 1 muamoH EUR npuatHum
HepUHaHCKjckM npepy3ehnma je NOHOBHO 6naro M3Hag
4%. KpeguTtn nnacmpaHn Ha nsHoce npeko 1 munuoH EUR,
360r cBoje BeNMUUHe, MMajy 3HavajaH yTuLaj Ha NpPoCjeuHy
NMoHAepucaHy cTony KpeanTa oBom cektopy. Hajsehu guo
KpeauTta ce M Jasbe yroBapa Ca BapujabuUHOM KaMaTHOM
CTONOM W Ca MHUUMjaNHUM nepuoaoM ¢OUKCHe KamaTHe
cTone Ao jefHe roguHe.

F'padukoH 3.17: MpocjeuHe noHAepucaHe KaMaTHe cTone
Ha KpepguTe, HepuHaHcmjcka npegyseha
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Grafikon 3.18: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
kredite, stanovnistvo

Graph 3.18: Average Weighted Interest Rates on Loans,
Households
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Prosje¢na ponderisana kamatna stopa na stambene kredite
stanovnistvu nastavila je trend pada i tokom prvog kvartala
2018. godine i zabiljeZila najnizi nivo do sada, 4,1% (grafikon
3.18). Prosjecna ponderisana kamatna stopa na kredite iz
kategorije ostalih (ve¢inom gotovinski krediti) je ostala na
gotovo istom nivou iz prethodnog kvartala. Kamatne stope
na revolving kredite, prekoracenja i kreditne kartice te
ostale kreditne pogodnosti i produzene kredite su stabilne
vec duzi period na nivou blago iznad 12%. Razlika izmedu
kamatnih stopa na zaduzenja po karticama i kamatne stope
na nenamjenske kredite je jo$ uvijek iznad 5 procentnih
poena.

Prosje¢cne ponderisane kamatne stope na depozite
stanovnistva su se zadrZale na nivou blago iznad 1% i
u prvom kvartalu 2018. godine (grafikon 3.19). Trend
postupnog blagog pada kamatnih stopa na Stednju u euro
valuti nastavljen je i u prvom kvartalu 2018. godine te je
ponovno izjednacena prosjecna ponderisana kamatna stopa
na Stednju u EUR sa prosje¢cnom ponderisanom kamatnom
stopom na stednju u domacoj valuti, nivo od 1,2% (grafikon
3.20). Medutim, grafikon 3.20 ilustruje razliku izmedu
kamatnih stopa na orocene depozite u EUR i KM prema roku
dospijeca depozita i uocljivo je da su nesto vise kamatne
stope na orocene depozite u domacoj valuti u odnosu na
orocene depozite u stranoj valuti u prvom kvartalu 2018.
godine.

The weighted average interest rate on household loans
continued the downward trend, and during the first quarter
of 2018 it recorded its lowest level so far, 4.1% (Graph 3.18).
The weighted average interest rate on loans in the category
of other loans (mainly cash loans) remained at almost the
same level as in the previous quarter. The interest rates
on revolving loans, overdrafts and credit cards, and other
loan facilities and extended loans had been stable for a
long period at the level slightly above 12%. The difference
between the interest rates on card overdrafts and the
interest rates on non-specified purpose loans is still above 5
percentage points.

The weighted average interest rates on household deposits
remained at the level slightly above 1% in the first quarter
of 2018 (Graph 3.19). The trend of gradual decline of interest
rates on EUR savings deposits continued in the first quarter
of 2018, resulting in the weighted average interest rate
on EUR savings deposits becoming equal again with the
weighted average interest rate on local currency savings
deposits, at the level of 1.2% (Graph 3.20). However, Graph
3.20 also illustrates the difference between interest rates on
term deposits in EUR and KM according to their maturity,
and it is evident that interest rates on term deposits in local
currency were somewhat higher than interest rates on term
deposits in foreign currency in the first quarter of 2018.
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Slika 3.18: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
kredite, stanovnistvo

F'padukon 3.18: NMpocjeuHe noHAepncaHe KaMaTHe cTone
Ha KpeauTe, CTAHOBHULUTBO
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Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na stambene kredite
stanovnistvu nastavila je trend pada i tijekom prvog
tromjesecja 2018. godine i zabiljeZila najnizu razinu do sada,
4,1% (slika 3.18). Prosje¢na ponderirana kamatna stopa na
kredite iz kategorije ostalih (ve¢inom gotovinski krediti)
je ostala na gotovo istoj razini iz prethodnog tromjesecja.
Kamatne stope na revolving kredite, prekoracenja i kreditne
kartice te ostale kreditne pogodnosti i produZzene kredite
su stabilne ve¢ duze razdoblje na razini blago iznad 12%.
Razlika izmedu kamatnih stopa na zaduzenja po karticama
i kamatne stope na nenamjenske kredite je jo$ uvijek iznad
5 postotnih bodova.

Prosje¢cne ponderirane kamatne stope na depozite
stanovnistva su se zadrzale na razini blago iznad 1% i
u prvom tromjese¢ju 2018. godine (slika 3.19). Trend
postupnog blagog pada kamatnih stopa na Stednju u euro
valuti nastavljen je i u prvom tromjesecju 2018. godine te je
ponovno izjednacena prosje¢na ponderirana kamatna stopa
na Stednju u EUR s prosje¢cnom ponderiranom kamatnom
stopom na Stednju u domacoj valuti, razina od 1,2% (slika
3.20). Medutim, slika 3.20 ilustrira razliku izmedu kamatnih
stopa na orocene depozite u EUR i KM prema roku dospijeca
depozita i uocljivo je da su nesto vise kamatne stope na
orocene depozite u domacoj valuti u odnosu na orocene
depozite u stranoj valuti u prvom tromjesecju 2018. godine.

MpocjeuHa noHAepricaHa KamaTHa CToMa Ha CTambeHe
KpeauTe CTaHOBHUMLITBY HAcTaBUa je TpeHA Nnaja v TOKOM
npB.or KBapTana 2018. rogrHe 1 3aburbexunna HajHUKN HUBO
o cafa, 4,1% (rpadukoH 3.18). lMNpocjeuHa noHpepucaHa
KamaTHa CTona Ha KpefiuTe 13 KaTeropuje octanux (sehvHom
FOTOBVMHCKM KpeauTuh) je ocTana Ha roToBO MCTOM HUBOY
N3 npeTxofHOr KBapTana. KamaTHe cTtone Ha pPeBONBUHT
KpeauTe, npekopayera U KpeauTHe KapTuue Te ocTtane
KpeauTHe MOrofHOCTM 1 MpofyXeHe KpeanTe cy cTabunHe
Beh Aoyxu nepuop Ha HMBOY 6naro n3Hag 12%. Pasnuka
n3mehy KamaTHMX CTOMa Ha 3ajyXera No KapTuuama u
KamaTHe CTOMe Ha HeHaMjeHCKe KpepuTe je jow yBujek
M3Hag 5 NpoueHTHMX NoeHa.

MNpocjeuHe noHAepucaHe KamaTHe cTone Ha Aenosute
CTaHOBHULILUTBA Cy Ce 3agprKasie Ha HMBOY 6naro nsHag 1%
1y npeom KBaptany 2018. roguHe (rpadukoH 3.19). TpeHa
nocTynHor 6naror Nnaga kaMaTHMX CTOMa Ha LWTeArY Y eBPO
Ba/lyTV HacCTaB/beH je 1 y npBom KBapTany 2018. roguHe Te
je NOHOBHO M3jeiHaYeHa NpocjeyHa NoHAepucaHa KamaTHa
ctona Ha wregwy Yy EUR ca npocjeyHom noHpepucaHom
KamaTHOM CTOMOM Ha WwTegmy y gomahoj BanyTu, HUBO of
1,2% (rpadukoH 3.20). MehyTum, rpadumkoH 3.20 unycrtpyje
pa3nuky nusmehy KamaTHMX CTOMa Ha OpoYeHe AenosuTe y
EUR n KM npema poky pocnujeha genosuta 1 youbmso je
Ja Cy HewWTo BYLUIe KamaTHe CToMne Ha OpoyeHe JernosuTe y
fomahoj BanyTv y oHOCY Ha opoyeHe fieno3unTe y CTPaHoj
BaNlyTV y npBom Keaptany 2018. roguHe.
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Grafikon 3.19: Prosjecne ponderisane kamatne stope na
depozite, stanovnistvo

Graph 3.19: Average Weighted Interest Rates on Deposits,
Households
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Grafikon 3.20: Razlika izmedu kamatnih stopa na depozite
u EUR i KM, stanovnistvo

Graph 3.20: The Difference between EUR and KM Deposit
Rates, Households
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3.4Berze 3.4 Stock Exchanges

Ukupan promet na bh. berzama je u prvom kvartalu 2018.
godine bio 186 miliona KM. Na BLSE je prometovano
136,6 miliona KM, a na SASE 49,4 miliona KM. U odnosu
na prethodni kvartal promet je u prvom kvartalu 2018.
godine znacajno smanjen, dok je u odnosu na isti period
prosle godine blago povecan (grafikon 3.21). Promet na bh.
berzama je smanjen za 32,2% na kvartalnom nivou, dok je na
godis$njem nivou povecan za 2,8%. U prvom kvartalu 2018.
godine je prometovano 52 miliona KM dionica (27,8% od
ukupnog prometa) i 134 miliona KM duznickih vrijednosnih
papira (obveznice i trezorski zapisi).

The total trading on BH stock exchanges in Q1 2018 was
KM 186 million. The amount traded on BLSE was KM 136.6
million, while on SASE it was KM 49.4 million. Compared to
the previous quarter, the trading in Q1 2018 was significantly
reduced, while compared to the same period of last year it
was significantly increased (Graph 3.21). Trading on BH stock
exchanges was reduced by 32.2% on the quarterly level,
while it increased by 2.8% at the annual level. In Q1 2018,
the trading consisted of KM 52 million shares (27.8% of
total trade) and KM 134 million debt securities (bonds and
treasury bills).
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Slika 3.19: Prosjecne ponderirane kamatne stope na
depozite, stanovnistvo

F'padukon 3.19: MpocjeuHe noHAepncaHe KamaTHe cTone
Ha AenosunTe, CTaHOBHULITBO
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Slika 3.20: Razlika izmedu kamatnih stopa na depozite u
EUR i KM, stanovnistvo

F'padukon 3.20: Paznuka nsmehy kamaTHux ctona Ha
Aenosute y EUR n KM, ctraHoBHMWITBO
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3.4 Burze

Ukupan promet na bh. burzama je u prvom tromjesecju
2018. godine bio 186 milijuna KM. Na BLSE je prometovano
136,6 milijuna KM, a na SASE 49,4 milijuna KM. U odnosu na
prethodno tromjesecje promet je u prvom tromjesecju 2018.
godine znacdajno smanjen, dok je u odnosu na isto razdoblje
prosle godine blago povecan (slika 3.21). Promet na bh.
burzama je smanjen za 32,2% na tromjesec¢noj razini, dok je
na godisnjoj razini povecan za 2,8%. U prvom tromjesecju
2018. godine je prometovano 52 milijuna KM dionica
(27,8% od ukupnog prometa) i 134 milijuna KM duzni¢kih
vrijednosnih papira (obveznice i trezorski zapisi).

3.4 bepse

YKynaH npomeTt Ha 6x. 6ep3ama je y npsom kBapTany 2018.
rognHe 6o 186 munmoHa KM. Ha BLSE je npomeTtoBaHoO
136,6 munnoHa KM, a Ha SASE 49,4 munnona KM. Y ogHocy
Ha NPeTXOo4HN KBapTana NpoMeT je y NpBom KBapTany 2018.
rogvHe 3HauyajHO CMak€H, 10K je y OAHOCY Ha UCTW nepuog
npotune rogvHe 6naro nosehaH (rpadukoH 3.21). MpomeT Ha
6x. 6ep3ama je cMmarbeH 3a 32,2% Ha KBapTaJIHOM HUBOY, 10K
je Ha rognwrem HuBoy nosehaH 3a 2,8%. Y npsom KBapTany
2018. rognHe je npomeToBaHO 52 mwunmoHa KM akuwmja
(27,8% og ykynHor npomeTa) 1 134 munnoHa KM gy»KHUYKNX
XapTuja o BpujefHoCTN (06Be3HNMLIE U TPE30PCKM 3anncK).
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Grafikon 3.21: Promet na bh. berzama

Graph 3.21: Trading on BH Stock Exchanges
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Republika Srpska je objavila indikativni kalendar aukcija u
2018. godine. Vrijednost ukupno planirane emisije u 2018.
godini je 483 miliona KM, od ¢ega se 336 miliona odnosi
na planiranu emisiju obveznica. U prvom kvartalu 2018.
godine Republika Srpska je emitovala dvije emisije javhog
duga (od predvidene tri aukcije u prvom kvartalu). Emisija
Sestomjesecnih trezorskih zapisa (nominalna vrijednost
emisije 20 miliona KM) je izvrSena uz stopu prinosa dospijeca
od 0,3%, ¢ime je nastavljen trend pada stopa prinosa
na primarnom trzistu Sestomjesecnih trezorskih zapisa
(grafikon 3.22). Odnos prihva¢enih ponuda u ovoj emisiji
(R17-T10) je bio 1,97, a ponudena stopa prinosa se kretala
od 0,10% do 1,49%. Federacija Bosne i Hercegovine se nije
zaduzivala na finansijskom trzistu u prvom kvartalu.

Grafikon 3.22. Emisija Sestomjesecnih trezorskih zapisa
Republike Srpske

Republika Srpska has announced its indicative 2018
calendar of auctions. The value of the total planned issues in
2018 is KM 483 million, of which 336 million is the planned
issue of bonds. In Q1 2018, Republika Srpska carried out two
public debt issues (three auctions were planned in the first
quarter). An issue of six month treasury bills (nominal value
of the issue was KM 20 million) was performed with the
yield to maturity of 0.3%, continuing the downward trend in
yield rates on the primary market of six month treasury bills
(Graph 3.22). The bid-to-cover ratio in this issue (R17-T10)
was 1.97, and the offered yield rate ranged between 0.10%
and 1.49%. The Federation of Bosnia and Herzegovina did
not borrow on the financial market in the first quarter.

Graph 3.22: Issue of Six Month Treasury Bills of Republika
Srpska
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U prvom kvartalu 2018. godine Republika Srpska je izvrsila
dvanaestu po redu emisiju petogodisnjih obveznica
(grafikon 3.23). S obzirom na to da je realizovana stopa

In Q1 2018, Republika Srpska performed the twelfth issue of
five year bonds (Graph 3.23). Considering that the achieved
yield to maturity rate (2.89%) was lower than the coupon rate
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Slika 3.21: Promet na bh. burzama

F'padpukoH 3.21: MpomeTt Ha 6x. 6ep3ama
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Republika Srpska je objavila indikativni kalendar aukcija u
2018. godine. Vrijednost ukupno planirane emisije u 2018.
godini je 483 milijuna KM, od ¢ega se 336 milijuna odnosi
na planiranu emisiju obveznica. U prvom tromjesecju 2018.
godine Republika Srpska je emitirala dvije emisije javnog
duga (od predvidene triaukcije u prvom tromjesecju). Emisija
Sestomjesecnih trezorskih zapisa (nominalna vrijednost
emisije 20 milijuna KM) je izvriena uz stopu prinosa dospijeca
od 0,3%, ¢ime je nastavljen trend pada stopa prinosa na
primarnom trzistu Sestomjesecnih trezorskih zapisa (slika
3.22). Odnos prihvaéenih ponuda u ovoj emisiji (R17-T10) je
bio 1,97, a ponudena stopa prinosa se kretala od 0,10% do
1,49%. Federacija Bosne i Hercegovine se nije zaduzivala na
financijskom trZistu u prvom tromjesecju.

Slika 3.22. Emisija Sestomjesecnih trezorskih zapisa
Republike Srpske

Penybnuka Cpncka je o6jaBuna WMHAWMKATVBHW KaneHaap
aykuuja y 2018. roguHe. BpujegHOCT yKynHO nnaHvpaHe
emuncuje y 2018. roguHu je 483 munnoHa KM, op uera ce 336
MWJIMOHA OOHOCK Ha MJIaHMpPaHy eMucurjy 06Be3HULA. Y NpBOM
kBaptany 2018. rognHe Penybnuka Cpncka je emuTtoBana
IBuvje emucuje jaBHor ayra (of npepsuheHe Tpu aykuuje y
npBom KBapTany). Emucuja lwectomjeceyHux Tpe3opCKmx
3anunca (HoMMHanHa BpujegHocT emmcunje 20 munroHa KM)
je m3BpweHa y3 ctony npuHoca gocnuvjeha o 0,3%, ynme
je HacTaB/beH TpeHA Mafa cTona NMpUHOCa Ha MPUMAPHOM
TPXNLITY LIeCTOMjeceUHNX TPe30opCKuUx 3anuca (rpadurkoH
3.22). OgHoc npuxeaheHrx NoHyaa y oBoj emucuju (R17-T10)
je 6mo 1,97, a noHyheHa cTona npuHOCa Ce KpeTana of
0,10% fo 1,49%. ®epepaunja bocHe 1 XepuerosuHe ce Huje
3aflyk1Bana Ha GMHaHCKjCKOM TPXWLLTY Y MPBOM KBapTany.

F'padukoH 3.22. EMncmja wecromjeceyHnX TPe3opCcKuxX
3anuca Peny6nuke Cpncke
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U prvom tromjese¢ju 2018. godine Republika Srpska je
izvrsila dvanaestu po redu emisiju petogodisnjih obveznica
(slika 3.23). S obzirom na to da je realizirana stopa prinosa

Y npeom kBapTany 2018. roguHe Peny6nuka Cpncka je
M3BpLlIMNA ABaHaecTy MNo pedy eMUcujy neToroauLLHux
obBesHuua (rpadumkoH 3.23). C ob63vpom Ha TO ga je
peanv3oBaHa cTona npuHoca po pocnujeha (2,89%)
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prinosa do dospijeca (2,89%) niza od kuponske kamatne
stope (3%), ostvarena vrijednost emisije (100.350.000 KM)
je bila visa od nominalne vrijednosti emisije (100.000.000
KM). Traznja za emisijom petogodisnjih obveznica bila
je niza od prosjecne kao i raspon kamatnih stopa. Omjer
pokrivenosti emisije je bio 1,47 (prosjek za sve prethodne
emisije petogodisnjih obveznica je 1,72), a razlika/raspon
izmedu najvise ponudene stope prinosa do dospijeca 1,2%
(prosjek za sve prethodne emisije petogodisnjih obveznica
je 1,21%). Emisija je izvrSena uz do sada najnizu kuponsku
kamatnu stopu (3%), ¢ime je odrzan trend pada kuponske
kamatne stope na petogodisnje obveznice.

Grafikon 3.23: Emisija petogodisnjih obveznica Republike
Srpske *

(3%), the realized value of the issue (KM 100,350,000) was
higher than the nominal value of the issue (KM 100,000,000).
The demand for five year bond issue was lower than average,
as was the interest rate range. The bid-to-cover ratio was
1.47 (the average for all previous issues of five year bonds
was 1.72), while the difference/range between the highest
offered rate of yield to maturity was 1.2% (the average for
all previous issues of five year bonds was 1.21%). The issue
was performed with the lowest coupon rate to date (3%),
maintaining the downward trend of coupon rate on five year
bonds.

Graph 3.23:Issue of Five Year Bonds of Republika Srpska *
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U odnosu na prethodni kvartal (q/g-1) svi indeksi na BLSE
u prvom kvartalu 2018. godine su u padu, pa ¢ak i indeks
obveznica. Vrijednost BIRS-a i ERS-a je smanjena za 3,8% 8,2%
respektivno u odnosu na prethodni kvartal. Na godisnjem
nivou vrijednost BIRS-a i ERS-a je smanjena za 12,2% i 31,4%
respektivno, dok je vrijednost ORS-a visa za 8,7%.

Kretanja na finansijskom trzistu Federacije Bosne i
Hercegovine (grafikon 3.14) su suprotna u odnosu na
finansijsko trziste Republike Srpske. U odnosu na prethodni
kvartal, BIFX, SASX 10 i SASX 30 su porasli za 1,3%, 13% i 7%
respektivno. U poredenju s istim periodom prosle godine,
BIFX je manji za 22,6%, a SASX 10 i SASX 30 su visiza 4,0% i
10,3% respektivno. SASX 30, na godi$njem nivou, raste vec
Cetvrti kvartal uzastopno (grafikon 3.24).

Compared to the previous quarter (g/g-1), all indices on
BLSE were down in Q1 2018, even the bond index. The value
of BIRS and ERS decreased by 3.8% and 8.2% respectively
compared to the previous quarter. At the annual level,
the value of BIRS and ERS decreased by 12.2% and 31.4%
respectively, while the value of ORS was higher by 8.7%.

The trends in the financial market of the Federation of Bosnia
and Herzegovina (Graph 3.14) were opposite to the financial
market of Republika Srpska. Compared to the previous
quarter, BIFX, SASX 10 and SASX 30 were up by 1.3%, 13%
and 7%, respectively. Compared to the same period of last
year, BIFX was lower by 22.6%, while SASX 10 and SASX 30
were higher by 4.0% and 10.3%, respectively. At the annual
level, SASX 30 has been growing for the fourth consecutive
quarter (Graph 3.24).
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do dospijeca (2,89%) niza od kuponske kamatne stope
(3%), ostvarena vrijednost emisije (100.350.000 KM) je bila
visa od nominalne vrijednosti emisije (100.000.000 KM).
Traznja za emisijom petogodisnjih obveznica bila je niza od
prosjecne kao i raspon kamatnih stopa. Omjer pokrivenosti
emisije je bio 1,47 (prosjek za sve prethodne emisije
petogodisnjih obveznica je 1,72), a razlika/raspon izmedu
najvise ponudene stope prinosa do dospijeca 1,2% (prosjek
za sve prethodne emisije petogodisnjih obveznica je 1,21%).
Emisija je izvrSena uz do sada najnizu kuponsku kamatnu
stopu (3%), ¢ime je odrzan trend pada kuponske kamatne
stope na petogodisnje obveznice.

Slika 3.23: Emisija petogodisnjih obveznica Republike
Srpske *

HMXa of KymnoHcKe KamaTHe cTone (3%), ocTBapeHa
BpujeaHocT emuncuje (100.350.000 KM) je 6una Buwa of
HOMWHanNHe BpwujegHocTn emucuje (100.000.000 KM).
Tpaxma 3a eMUCHjOM MeToroaulbuX 06Be3HULa 6una
je HMXKa of npocjeyHe Kao M pacnoH KamaTHUX cTona.
Omjep nokpueeHoCcTU emuncuje je 6uo 1,47 (Npocjek 3a cee
npeTxofHe emucuje netoroauwwkbnx obsesHuua je 1,72),
a pasnuka/pacnoH wusmehy Hajsuwe noHyheHe cTone
npuHoca fo gocnujeha 1,2% (npocjek 3a cBe MpeTxofHe
eMuncuje netorogmiukbnx obsesHunua je 1,21%). EMucuja je
M3BpLUEHa y3 A0 Cafia HajHMXKY KYMOHCKY KamaTHy cTony
(3%), unme je ogpaH TpeHA Naga KYyrnoHCKe KamaTtHe cTone
Ha netorofuube obBe3HNuLE.

F'padukoH 3.23: EMucmja netoroguiubnx o68esHMLa
Peny6nuke Cpncke *
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U odnosu na prethodno tromjesecje (q/g-1) svi indeksi na
BLSE u prvom tromjesecju 2018. godine su u padu, pa ¢ak
i indeks obveznica. Vrijednost BIRS-a i ERS-a je smanjena za
3,8%i 8,2% respektivno u odnosu na prethodno tromjesedje.
Na godisnjoj razini vrijednost BIRS-a i ERS-a je smanjena za
12,2% i 31,4% respektivno, dok je vrijednost ORS-a visa za
8,7%.

Kretanja na financijskom trzistu Federacije Bosne i
Hercegovine (slika 3.14) su suprotna u odnosu na
financijsko trziste Republike Srpske. U odnosu na prethodno
tromjesecje, BIFX, SASX 10 i SASX 30 su porasli za 1,3%, 13%
i 7% respektivno. U usporedbi s istim razdobljem prosle
godine, BIFX je manji za 22,6%, a SASX 10 i SASX 30 su visi za
4,0% i 10,3% respektivno. SASX 30, na godiSnjoj razini, raste
vec Cetvrto tromjesecdje uzastopno (slika 3.24).

Y opHOCy Ha npeTxofgHu KBapTan (q/q-1) cBM MHAEKCK Ha
BLSE y npsom kBapTany 2018. roguHe cy y nagy, na 4ak u
nHgekc obsesHuua. BpujegHoct BIRS-a 1 ERS-a je cmarbeHa
32 3,8% u 8,2% pecneKTMBHO Yy OAHOCY Ha MPeTXOAHU
kBapTan. Ha rognwmwem HUBoYy BpujegHocT BIRS-a n ERS-a je
cmambeHa 3a 12,2% n 31,4% pecneKkTuBHO, AOK je BpujeaHOCT
ORS-a Buwwa 3a 8,7%.

Kpetatba Ha ¢urHaHcmjckom TpxuwTty Pepepauunje bocHe
1 XepuerosuHe (rpadukoH 3.14) cy cynpoTHa y ogHOCy Ha
duHaHcnjcko TpxuwTe Penybnuke Cprcke. Y ofHOCY Ha
npetxogHu KBaptan, BIFX, SASX 10 n SASX 30 cy nopacnu
3a 1,3%, 13% un 7% pecnektnBHO. Y nopehety ¢ nctum
nepuogom npouwse roguHe, BIFX je marwn 3a 22,6%, a SASX
10 1 SASX 30 cy Bvwn 3a 4,0% n 10,3% pecnekTnHo. SASX
30, Ha rogvwmem HUBOY, pacte Beh ueTBpTM KBapTan
y3acTonHo (rpadukoH 3.24).
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Grafikon 3.24: Indeks trzista dionica na SASE, SASX30

Graph 3.24: The Share Market Index on SASE, SASX30
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3.5 Platni promet

U prvom kvartalu 2018. godine u unutradnjem platnom
prometu je prometovano ukupno 22,52 milijarde KM u ukupno
10.077.015 miliona transakcija. U RTGS je prometovano 18,6
milijardi KM u ukupno 239.780 transakcija, dok je u Zirokliringu
prometovano 3,9 milijardi KM u ukupno 9.837.238 transakcija.
Na godisnjem nivou je u prvom kvartalu2018.godine nastavljen
rast prometa i u RTGS-u i u zirokliringu (grafikon 3.25). Promet
u RTGS-u je porasta za 9,2%, a promet u Zirokliringu za 5,81%.

Grafikon 3.25: Godisnje stope rasta unutrasnjeg platnog
prometa

3.5 Payment Transactions

In the first quarter of 2018, in the internal payment system, a
total of KM 22.52 billion was transferred in a total of 10,077,015
transactions. The turnover in RTGS was KM 18.6 billion in a total
of 239,780 transactions, while Giro Clearing recorded a turnover
of KM 3.9 billion in a total of 9,837,238 transactions. At the annual
level, Q1 2018 saw a continued growth of turnover in both RTGS
and Giro Clearing (Graph 3.25). The turnover in RTGS increased
by 9.2%, while the turnover in Giro Clearing increased by 5.81%.

Graph 3.25: The Annual Growth Rates of Internal Payment
Transactions
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Na kvartalnom nivou (q/g-1) promet je opao i u RTGS-u i
u zirokliringu, jer je promet bio pod vrlo jakim sezonskim
uticajem (grafikon 3.26). Promet u RTGS-u je u prvom
kvartalu 2018. godine nizi od prometa u ¢etvrtom kvartalu
2017. godine za 16%, ali ako se iskljuci uticaj sezone promet
je porastao za 1,9%'"2.

12 Desezoniranje je izvrseno Cenzus-X13 metodom za period za Q1/2011 -
Q1/2018. godine.

At the quarterly level (g/g-1), the turnover declined in both
RTGS and Giro Clearing, because it was under a very strong
seasonal effect (Graph 3.26). The turnover in RTGS in Q1
2018 was lower than the turnover in Q4 2017 by 16%, but
when adjusted for the seasonal effect, the turnover grew by
1.9%'.

2 The seasonal adjustment was performed using the Census-X13 method
for the period Q1/2011 - Q1/2018.
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Slika 3.24: Indeks trzista dionica na SASE, SASX30

F'padukoH 3.24: UHpekc TpxkuwTa akymja Ha SASE, SASX30
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3.5 Platni promet 3.5 MTnamHu npomem

U prvom tromjesecju 2018. godine u unutarnjem platnom
prometu je prometovano ukupno 22,52 milijarde KM
u ukupno 10.077.015 milijuna transakcija. U RTGS je
prometovano 18,6 milijardi KM u ukupno 239.780
transakcija, dok je u Zirokliringu prometovano 3,9 milijardi
KM u ukupno 9.837.238 transakcija. Na godidnjoj razini je
u prvom tromjesecju 2018. godine nastavljen rast prometa
i u RTGS-u i u zirokliringu (slika 3.25). Promet u RTGS-u je
porasta za 9,2%, a promet u zZirokliringu za 5,81%.

Slika 3.25: Godisnje stope rasta unutarnjeg platnog
prometa

Y npeBom kBaptany 2018. rogvHe y yHyTpalwHbeMm MnaaTHOM
NPOMETY je NPOMETOBAHO YKYMHO 22,52 munujapae KMy ykynHo
10.077.015 mununoHa TpaHcakuuja. ¥ RTGS je npometoBaHO
18,6 munujapan KM y ykynHo 239.780 TpaHcakumja, AOK je y
XKNPOKNNPUHIY npomeToBaHo 3,9 munujapan KM y yKynHo
9.837.238 TpaHcakuyuja. Ha roguwmem HMBOY je y MNpBOM
kBapTany 2018. rognHe HacTaB/beH pacT npomeTa 'y RTGS-u n
y KnpoknmpuHry (rpadurkoH 3.25). MpomeTy RTGS-u je nopacTa
33 9,2%, a MPOMET Y XKUPOKNNPUHTY 3a 5,81%.

F'padukoH 3.25: Floauwibe cTone pacTta yHyTpalutber
nnaTHor npomera

RTGS 10,0% RTGS
9,0%
Zirokliring 8,0% PKnpoKAMpuHr
7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2016. 2017. 2018.
Izvor: BLSE. W3Bop: BLSE.

Napomena: Na x osi je datum dionice

HanomeHa: Ha x ocu je fatym akuuje

Na tromjesecnoj razini (q/g-1) promet je opao i u RTGS-u i
u zirokliringu, jer je promet bio pod vrlo jakim sezonskim
utjecajem (slika 3.26). Promet u RTGS-u je u prvom
tromjese¢ju 2018. godine nizi od prometa u cetvrtom
tromjesecju 2017. godine za 16%, ali ako se iskljuci utjecaj
sezone promet je porastao za 1,9%"".

2 Desezoniranje je izvr$eno Cenzus-X13 metodom za razdoblje za Q1/2011
-Q1/2018. godine.

Ha kBapTanHom HuBoy (g/g-1) npomeT je onao u y RTGS-u
N y XNPOKIMPUHTY, jep je npomeT 610 Mof BP/O jakum
CE30HCKMM yTuLajeM (rpadmKoH 3.26). NpomeT y RTGS-u je y
npsoMm kBapTany 2018. rogrHe HVXKK Of MPOMeTa y YETBPTOM
kBapTany 2017. rognHe 3a 16%, ann ako ce NCKIby4n yTmuaj
ce30He NPOoMeT je nopacTtao 3a 1,9%'%

12 [lece3oHupatmbe je n3splieHo Cenzus-X13 meTogom 3a nepuog 3a Q1/2011
-Q1/2018. roguHe.
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Grafikon 3.26: Kvartalne stope rasta prometa u RTGS-u

Graph 3.26: The Quarterly Growth Rates of Turnover in RTGS
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Promjena vrijednosti prometa u zirokliringu u odnosu na
prethodni kvartal je takode negativna (grafikon 3.27). Na
osnovu orginalne serije podataka, promet u zirokliringu je
maniji za 11,17% (prvi kvartal 2018 / cetvrti kvartal 2017.
godine), a prema desezoniranim podacima promet u
Zirokliringu je visi za 2,5% u prvom kvartalu 2018. godine u
odnosu na Cetvrti kvartal 2017. godine.

Grafikon 3.27: Kvartalne stope rasta prometa u zirokliringu

The change in Giro Clearing turnover compared to the
previous quarter was also negative (Graph 3.27). On the
basis of the original data series, the turnover in Giro Clearing
was lower by 11.17% (Q12018/Q4/2017), while according to
seasonally adjusted data, the turnover in Giro Clearing was
higher by 2.5% in Q1/2018 compared to Q4/2017.

Graph 3.27: The Quarterly Growth Rates of Turnover in RTGS
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Slika 3.26: Tromjesecne stope rasta prometa u RTGS-u

F'padukoH 3.26: KBapTanHe ctone pacta npomerta y RTGS-u
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Promjena vrijednosti prometa u Zirokliringu u odnosu na
prethodno tromjesecje je takoder negativna (slika 3.27). Na
osnovi orginalne serije podataka, promet u Zirokliringu je
manjiza 11,17% (prvo tromjesecje 2018 / Cetvrto tromjesecje
2017. godine), a prema desezoniranim podacima promet u
zirokliringu je visi za 2,5% u prvom tromjesecju 2018. godine
u odnosu na Cetvrto tromjesecje 2017. godine.

Slika 3.27: Tromjesecne stope rasta prometa u zirokliringu

lNpomjeHa BpmjeAHOCTI MPOMETa Y XXUPOKANPWHIY Yy OfHOCY
Ha NMpeTXOAHW KBapTan je Takohe HeraTvBHA (rpadumkoH
3.27). Ha ocHOBY opruHanHe cepuje nopartaka, NpomeT y
XUPOKNMPUHTY je matbu 3a 11,17% (npeu kBapTan 2018 /
yeTBpTY KBapTan 2017. rogmHe), a NpeMa fece3oHNpPaHUM
nojaumMma npoMmeT Yy XUPOKANPUHTY je Buwn 3a 2,5% vy
npsom KBapTasny 2018. roanHe y ofHOCY Ha YeTBPTU KBapTan
2017. roguviHe.

F'padukoH 3.27: KBapTanHe cTtone pacta npomertay
KUPOKANPUHIY
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4. VANJSKI SEKTOR 4 EXTERNAL SECTOR
4.1 Platni bilans 4.1 Balance of Payments

U cetvrtom kvartalu je zabiljezeno produbljenje deficita
tekuceg racuna usljed pogorsanja trgovinskog bilansa
i smanjenja suficita primarnog racuna. S druge strane,
povecanje suficita na racunu usluga i sekundarnog
dohotka je imalo pozitivan uticaj na konacan saldo
tekuceg racuna. Deficit tekuceg racuna se finansirao
prilivom sredstava bankarskog sektora te zaduZivanjem
privatnog sektora u obliku trgovinskih kredita i novih
zajmova. Rezervna aktiva u cetvrtom kvartalu biljezi
povecanje.

4.1.1 Tekuci i kapitalni racun

U cetvrtom kvartalu 2017. godine deficit tekuceg racuna
iznosi 546,5 miliona KM. U odnosu na isti kvartal prethodne
godine, doslo je do produbljenja deficita za 156,0 miliona
KM ili 40,0% (grafikon 4.1). Produbljenje deficita tekuceg
rac¢una je u najvecoj mjeri rezultat povecanja obima trgovine
i pogorsanja trgovinskog deficita. U cetvrtom kvartalu
trgovinski deficit se povecao za 202,7 miliona KM ili 11,0%.
Izvoz i uvoz biljeZe znacajno povecanje na godisnjem nivou,
s tim $to nominalno rast uvoza premasuje rast izvoza te je
doslo do produbljenja trgovinskog deficita. Prema podacima
za prvi kvartal 2018. godine, trend produbljenja trgovinskog
deficita se nastavlja, Sto ¢e se negativno odraziti na deficit
tekuceg racuna.

Grafikon 4.1: Tekudi rac¢un i njegove komponente

The fourth quarter saw a deepening current account
deficit due to deterioration of the balance of trade and
a reduction in the primary account surplus. On the other
hand, the increase in surplus in the service account and
the secondary income account has had a positive impact
on the final balance of the current account. The current
account deficit was financed by inflow of funds in the
banking sector, and by private sector borrowings in
the form of trade credits and new loans. Reserve assets
increased in the fourth quarter.

4.1.1 Current and Capital Accounts

In the fourth quarter of 2017, the current account deficit
was KM 546.5 million. Compared to the same quarter of the
previous year, the deficit deepened by KM 156.0 million or
40.0 % (Graph 4.1). The deepening of the current account
deficit was largely the result of the increase in the volume of
trade and the deterioration of the trade deficit. In the fourth
quarter, the trade deficit increased by KM 202.7 million or
11.0%. The exports and imports recorded a considerable
increase at the annual level, however, in nominal terms,
the import growth exceeded the export growth, resulting
in the deepening of the trade deficit. According to data for
the first quarter of 2018, the trade deficit deepening trend
continues, which will have a negative impact on the current
account deficit.

Graph 4.1: Current Account and its Components
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Neto priliv po osnovu usluga iznosi 519,4 miliona KM i na
godisnjem nivou je povecan za 25,7 miliona KM ili 5,2%
(grafikon 4.2). Najznacajnije povecanje priliva na racunu
usluga je zabiljezeno kod nocenja stranih turista, gdje je

The netinflow on the basis of services is KM 519.4 million and
attheannuallevelitincreased by KM 25.7 or 5.2% (Graph 4.2).
The most considerable increase in the inflow in the account
of services was recorded in the number of foreign tourists’
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4.VANJSKI SEKTOR

4.1 Platna bilanca

U cetvrtom je tromjesedju zabiljezeno produbljenje
deficita tekuceg racuna usljed pogorsanja trgovinske
bilance i smanjenja suficita primarnog racuna. S druge
strane, povecanje suficita na racunu usluga i sekundarnog
dohotka je imalo pozitivan utjecaj na konacan saldo
tekuceg racuna. Deficit tekuéeg racuna se financirao
priljevom sredstava bankarskog sektora te zaduzivanjem
privatnoga sektora u obliku trgovinskih kredita i novih
zajmova. Rezervna aktiva u cetvrtom tromjesedju biljezi
povecanje.

4.1.1 Tekuci i kapitalni racun

U Cetvrtom tromjesecju 2017. godine deficit tekuceg ra¢una
iznosi 546,5 milijuna KM. U odnosu na isto tromjesecje
prethodne godine, doslo je do produbljenja deficita za 156,0
milijuna KMili 40,0% (slika 4.1). Produbljenje deficita tekuceg
rauna je u najve¢oj mjeri rezultat povecanja obujma
trgovine i pogorsanja trgovinskog deficita. U cetvrtom
tromjesecju trgovinski deficit se povecao za 202,7 milijuna
KM ili 11,0%. lzvoz i uvoz biljeze znacajno povecanje na
godisnjoj razini, s tim $to nominalno rast uvoza premasuje
rast izvoza te je doslo do produbljenja trgovinskog deficita.
Prema podacima za prvo tromjesec¢je 2018. godine, trend
produbljenja trgovinskog deficita se nastavlja, sto ce se
negativno odraziti na deficit tekuceg ra¢una.

Slika 4.1: Teku¢i racun i njegove komponente

4. CNOJbHU CEKTOP

4.1 MnamHu 6unaxc

Y uyeTBpTOM KBapTany je 3abu/bekeHo npopybiberbe
peduumrta Tekyher pauyHa yobes noropluatba
TProBUHCKOr 6UnaHca 1 cmakbera cyduumTa npumapHor
pauyHa. C gpyre cTpaHe, noeehare cyduLmnta Ha pauyHy
ycnyrau ceKyHAapHOT lOXOTKa je MMano no3uTuBaH yTuLaj
Ha KoHauyaH cango Tekyher pauvyHa. Jedpuumnt Tekyher
pauyHa ce prHaHCMpao NpuNMBoOMm cpeacTaBa 6aHKapcKor
ceKTopa Te 3afyXKuBatbem NpUBaTHOI CEKTOpa Yy 06NNKY
TProBUHCKUX KpeauTa U HOBUX 3ajMoBa. Pe3epBHa akTuBa
y UeTBPTOM KBapTany 6usbexxum noseharbe.

4.1.1 Tekyhu u KanumasHu padyyH

Y yerBpTtom KBapTany 2017. roguHe peduuut Tekyher
payyHa usHocu 546,5 munvoHa KM. Y opHocy Ha ucTu
KBapTan MpPeTXOfHe roguHe, AOWNO je A0 npopybrberba
geduunta 3a 156,0 munmoHa KM unn 40,0% (rpadurkoH
4.1). Mpopy6rbere pgeduunta Tekyher pauyHa je y Hajsehoj
Mjepu pesynTaT nosehama obvMa TProBuHe 1 NoropLuama
TProBUHCKOr feduumnTa. Y 4eTBPTOM KBapTany TProBUHCKM
fedununt ce nosehao 3a 202,7 munnoHa KM unu 11,0%.
MN3B03 1 yBO3 OMsbexe 3HauajHO noBeharbe Ha roauHbem
HUBOY, C TUM LUTO HOMWHANHO pacT yBO3a Mpemallyje
pacT 13BO3a Te je OOWIO A0 NpoAydsbera TProBUMHCKOD
AeduuunTa. Mpema nogaumnma 3a npsu kBapTan 2018. roanHe,
TpeHa npoaybrberba TProBrHCKor aeduumnta ce HacTaBIba,
wro he ce HeraTnBHO oApa3nTK Ha AePpuUmnT TeKyher pauyHa.

F'padukoH 4.1: Tekyhu pauyH 1 beroBe KOMMOHeHTe
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Neto priljev po osnovi usluga iznosi 519,4 milijuna KM i
na godisnjoj razini je povecan za 25,7 milijuna KM ili 5,2%
(slika 4.2). Najznacajnije povecanje priljeva na racunu usluga
je zabiljezeno kod nocenja stranih turista, gdje je priljev

HeTto npunue no ocHoBy ycnyra usHocu 519,4 munuoHa KM
1 Ha roauiubem HKBoY je nosehaH 3a 25,7 munuoHa KM nnn
5,2% (rpadukoH 4.2). HajaHauajHuje noeharbe npunmea Ha
pauyHy ycnyra je 3abusbexeHo Kof Hoherba CTpaHUX TYpurCTa,
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priliv novca na godi$njem nivou povecan za 21,6 miliona KM
ili 8,3%. Priliv po osnovu nocenja stranih turista u Cetvrtom
kvartalu iznosi 281,4 miliona KM. Povecanje obima trgovine
se odrazilo i na povecanje priliva od transportnih usluga
te je priliv po ovom osnovu poveéan za 17,7 miliona KM
ili za 11,6%. S druge strane, i ukupni odlivi sredstava po
osnovu usluga su najznacajniji kod usluga transporta iz ve¢
pomenutog razloga (grafikon 4.2).

Grafikon 4.2: Racun usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

overnight stays, where the inflow of funds at the annual level
increased by KM 21.6 million or 8.3%. The inflow on the basis
of foreign tourist’s overnight stays in the fourth quarter was
KM 281.4 million. The increase in the volume of trade also
reflected on the increase in inflow from transport services,
with the inflow on this basis increased by KM 17.7 million or
11.6%. On the other hand, the total outflow of funds on the
basis of services is most considerable for transport services

for the aforementioned reason (Graph 4.2).

Graph 4.2: Account of Services by Components, Nominal
Annual Changes
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Na ra¢unu primarnog dohotka zabiljeZzeno je smanjenje
suficita te neto priliv u ¢etvrtom kvartalu iznosi 35,6 miliona
KM. Priliv po osnovu kompenzacija zaposlenim se neznatno
smanjio, dok kretanja na strani rashoda najznacajnije uticu
na konacan saldo primarnog dohotka. Tako je u ¢etvrtom
kvartalu ukupan odliv sredstava po ovom osnovu iznosio
193,9 miliona KM te je doslo do povecanja odliva po osnovu
investiranja za 5,8 miliona KM ili za 3,1% na godisnjem
nivou. Rashodi po osnovu direktnih stranih investicija su
iznosili 140,0 miliona KM i doslo je do povecanja odliva po
ovom osnovu za 7,1 miliona KM ili 5,3%. Od rashoda po
osnovu direktnih stranih investicija najveci iznos je isplacen
po osnovu dividende 128,2 miliona KM, dok je 5,7 miliona
KM ispla¢eno po osnovu kamate na pozajmljena sredstva
preduzeca u vec¢inskom stranom vlasnistvu i 6,1 miliona KM
po osnovu reinvestirane zarade. Rashodi po osnovu ostalih
investicija, $to se odnosi na isplatu kamata na pozajmljena
sredstva vladinog i privatnog sektora, u cetvrtom kvartalu
iznose 49,5 miliona KM i ostali su nepromijenjeni na
godisnjem nivou.

Neto priliv na sekundarnom ra¢unu u cetvrtom kvartalu
iznosi 957,8 miliona KM. Na ra¢unu sekundarnog dohotka je
zabiljezeno povecanje i to za 26,9 miliona KM ili za 2,6% na
godisnjem nivou. Transferi vladinom sektoru ve¢ duzi period
nemaju znacajnih oscilacija na godi$njem nivou. Prilivi po
osnovu penzija su imali negativan uticaj na konacan saldo
sekundarnog dohotka, jer je doslo do smanjenja priliva
po ovom osnovu za 9,1 miliona KM ili 3,0% i u cetvrtom
kvartalu su iznosili 291,4 miliona KM. Prilivi po osnovu
radni¢kih doznaka iz inostranstva iznose 647,9 miliona KM

The account of primary income saw a reduction in surplus,
with the net inflow in the fourth quarter being KM 35.6
million. The inflow on the basis of compensations to
employees slightly decreased, while the trend on the side
of expenses had the strongest impact on the final balance
of primary income. Thus, the total outflow of funds on this
basis in the fourth quarter was KM 193.9 million, and there
was an increase in outflow from investment by KM 5.8 million
or 3.1% at the annual level. The expenses from foreign
direct investment were KM 140.0 million and there was an
increase in outflow on this basis by KM 7.1 million or 5.3%.
In the expenses from foreign direct investment, the highest
amount was paid as dividend, KM 128.2 million, while KM 5.7
million was paid as interest on funds borrowed by majority
foreign owned companies, and KM 6.1 million was related
to reinvested earnings. The expenses from other investment,
related to the payment of interest on government and
private sector borrowings, were KM 49.5 million in the fourth
quarter and remained unchanged at the annual level.

The netinflow in the secondary account in the fourth quarter
was KM 957.8 million. The secondary income account saw
an increase by KM 26.9 million or 2.6% at the annual level.
Transfers to the government sector have not had any
significant oscillations at the annual level for a long time. The
inflow on the basis of pensions had a negative impact on the
final balance of secondary income, as the inflow on this basis
decreased by KM 9.1 million or 3.0% and amounted to KM
291.4 million in the fourth quarter. The inflow on the basis of
workers’ remittances from abroad was KM 647.9 million, with
the inflow increased by KM 34.3 million or 5.6% (Graph 4.3).
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novca na godiSnjoj razini povecan za 21,6 milijuna KM ili
8,3%. Priljev po osnovi nocenja stranih turista u ¢etvrtom
tromjesecju iznosi 281,4 milijuna KM. Poveéanje obujma
trgovine se odrazilo i na povecanije priljeva od transportnih
usluga te je priljev po ovoj osnovi povecan za 17,7 milijuna
KM iliza 11,6%. S druge strane, i ukupni odljevi sredstava po
osnovi usluga su najznacajniji kod usluga transporta iz vec
spomenutog razloga (slika 4.2).

Slika 4.2: Racun usluga po komponentama, nominalne
godisnje promjene

LBbuX bunteH 1

raje je NpynuB HOBLA Ha roguLlkbeM HUBOY nosehaH 3a 21,6
MununoHa KM nnu 8,3%. Mpunue no ocHoBy HoOhera CTpaHnX
TypucTa y 4eTBpTOM KBapTany usHocu 281,4 munnoHa KM.
MoBehare obuma TproeBuHe ce oapasuno 1 Ha noseharbe
npunnBa of TPaHCMOPTHUX YC/yra Te je NpUnMBe Mo OBOM
ocHoBy nosehaH 3a 17,7 munnoHa KM nnu 3a 11,6%. C gpyre
CTpaHe, 1 YKYMHW OANMBW CpefcTaBa NoO OCHOBY ycnyra cy
Haj3HauajHMju Kop ycnyra TpaHcnopTta n3 Beh nomeHyTor
pa3nora (rpadukoH 4.2).
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Na racunu primarnog dohotka zabiljeZzeno je smanjenje
suficita te neto priljev u Cetvrtom tromjesecju iznosi 35,6
milijuna KM. Priljev po osnovi kompenzacija zaposlenim
se neznatno smanjio, dok kretanja na strani rashoda
najznacajnije utjecu na konacan saldo primarnog dohotka.
Tako je u cCetvrtom tromjesecju ukupan odljev sredstava
po ovoj osnovi iznosio 193,9 milijuna KM te je doslo do
povecanja odljeva po osnovi investiranja za 5,8 milijuna KM
ili za 3,1% na godisnjoj razini. Rashodi po osnovi izravnih
stranih investicija su iznosili 140,0 milijuna KM i doslo je
do povecanja odljeva po ovoj osnovi za 7,1 milijuna KM
ili 5,3%. Od rashoda po osnovi izravnih stranih investicija
najveci iznos je isplacen po osnovi dividende 128,2 milijuna
KM, dok je 5,7 milijuna KM ispla¢eno po osnovi kamate
na pozajmljena sredstva poduzeca u vecdinskom stranom
vlasnistvu i 6,1 milijuna KM po osnovi reinvestirane zarade.
Rashodi po osnovi ostalih investicija, sto se odnosi na
isplatu kamata na pozajmljena sredstva vladinog i privatnog
sektora, u cetvrtom tromjesecju iznose 49,5 milijuna KM i
ostali su nepromijenjeni na godisnjoj razini.

Neto priljev na sekundarnom ra¢unu u cetvrtom tromjesecju
iznosi 957,8 milijuna KM. Na ra¢unu sekundarnog dohotka
je zabiljezeno povecanje i to za 26,9 milijuna KM ili za 2,6%
na godisnjoj razini. Transferi vladinom sektoru ve¢ duze
razdoblje nemaju znacajnih oscilacija na godisnjoj razini.
Priljevi po osnovi mirovina su imali negativan utjecaj na
konacan saldo sekundarnog dohotka, jer je doslo do
smanjenja priljeva po ovoj osnovi za 9,1 milijuna KM ili
3,0% i u Cetvrtom tromjesecju su iznosili 291,4 milijuna KM.
Priljevi po osnovi radni¢kih doznaka iz inozemstva iznose

Ha pauyHy npvmapHOr goxotka 3abubexeHo je CMmarbere
cybuynTta Te HETO NPUSIMB Y YETBPTOM KBapTany usHocu 35,6
mMunvoHa KM. MNpunve no ocHoBY KOMMeH3aLumja 3anocneHnum
Ce He3HaTHO CMarbMO, OOK KpeTaka Ha CTpaHM pacxopa
Haj3HayajHuje yTnuy Ha KOHavaH cango NPYMapHOr JOXOTKa.
Tako je y ueTBpTOM KBapTajy YKynaH OANMB cpefcTaBa Mo
OBOM OCHOBY M3HOCMO 193,9 mmununoHa KM Te je gowno go
noeehana oafviBa N0 OCHOBY MHBECTMPakba 3a 5,8 MUIMOHA
KM unun 3a 3,1% Ha roguiitbem HrBoy. Pacxoam no ocHosy
OVPEKTHUX CTpaHWX WHBecTUumnja cy usHocunm 140,0
MunmoHa KM n pgowrno je go noeehara opsiviBa Mo OBOM
ocHoBy 3a 7,1 munnoHa KM mnnu 5,3%. Og pacxoaa no 0CHOBY
OVNPEKTHUX CTPaHUX MHBECTULMja Hajeehn n3HOC je ucnnahex
no ocHoBy AauBugeHge 128,2 mwunuoHa KM, pok je 5,7
mMunmnoHa KM ncnnaheHo no ocHoBY KamaTte Ha Mo3ajMibeHa
cpeancta npenyseha y BehvHCKOM CTpaHOM BRACHULLTBY 1
6,1 munmnoHa KM no ocHoBy penHBecTMpaHe 3apage. Pacxogu
MO OCHOBY OCTanNMX MHBECTULMja, LUTO Ce OQHOCU Ha UcnnaTty
KamaTa Ha nosajm/beHa CpefcTsBa BRagvHOr U NpuBaTHON
CeKTOpa, y YeTBPTOM KBapTany msHoce 49,5 munnoHa KM u
OCTanu Cy HeMpPOMUjeHEHM Ha FOQULLIFEM HMBOY.

HeTo npmvnue Ha cekyHOapHOM payyHy y YeTBPTOM KBapTasy
nsHocn 957,8 mwunnoHa KM. Ha pauyHy cekyHgapHor
JOXOTKa je 3aburbexeHo noseharbe U TO 3a 26,9 MUIMOHA
KM vnu 3a 2,6% Ha roguiutbem HUBOY. TpaHchepmn BnagrHom
cekTopy Beh py»u neprof Hemajy 3HauyajHUX ocumnaumja Ha
roguwmem Husoy. MNpunueBM MO OCHOBY MeH3nja Cy uUmanu
HeraTMBaH yTVLaj Ha KOHayaH canfo CeKyHOApHOr JOXOTKa,
jep je powno Ao cmarbera NpuAnBa NO 0BOM OCHOBY 3a 9,1
munvoHa KM vnn 3,0% u y yeTBpTOM KBapTany Cy U3HOCUN
291,4 munmnoHa KM. lMprnrem No oCHOBY pagHNYKKX JO3HaKa
N3 MHOCTPaHCTBa n3Hoce 647,9 munuoHa KM Te cy ce npununsm
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te su se prilivi povecali za 34,3 miliona KM ili 5,6% (grafikon
4.3). Prilivi na kapitalnom racunu iznose 75,8 miliona KM i
neznatno su se povecali na godisnjem nivou.

Grafikon 4.3: Sekundarni dohodak po komponentama

The inflow in the capital account was KM 75.8 million and it
increased slightly at the annual level.

Graph 4.3: Secondary Income by Components
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4.1.2 Finansijski racun

Saldo finansijskog rac¢una iznosi 392,3 miliona KM te se
priliv na finansijskom racunu na godisnjem nivou povecao
za 26,7 miliona KM (grafikon 4.4). Direktne strane investicije
su u posmatranom periodu iznosile 133,0 miliona KM te je
priliv po ovom osnovu smanjen za skoro jednu polovinu
na godisnjem nivou. Priliv direktnih stranih investicija se
gotovo u potpunosti odnosi na dionicki kapital, dok je udio
reinvestirane zarade gotovo zanemariv (6,1 miliona KM)
(grafikon 4.4).

Grafikon 4.4: Finansijski racun i njegove komponente

4.1.2 Financial Account

The financial account balance was KM 392.3 million, and the
inflow in the financial account at the annual level increased
by KM 26.7 million (Graph 4.4). Foreign direct investment
over the observed period was KM 133.0 million, with the
inflow on this basis reduced by almost one half at the annual
level. The inflow of foreign direct investment is almost
entirely comprised of equity, while the share of reinvested
earnings is almost negligible (KM 6.1 million). (Graph 4.4).

Graph 4.4: Financial Account and its Components
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647,9 milijuna KM te su se priljevi povecali za 34,3 milijuna KM
ili 5,6% (slika 4.3). Priljevi na kapitalnom rac¢unu iznose 75,8
milijuna KM i neznatno su se povecali na godisnjoj razini.

Slika 4.3: Sekundarni dohodak po komponentama

nosehanu 3a 34,3 munnoHa KM unu 5,6% (rpadukoH 4.3).
MpynrBM Ha KaNUTasHOM PadyHy n3Hoce 75,8 MunioHa KM u
He3HaTHO cy ce noBehany Ha roanLbEeM HABOY.
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4.1.2 Financijski racun

Saldo financijskog racuna iznosi 392,3 milijuna KM te se
priljev na financijskom ra¢unu na godisnjoj razini povecao
za 26,7 milijuna KM (slika 4.4). Izravne strane investicije su
u promatranom razdoblju iznosile 133,0 milijuna KM te
je priljev po ovoj osnovi smanjen za skoro jednu polovicu
na godisnjoj osnovi. Priljev izravnih stranih investicija se
gotovo u potpunosti odnosi na dionicki kapital, dok je udio
reinvestirane zarade gotovo zanemariv (6,1 milijuna KM)
(slika 4.4).

Slika 4.4: Financijski ra¢un i njegove komponente

4.1.2 QUHAHCUjCKU padyH

Canpo duHaHcujckor padyHa nsHocn 392,3 munuoHa KM Te
ce MpuNMB Ha GUHAHCMJCKOM payyHy Ha FOAWLLIHEM HUBOY
nosehao 3a 26,7 munuoHa KM (rpadukoH 4.4). [OupekTtHe
CTpaHe MHBECTULMje Cy Y NoCMaTpaHOM nepuofy M3Hocune
133,0 munmoHa KM Te je npunvB No OBOM OCHOBY CMaheH
3a CKOpPO jedHy MOSIOBUHY Ha roguwkem Husoy. [punve
OVNPEeKTHMX CTPaHUX WHBECTMUMja Ce roTOBO Y MOTNYHOCTU
O[HOCU Ha aKUMjCKu KanwuTan, AOK je yyewhe penHBecTupaHe
3apagie rotoBo 3aHeMapuBo (6,1 munroHa KM) (rpadurkoH 4.4).
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Prilivi po osnovu ostalih investicija iznose 672,5 miliona KM,
$to predstavlja povecanje na godiSnjem nivou od 61,4%.
Strana aktiva se smanjila po osnovu koristenja sredstava
u stranoj valuti stanovnistva i preduzeca za 200,0 miliona
KM i usljed smanjenja plasmana u inostranstvu od strane
bankarskog sektora za 66,2 miliona KM. Stoga je neto strana
aktiva smanjena za 263,9 miliona KM. S druge strane, strana
pasiva bankarskog sektora se povecala za 241,7 miliona
KM. U prvom kvartalu je strana aktiva bankarskog sektora
smanjena za 97,7 miliona KM. Strana pasiva bankarskog
sektora je smanjena za 166,6 miliona KM, zbog smanjenja
depozita. Prema tome, u prvom kvartalu 2018. godine
uticaj bankarskog sektora na ukupne prilive na finansijskom
racunu je negativan. Vladin sektor biljezi neto odliv sredstava
u iznosu od 109,7 miliona KM. U prvom kvartalu se o¢ekuje
priliv sredstava po osnovu zaduzivanja vladinog sektora u
iznosu od 362,2 miliona KM. Priliv po osnovu zaduZivanja
preduzeda u inostranstvu iznosi 131,0 miliona KM te je
u odnosu na cetvrti kvartal prethodne godine doslo do
smanjenja zaduZivanja za 20,1 miliona KM ili 13,3%. Priliv po
osnovu trgovinskih kredita i avansa iznosi 162,6 miliona KM
te je usljed povecanja obima trgovine doslo i do povecanja
ovog oblika zaduzivanja na godisnjem nivou za skoro jednu
Cetvrtinu. Rezervna aktiva je u ¢etvrtom kvartalu povecana
za 385,7 miliona KM (grafikon 4.4), dok je u prvom kvartalu
2018. godine doslo do povecanja rezervne aktive za 271,8
miliona KM, $to se opet pozitivho odraZava na priliv sredstava
na finansijskom racunu.

4.2 Vanjska trgovina

Prvi kvartal 2018. godine u vanjskoj trgovini karakterise
produbljenje trgovinskog deficita. Trend produbljenja
trgovinskog deficita je prisutan tokom (citave prethodne
godine te se isti trend nastavlja i u 2018. godini. Pogor3anje
trgovinskog deficita je rezultat porasta cijena nafte i naftnih
derivata te nekih baznih metala na svjetskom trzistu. lzvoz
je na godisnjem nivou porastao za 10,3%, dok je stopa rasta
uvoza iznosila 12,1%. Trgovinski deficit u prvom kvartalu
iznosi 1,59 milijardi KM i povecan je na godiSnjem nivou za
108,8 miliona KM ili 7,3% (grafikon 4.5).

Grafikon 4.5: GodiSnje promjene u uvozu, izvozu i
trgovinskom deficitu

The inflow on the basis of other investment was KM 672.5
million, which was a year-on-year increase by 61.4%. Foreign
assets decreased on the basis of the use of foreign currency
funds by households and companies by the amount of
KM 200.0 million as well as due to a reduction in foreign
placements by the banking sector by KM 66.2 million. As
a result, net foreign assets decreased by KM 263.9 million.
On the other hand, foreign liabilities of the banking sector
increased by KM 241.7 million. In the first quarter, foreign
assets of the banking sector decreased by KM 97.7 million.
Foreign liabilities of the banking sector decreased by KM
166.6 million due to a decline in deposits. Consequently,
the impact of the banking sector on the total inflow in the
financial account was negative in the first quarter of 2018.
The government sector recorded a net outflow of funds
in the amount of KM 109.7 million. In the first quarter,
the expected inflow of funds on the basis of government
sector borrowing was KM 362.2 million. The inflow on the
basis of corporate borrowing abroad was KM 131.0 million,
and compared to the fourth quarter of the previous year
there was a decrease in borrowing by KM 20.1 million or
13.3%. The inflow on the basis of trade loans and advance
payments was KM 162.6 million; due to the increased trade
volume, this form of borrowing also grew at the annual
level by nearly one quarter. The reserve assets in the fourth
quarter increased by KM 385.7 million (Graph 4.4), while the
first quarter of 2018 saw an increase in the reserve assets by
KM 271.8 million, which in turn had a positive impact on the

inflow of funds in the financial account.

4.2 Foreign Trade

In terms of foreign trade, the first quarter of 2018 was marked
by deepening of the trade deficit. The trend of trade deficit
deepening was present throughout the previous year, and it
continued in 2018. The deterioration of the trade deficit was
due to an increase in the prices of oil and oil derivatives, as
well as the price of some base metals in the world market.
Exports grew annually by 10.3%, while the growth rate of
imports was 12.1%. In the first quarter the trade deficit was
KM 1.59 billion and was higher year-on-year by KM 108.8
million or 7.3%. (Graph 4.5).

Graph 4.5: Annual Changes in Imports, Exports and Trade
Deficit
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Priljevi po osnovi ostalih investicija iznose 672,5 milijuna
KM, Sto predstavlja poveéanje na godisnjoj razini od 61,4%.
Strana aktiva se smanjila po osnovi koriStenja sredstava
u stranoj valuti stanovnistva i poduzeca za 200,0 milijuna
KM i usljed smanjenja plasmana u inozemstvu od strane
bankarskog sektora za 66,2 milijuna KM. Stoga je neto
strana aktiva smanjena za 263,9 milijuna KM. S druge
strane, strana pasiva bankarskog sektora se povecala za
241,7 milijuna KM. U prvom tromjesecju je strana aktiva
bankarskog sektora smanjena za 97,7 milijuna KM. Strana
pasiva bankarskog sektora je smanjena za 166,6 milijuna KM,
zbog smanjenja depozita. Prema tome, u prvom tromjesecju
2018. godine utjecaj bankarskog sektora na ukupne priljeve
na financijskom ra¢unu je negativan. Vladin sektor biljezi
neto odljev sredstava u iznosu od 109,7 milijuna KM. U
prvom tromjesecju se ocekuje priljev sredstava po osnovi
zaduzivanja vladinog sektora u iznosu od 362,2 milijuna KM.
Priljev po osnovi zaduZivanja poduzeca u inozemstvu iznosi
131,0 milijuna KM te je u odnosu na cetvrto tromjesecje
prethodne godine doslo do smanjenja zaduZzivanja za 20,1
milijuna KM ili 13,3%. Priljev po osnovi trgovinskih kredita i
avansaiznosi 162,6 milijunaKMte je usljed poveéanjaobujma
trgovine doslo i do povecanja ovog oblika zaduzivanja na
godidnjoj razini za skoro jednu cetvrtinu. Rezervna aktiva
je u Cetvrtom tromjesecju povedana za 385,7 milijuna KM
(slika 4.4), dok je u prvom tromjesecju 2018. godine doslo
do povecanja rezervne aktive za 271,8 milijuna KM, $to se
opet pozitivho odrazava na priljev sredstava na financijskom
racunu.

4.2 Vanjska trgovina

Prvo tromjese¢je 2018. godine u vanjskoj trgovini
karakterizira produbljenje trgovinskog deficita. Trend
produbljenja trgovinskog deficita je prisutan tijekom citave
prethodne godine te se isti trend nastavlja i u 2018. godini.
Pogorsanje trgovinskog deficita je rezultat porasta cijena
nafte i naftnih derivata te nekih baznih metala na svjetskom
trzistu. Izvoz je na godisnjoj razini porastao za 10,3%, dok je
stopa rasta uvoza iznosila 12,1%. Trgovinski deficit u prvom
tromjesecju iznosi 1,59 milijardi KM i povecan je na godisnjoj
razini za 108,8 milijuna KM ili 7,3% (slika 4.5).

Slika 4.5: GodiSnje promjene u uvozu, izvozu i
trgovinskom deficitu

MpunvBu NO OCHOBY OCTanUX WHBECTMUMja U3HOCe 672,5
munuoHa KM, wto npepctaBba nosehare Ha rogulbem
HMBOy ofi 61,4%. CTpaHa aKkTMBa ce CMarbuia Mo OCHOBY
KopuluTera cpefcTaBa y CTPaHOj BanyTW CTaHOBHULITBA
n npepyseha 3a 200,0 munmoHa KM n ycrben cmarbema
nnacmaHa y MHOCTPaHCTBY Of CTpaHe 6aHKapCKor cekTopa
3a 66,2 munnoHa KM. CTora je HeTO CTpaHa akTvBa CMaheHa
3a 263,9 munuoHa KM. C gpyre cTpaHe, CcTpaHa nacusa
baHKapckor cektopa ce noeehana 3a 241,7 munnoHa KM.
Y npBom KBapTany je cTpaHa akTuBa GaHKapcCKor cekTopa
CcmarbeHa 3a 97,7 munnoHa KM. CtpaHa nacrBa 6aHKapckor
ceKTopa je cMaheHa 3a 166,6 munoHa KM, 36or cmarberba
fdenosuTa. lpema Tome, y npsom Keaptany 2018. rognHe
yTMuaj 6aHKapcKor cekTtopa Ha YKyrnHe npuivBe Ha
dVHAHCKjCKOM payyHy je HeraTMBaH. BnaguH cekTtop
6UIbeXI HETO OANUB CpefcTaBa y n3Hocy of 109,7 MunnoHa
KM. Y npBom KBapTany ce ouyeKyje NpunvMB cpefcraBa Mo
OCHOBY 3aflyXWBatba BMaguHOr CeKTopa y N3Hocy of 362,2
munuoHa KM. Mprnue no ocHoBy 3apy»uBama npepyseha
Yy MHOCTpaHCTBY uU3Hocu 131,0 munmoHa KM Te je y ogHocy
Ha YeTBPTM KBapTan NPeTXoAHe roanHe AOLWIO A0 CMakbetba
3agyxumBama 3a 20,1 munmoHa KM wnn 13,3%. MNpunne
Mo OCHOBY TProBUHCKMX KpeauTa M aBaHca nsHocu 162,6
munuoHa KM Te je ycben noseharwa obuma TprosuHe
gowno u go nosehatba OBOr ob6nMKa 3agyXuBarba Ha
roavWbeM HUBOY 3a CKOPO jefHY 4eTBpTMHY. PesepBHa
aKTUBa je y UeTBpPTOM KBapTany nosehaHa 3a 385,7 munroHa
KM (rpa¢ukoH 4.4), 0ok je y npsom KBaptany 2018. rogmHe
powno fo noseharba pesepBHe akTuge 3a 271,8 MUIMOHa
KM, WwiTo ce oneT NO3NTUBHO ofparkaBa Ha MpUAnB cpefcTaBa
Ha GUHAHCMjCKOM payyHy.

4.2 CnompHa mpzoeuHa

MNpen kBaptan 2018. rognHe Yy CMO/bHOj TProBMHMU
KapakTepuile npogybrbere TproBrHcKor ageduuuta. TpeHa
npopybrwera TProBUHCKOr aeduumTa je npucyTaH TOKOM
yMTaBe NPeTXodHe roguHe Te ce NCTU TPeHA HacTaBba N 'y
2018.ropvHu. MoropLuiare TProBUHCKOT feduLmTa je peyntat
nopacta umjeHa HadTe 1 HabTHUX iepriBaTa Te HEKMX Ba3HUX
MeTasia Ha CBjeTCKOM TPXKMLLTY. VI3BO3 je Ha rognwbem HUBOY
nopactao 3a 10,3%, OOK je cTona pacta yBO3a W3HOCWAA
12,1%. TproBuHcKM fednuuT y NpBOM KBapTany nsHocu 1,59
munujapan KM 1 noeehaH je Ha rogumwwbem HuBoy 3a 108,8
MunmoHa KM unu 7,3% (rpadurkoH 4.5).

F'padukoH 4.5: Toguwbe NnpomjeHe y yBO3Yy, U3BO3Y U
TProBUHCKOM gedpuunty
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U prva trimjeseca 2018. godine izvezeno je robe u vrijednosti
2,79 milijardi KM. U odnosu na isti period prethodne godine
izvoz se povecao za 302,1 miliona KM ili za 12,1%. U 2017.
godini izvoz biljezi dvocifreni rast na godisnjem nivou te
se takav trend nastavio i u prvom kvartalu 2018. godine.
lako sve glavne izvozne grupe proizvoda biljeze pozitivne i
dosta visoke godisnje stope rasta, znacajan porast izvoza u
posljednjih Sest kvartala je u najvecoj mjeri rezultat porasta
cijena proizvoda na svjetskom trzistu, dok je i oporavak
ekonomija, narodito eurozone, koji su nasi najznacajniji
trgovinski partneri, uticao na porast izvoza. U prvom
kvartalu 2018. godine nastavljen je trend rasta cijena nafte
na svjetskom trzistu te je u odnosu na isti period prethodne
godine cijena nafte porasla za 23,7%. Tako je izvoz proizvoda
mineralnog porijekla na godiSnjem nivou vedi za jednu
Cetvrtinu. Nadalje, izvoz baznih metala biljezi znacajan rast,
gdje je doslo i do povecanja potraznje za ovim proizvodima
od strane nasih trgovinskih partnera, stim dajeina svjetskom
trzistu na godisnjem nivou doslo do porasta cijene aluminija
za 16,3%, dok je cijena Zeljezne rude smanjena za 13,0%.
Izvoz aluminija se povecao za jednu Cetvrtinu, dok je izvoz
Zeljeza i Celika i njihovih proizvoda povecan za skoro jednu
trec¢inu. Izvoz masina, aparata i elektri¢nih uredaja je veci
za 13,1%, s tim da je izvoz elektri¢nih uredaja vedi za skoro
jednu ¢etvrtinu. Ostale glavne grupe izvoznih proizvoda
biljeze kontinuiran i stabilan rast: izvoz namjestaja (4,4%),
obuca, 3esiri i kape (13,0%), drvo i proizvodi od drveta
(4,6%) (grafikon 4.6). Ove grupe izvoznih proizvoda, koje su
tradicionalno ostvarivale jako visoke suficite, zbog karaktera
poslova koje obavljaju ne daju doprinos kakav bi zaista i
mogle davati uz primjenu odredenih izvozno stimulativnih
industrijskih i poticajnih politika.

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

In the first three months of 2018, a total of KM 2.79 billion
worth of goods was exported. Compared to the same period
of the previous year, exports increased by KM 302.1 million
or 12.1%. In 2017, exports recorded double-digit growth on
an annual basis, with the trend continuing in the first quarter
of 2018. Although all main export product groups registered
annual growth rates that were positive and fairly high, the
significant increase in exports during the past six quarters is
largely due to the increase in prices of products in the world
market, while the recovery of economies, in particular in the
euro area, where our most important trading partners are,
influenced the growth of exports. The first quarter of 2018
saw a continuation of the trend of rising oil prices in the
world market, such that compared to the same period of
the previous year the price of oil grew by 23.7%. Therefore,
exports of mineral products at the annual level was higher by
one quarter. Furthermore, exports of base metals recorded
a significant growth, with an increased demand for these
products by our trading partners, but the world market
also saw a year-on-year increase in the price of aluminum
by 16.3%, while the price of iron ore decreased by 13.0%.
Aluminum exports increased by one quarter, while exports
of iron and steel and their products increased by nearly one
third. Exports of machines, devices and electrical appliances
was higher by 13.1%, with the exports of electrical appliances
being higher by nearly one quarter. Other main export
product groups recorded a continuous and stable growth:
exports of furniture (4.4%), footwear, hats and caps (13.0%),
wood and wood products (4.6%) (Graph 4.6). These groups
of export products, which have traditionally achieved very
high surpluses, do not make the contribution they could be
making, given the nature of jobs they perform, if there were
certain export-stimulating industrial and incentive policies
in place.

Graph 4.6: The Annual Rate of Growth/Decline of Exports
by Main Product Groups
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U prvom kvartalu 2018. godine uvezeno je robe u vrijednosti
od 4,38 milijardi KM. U posljednih godinu dana stopa
rasta uvoza je dvocifrena. Tako je uvoz u prvom kvartalu
na godisnjem nivou veci za 411,0 miliona KM ili za 10,3%.
Kao i kod izvoza, kretanje cijena nafte i naftnih derivata i
metala u najvecoj mjeri utice na kretanje uvoza. Naime, u

In the first quarter of 2018, a total of KM 4.38 billion worth
of goods was imported. During the last year, imports
recorded a double-digit growth rate. Thus, imports in the
first quarter were higher at the annual level by KM 411.0
million or 10.3%. As with exports, changes in the prices of
oil and oil derivatives and metal had the greatest impact
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U prva trimjeseca 2018. godine izvezeno je robe u vrijednosti
2,79 milijardi KM. U odnosu na isto razdoblje prethodne
godine izvoz se povecao za 302,1 milijuna KM ili za 12,1%. U
2017. godini izvoz biljezi dvoznamenkasti rast na godisnjoj
razini te se takav trend nastavio i u prvom tromjesecju 2018.
godine. lako sve glavne izvozne grupe proizvoda biljeze
pozitivne i dosta visoke godisnje stope rasta, znacajan
porast izvoza u posljednjih Sest tromjesecja je u najvecoj
mjeri rezultat porasta cijena proizvoda na svjetskom trzistu,
dok je i oporavak ekonomija, posebice eurozone, koji su
nasi najznacajniji trgovinski partneri, utjecao na porast
izvoza. U prvom tromjese¢ju 2018. godine nastavljen je
trend rasta cijena nafte na svjetskom trzistu te je u odnosu
na isto razdoblje prethodne godine cijena nafte porasla za
23,7%. Tako je izvoz proizvoda mineralnog podrijetla na
godisnjoj razini vedi za jednu €etvrtinu. Nadalje, izvoz baznih
metala biljezi znacajan rast, gdje je doslo i do povecanja
potraznje za ovim proizvodima od strane nasih trgovinskih
partnera, s tim da je i na svjetskom trzistu na godisnjoj
razini doslo do porasta cijene aluminija za 16,3%, dok je
cijena Zeljezne rude smanjena za 13,0%. lzvoz aluminija
se povecao za jednu cetvrtinu, dok je izvoz Zeljeza i Celika
i njihovih proizvoda povecan za skoro jednu trecinu. Izvoz
strojeva, aparata i elektri¢nih uredaja je vedi za 13,1%, s tim
da je izvoz elektri¢nih uredaja veci za skoro jednu Cetvrtinu.
Ostale glavne grupe izvoznih proizvoda biljeze kontinuiran
i stabilan rast: izvoz namjestaja (4,4%), obuca, 3esiri i kape
(13,0%), drvo i proizvodi od drveta (4,6%) (slika 4.6). Ove
grupe izvoznih proizvoda, koje su tradicionalno ostvarivale
jako visoke suficite, zbog karaktera poslova koje obavljaju
ne daju doprinos kakav bi zaista i mogle davati uz primjenu
odredenih izvozno stimulativnih industrijskih i poticajnih
politika.

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

Y npBa Tpu mjeceua 2018. roguHe m3Be3eHo je pobe y
BpujeaHocTn 2,79 munnjapan KM. Y ogHocy Ha uctn nepuon
npeTxogHe roguHe 13eo3 ce nosehao 3a 302,1 munmoHa KM
unm 3a 12,1%. Y 2017. rognHun n3Bo3 burbexn asoundpeHi
pacT Ha rogulikbem HMBOY Te Ce TakaB TpeHA HacTaBuo
n y npeom Ksaptany 2018. roguHe. Mako cBe rnaBHe
M3BO3He rpyrne npou3BoAa Ousbexxe MO3UTMBHE K AOCTa
BMCOKe roAuiutbe CTone pacTa, 3HauyajaH nopacT 13Bo3a y
noC/befbuX LWEeCT KBapTasna je y Hajehoj mjepu pesyntat
nopacTa LujeHa Npomn3Boda Ha CBjeTCKOM TPXMLITY, AOK je
N OrnopaBak eKOHOMMja, HAPOUYMUTO EBPO3OHE, KOjWU CYy Haluu
Haj3HayajHMju TProBMHCKM MapTHepM, yTMLAo Ha nopact
n3so3a. Y npsom Keaptany 2018. rognHe HacTaB/beH je
TpeHA pacTa uujeHa HadTe Ha CBJETCKOM TPXKULWWITY Te je y
OfHOCY Ha UCTW nepuof MPETXOAHEe roAvHe uujeHa HadTe
nopacna 3a 23,7%. Tako je n3Bo3 nNpou3BoOAa MMHepanHor
nopujekna Ha rogubem HUBoy Behwn 3a jefHy YeTBPTUHY.
Hagarmbe, n3Bo3 6a3Hnx meTana 6usbeXku 3HavajaH pacT, roje
je powno n fo nosehara NOTpakkbe 3a OBUM NPOM3BOAMMA
Of CTpaHe HalMX TProBMHCKMX NapTHepa, C TUM Aa je 1 Ha
CBjeTCKOM TPXULUTY Ha roAuLLHbeM HUBOY OLLIO [0 nopacTa
uvjeHe anymuHujyma 3a 16,3%, AoK je umjeHa pyge rsoxkha
cmarbeHa 3a 13,0%. M3Bo3 anymuHujyma ce nosehao 3a
jeaHy YeTBPTUHY, [OK je N3BO3 XKesbe3a U Yennka 1 hNXoBUX
npoun3ssopa nosehaH 3a ckopo jeaHy TpehrHy. 3803 malumnHa,
anaparta u enekTpnuHnx ypehaja je sehm 3a 13,1%, c Tum ga je
N3BO3 eNIEKTPUYHIKX Ypehaja Behu 3a ckopo jeHy YeTBPTHHY.
Octane rnaBHe rpyne W3BO3HMX Mpou3Boda Ourbexe
KOHTMHYMpaH 1 CTabunaH pacT: U3BO3 HamjewwTaja (4,4%),
06yha, wewmpun n kane (13,0%), 4pBo 1 NPOU3BOAY Off APBETa
(4,6%) (rpadnkoH 4.6). OBe rpyne M3BO3HMX NPON3BOA], Koje
Cy TPaAMULIMOHANTHO OCTBapMBasie jako BUCOKe cyduuumTe, 360r
KapaKTepa NnociioBa Koje 06aB/bajy He fajy AOMPUHOC KaKas
61 3aucTa 1 morne Aasatu y3 NpumjeHy ogpeheHnx n3Bo3HO
CTUMYNATUBHUX MHAYCTPUJCKUX U NOTULIAJHUX NONUTMKA.

F'padukoH 4.6: Nloguwba cTona pacra/naga nssosa no
rnaBHMM rpynama npouseopa
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U prvom tromjese¢ju 2018. godine uvezeno je robe u
vrijednosti od 4,38 milijardi KM. U posljednih godinu dana
stopa rasta uvoza je dvoznamenkasta. Tako je uvoz u prvom
tromjesecju na godidnjoj razini veci za 411,0 milijuna KM ili
za 10,3%. Kao i kod izvoza, kretanje cijena nafte i naftnih
derivata i metala u najvecoj mjeri utjece na kretanje uvoza.

Y npeom kBapTany 2018. roguHe yBe3eHo je pobe vy
BpujegHocTn of 4,38 munnjapan KM. Y nocsbeaHNX roguHy
JaHa cTtona pacta yBo3a je gsoundpeHa. Tako je yBo3
y NPBOM KBapTany Ha roguwmem Hueoy Behu 3a 411,0
mununoHa KM unm 3a 10,3%. Kao u Ko rn3BO3a, KpeTare
umjeHa HadTe n HadTHMX OepuBaTa U MeTana y Hajsehoj
Mjepu yTnye Ha KpeTare yBo3a. Havme, y npBom KBapTany
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prvom kvartalu uvoz proizvoda mineralnog porijekla je na
godisnjem nivou porastao za 12,5% (grafikon 4.7). Kretanje
cijena metala na svjetskom trzistu je uticala i da ova uvozna
grupa proizvoda ima godisnju stopu rasta uvoza od 26,2%,
gdje je dodlo do povedanja uvoza aluminija za jednu
polovinu, dok je uvoz Zeljeza i ¢elika i njihovih proizvoda
povecan za jednu tre¢inu. Uvoz prehrambenih preradevina
je neznatno povecan i to za 2,5%. Ostale glavne uvozne
grupe proizvoda imaju pozitivne stope rasta. Tako je uvoz
transportnih sredstava vedi na godisnjem nivou za 8,8%, dok
je uvoz masina i aparata i elektri¢nih uredaja veci za 14,7%
(grafikon 4.7).

Grafikon 4.7: Godisnja stopa rasta/pada uvoza po glavnim
grupama proizvoda

on import trends. Indeed, during the first quarter imports
of mineral products increased by 12.5% at the annual level.
(Graph 4.7). Changes in the prices of metal in the world
market have also resulted in this import product group
recording an annual growth rate of 26.2%, where imports of
aluminum increased by one half, while imports of iron and
steel and their products grew by one third. Imports of food
products slightly increased, by 2.5%. Other main import
product groups have positive growth rates. Thus, imports of
transport equipment increased by 8.8% year-on-year, while
imports of machines, devices and electrical appliances were
higher by 14.7%. (Graph 4.7).

Graph 4.7: The Annual Rate of Growth/Decline of Imports
by Main Product Groups
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4.3 Nominalni i realni efektivni kurs KM

U prvom kvartalu 2018. godine KM je aprecirala prema vedini
valuta nasih trgovinskih partnera, a kao posljedica kretanja
kursa EUR nase sidrene valute. Tako je na godiSnjem nivou
KM aprecirala prema ameri¢ckom dolaru za 15,4%, turskoj liri
za 22,1%, ruskoj rublji za 13,6% i Svicarskom franku za 9,0%.
S druge strane, KM je deprecirala prema srbijanskom dinaru
za 4,6% i poljskoj zloti za 2,6% (grafikon 4.8).

4.3 Nominal and Real Effective Exchange Rates of KM

In the first quarter of 2018, the KM appreciated against most
of the currencies of our trading partners, as a result of the
trend of EUR exchange rate, which is our anchor currency.
Thus, at the annual level, the KM appreciated against the
US dollar by 15.4%, Turkish lira by 22.1%, Russian ruble by
13.6% and Swiss franc by 9.0%. On the other hand, the KM
depreciated against the Serbian dinar by 4.6% and Polish
zloty by 2.6%. (Graph 4.8).
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Naime, u prvom tromjese¢ju uvoz proizvoda mineralnog
podrijetla je na godidnjoj razini porastao za 12,5% (slika
4.7). Kretanje cijena metala na svjetskom trzistu je utjecala
i da ova uvozna grupa proizvoda ima godisnju stopu rasta
uvoza od 26,2%, gdje je doslo do povecanja uvoza aluminija
za jednu polovicu, dok je uvoz Zeljeza i Celika i njihovih
proizvoda povecan za jednu trec¢inu. Uvoz prehrambenih
preradevina je neznatno povecan i to za 2,5%. Ostale glavne
uvozne grupe proizvoda imaju pozitivne stope rasta. Tako je
uvoz transportnih sredstava veci na godisnjoj razini za 8,8%,
dok je uvoz strojeva i aparata i elektri¢nih uredaja veci za
14,7% (slika 4.7).

Slika 4.7: Godisnja stopa rasta/pada uvoza po glavnim
grupama proizvoda

yBO3 MPOV3BOJA MUHEPASTHOT NOpUjeKkna je Ha roguiitbem
HMBOY nopacTao 3a 12,5% (rpadukoH 4.7). KpeTare LujeHa
MeTasia Ha CBjeTCKOM TPXMLUTY je yTMLano 1 a oBa yBO3Ha
rpyna npovsBoga Uma roguiliby CTOMy pacTa yBO3a of
26,2%, roje je powno po noeehama yBo3a anymvMHujyma 3a
jeoHy NMoONoBUHY, fOK je YBO3 rBoxha 1 Yenvka u mbrUxoBux
npowussopa nosehaH 3a jegHy TpehuHy. YBo3 npexpambeHunx
npepaheBnHa je He3HaTHO noBehaH 1 To 3a 2,5%. OcTane
rmaBHe yBO3He rpyne npov3sofa MMajy no3uTmBHe cTone
pacta. Tako je yBO3 TPaHCMNOPTHUX cpefacTaBa Behu Ha
rognwem HMUBOY 3a 8,8%, AOK je yBO3 MallMHa 1 anapaTa 1
enekTpuyHux ypehaja sehu 3a 14,7% (rpadukoH 4.7).

F'padukoH 4.7: Topnurba cTona pacra/naga ygosa no
rnaBHMM rpynama npoussopa
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4.3 Nominalni i realni efektivni tecaj KM

U prvom tromjesecju 2018. godine KM je aprecirala prema
vecini valuta nasih trgovinskih partnera, a kao posljedica
kretanja tecaja EUR nase sidrene valute. Tako je na godisnjoj
razini KM aprecirala prema americkom dolaru za 15,4%,
turskoj liri za 22,1%, ruskoj rublji za 13,6% i Svicarskom
franku za 9,0%. S druge strane, KM je deprecirala prema
srbijanskom dinaru za 4,6% i poljskoj zloti za 2,6% (slika 4.8).

4.3 HomuHanHu u peanyu epekmuenu Kypc KM

Y npeom kBapTany 2018. roguHe KM je anpeumpana npema
BeNVMHM BanyTa HalWMX TProBUHCKMX MapTHepa, a Kao
nocsbepmua Kpetara Kypca EUR Hawe cugpeHe BanyTe. Tako
je Ha roguwem HUBoY KM anpeunpana npema amepruykom
gonapy 3a 15,4%, Typckoj nupwu 3a 22,1%, pyckoj pybrou
3a 13,6% u weajuapckom ¢paHKy 3a 9,0%. C gpyre cTpaHe,
KM je penpeunpana npema cpbujaHCKoM AnHapy 3a 4,6% u
MoJbCKOj 3n10TK 3a 2,6% (rpadmkoH 4.8).
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Grafikon 4.8: GodiSnje promjene nominalnog kursa KM
prema odabranim valutama u martu

Graph 4.8: Annual Changes of KM Nominal Exchange Rate
against the Selected Currencies in March
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Kako je domaca valuta aprecirala prema vedini valuta
trgovinskih partnera, tako je i nominalni efektivni kurs (NEER)
aprecirao za 1,27 pp. Nominalni efektivni kurs ima trend
rasta, odnosno aprecijacijski trend je prisutan u posljednje
tri godine (grafikon 4.9). U prvom kvartalu je realni efektivni
kurs KM mjeren potrosackim cijenama (REER-CPI) deprecirao
na godisnjem nivou za 62 bp, dok je realni efektivni kurs
mjeren proizvodackim cijena aprecirao za 1,0 pp, s tim da
je realni efektivni kurs prema potrosackim cijenama nizi od
kursa mjerenog proizvodackim cijenama (grafikon 4.9).

Grafikon 4.9: Nominalni i realni efektivni kurs KM

As the domestic currency appreciated against most
currencies of our trading partners, the nominal effective
exchange rate (NEER) also appreciated by 1.27pp. The
nominal effective exchange rate has a growing trend, i.e.
the appreciation trend has been present during the last
three years (Graph 4.9). In the first quarter, the real effective
exchange rates of the KM as measured by consumer prices
(REER-CPI) depreciated at the annual level by 62 bp, while
the real effective exchange rate as measured by producer
prices appreciated by 1.0 pp, with the real effective exchange
rate measured by consumer prices being lower than the
exchange rate measured by producer prices (Graph 4.9).

Graph 4.9: Nominal and Real Effective Exchange Rates of KM

110

NEER NEER e
REER-CPI REER-CPI

105
REER-PPI REER-PPI

100

95

90

\’/\’\—/\/\/‘

85
Q1Q2Q3Q4

2013.

Q1Q2Q3Q4
2014.

Izvor: tabela 54

Q1Q2Q3 Q4
2015.

Q1 Q2 Q3 Q4
2016.

Q1Q2Q3 Q4JQ1L

2017. 018.

Source: Table 54




CBBiH Bilten 1 2018.

LUBbuX bunten 1 2018.

Slika 4.8: GodiSnje promjene nominalnog tecaja KM prema
odabranim valutama u ozujku

F'padukoH 4.8: Flopgunbe npomjeHe HoMMHanHoOr Kypca KM
npema ogabpaHum Banytama y mapTty
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Kako je domaca valuta aprecirala prema vedini valuta
trgovinskih partnera, tako je i nominalni efektivni tecaj
(NEER) aprecirao za 1,27 pb. Nominalni efektivni tecaj
ima trend rasta, odnosno aprecijacijski trend je prisutan
u posljednje tri godine (slika 4.9). U prvom tromjesecju
je realni efektivni tecaj KM mjeren potrosackim cijenama
(REER-CPI) deprecirao na godisnjoj razini za 62 bb, dok je
realni efektivni tecaj mjeren proizvodackim cijena aprecirao
za 1,0 pb, s tim da je realni efektivni tec¢aj prema potrosackim
cijenama nizi od tecaja mjerenog proizvodackim cijenama
(slika 4.9).

Slika 4.9: Nominalni i realni efektivni tec¢aj KM

Kako je pomaha BanyTta anpeuupana npema BehuHn BanyTa
TProBUHCKMX MapTHEPa, TaKo je U HOMUHANHN epeKTUBHU KypC
(NEER) anpeuupao 3a 1,27 nn. HomvHanHn ebeKTnBHU Kypc
nmaTpeHA pacTa, O4HOCHO anpeLurjaunjcKn TpeH je npucyTaH
y nocrbefme Tpy roguHe (rpadukoH 4.9). Y npBom KBapTany je
peanHu edpekTnBHM Kypc KM MjepeH noTpoLlayuknm LinjeHama
(REER-CPI) genpeumnpao Ha roauviukbemM HMBOY 3a 62 6m, JOK
je peanHn edpeKkTMBHU KypC MjepeH npousBohaukum urjeHa
anpeuupao 3a 1,0 nn, ¢ TUM Ja je peanHy ebeKTNBHU KypC
npema MOTPOLIAYKMM LMjeHaMa HUXKK off Kypca MjepeHor
nponssohauknm umjeHama (rpadurkoH 4.9).

F'padukoH 4.9: HomuHanHu n peaniun epekTBHU Kypc KM
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5.VLADINE FINANSLJE

U prvom kvartalu su nastavljene mjere fiskalne konsolidacije
na svim nivoima vlasti u BiH. MMF je doznacio sredstva
u okviru ProSirenog aranZmana (Extened Facility Fund -
EFF). Javna zaduZenost sektora generalne vlade biljezi pad.
Prihodi od indirektnih poreza na godiSnjem nivou biljeze
rast. Usvajanje izmjena Zakona o akcizama je rezultiralo
rastom prihoda od akciza i putarine.

5.1 Vladine finansije

Vlade na svim nivoima vlasti su i u prvom kvartalu 2018.
godine nastavile s provodenjem mjera fiskalne konsolidacije.
U tom smislu, u narednom periodu se ocekuju veca
izdvajanja za kapitalnu potro$nju uz istovremeno smanjenje
tekuce potrosnje, sto je u skladu s Programom ekonomskih
reformi za period 2018-2020. godine (ERP BiH 2018-2020.).
Prema navedenom dokumentu, u 2018. godini se predvida
primarni fiskalni suficit od 2,3 % BDP-a, a uz kontinuirani rast,
u 2020. godini suficit bi trebao dostici nivo od 2,7% BDP-a
(grafikon 5.1). Istovremeno, u skladu sa Srednjoro¢nom
strategijom za upravljanje javnim dugom do 2020. godine je
planirano smanjenje kako unutrasnjeg tako i vanjskog duga
za 648,7 miliona KM i 556 miliona KM, respektivno. Takode,
planirano je provodenje ekonomskih politika (odrzavanje
fiskalne discipline, ocuvanje finansijske stabilnosti
i unapredenje poslovnog okruzenja) i strukturalnih
reformi (harmonizacija poreskih zakona izmedu entiteta i
unapredenje korporativnog upravljanja u preduzec¢ima u
drzavnom vlasnistvu). Prema projekcijama ERP-a projiciran
je rast BDP-a za 2018. godinu na istom nivou kao i prethodne
godine (3,4%).

Grafikon 5.1: Primarni fiskalni bilans u % BDP-a

5 GOVERNMENT FINANCE

In the first quarter, fiscal consolidation measures continued
at all levels of government in BH. The IMF has remitted funds
under the Extended Facility Fund (EFF). Public debt of the
general government sector has declined. Revenue from
indirect taxes at the annual level has grown. The enactment
of amendments to the Law on on Excise Duties has resulted
in the growth of excise and toll revenue.

5.1 Government Finance

In the first quarter of 2018, governments at all levels
continued implementing fiscal consolidation measures. In
this respect, the coming period should see higher allocation
for capital spending with a simultaneous reduction in
current spending, which is in line with the Economic Reform
Program 2018-2020 (ERP BH 2018-2020). According to the
Program, the year 2018 should see a primary fiscal surplus of
2.3 % of GDP, and with a steady increase the surplus should
reach the level of 2.7% of GDP in 2020 (Graph 5.1). At the
same time, the Medium-Term Public Debt Management
Strategy plans a reduction in both internal and external
debt by KM 648.7 million and KM 556 million, respectively,
by 2020. Furthermore, the plan is to implement economic
policies (maintaining fiscal discipline, preserving financial
stability and improving business environment) and
structural reforms (aligning tax laws between the entities
and improving corporate governance in state-owned
companies). According to the ERP, the projected GDP growth
in 2018 is at the same level as the previous year (3.4%).

Graph 5.1: Primary Fiscal Balance in % of GDP
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5.VLADINE FINANCIJE

U prvom tromjese¢ju su nastavljene mjere fiskalne
konsolidacije na svim razinama vlasti u BiH. MMF je doznacio
sredstva u okviru Prosirenog aranZmana (Extened Facility
Fund - EFF). Javna zaduZenost sektora generalne vlade
biljezi pad. Prihodi od neizravnih poreza na godi$njoj razini
biljeZze rast. Usvajanje izmjena Zakona o tro3arinama je
rezultiralo rastom prihoda od trosarina i cestarine.

5.1 Vladine financije

Vlade na svim razinama vlasti su i u prvom tromjesecju 2018.
godine nastavile s provedbom mjera fiskalne konsolidacije.
U tom smislu, u narednom razdoblju se ocekuju veca
izdvajanja za kapitalnu potro3nju uz istodobno smanjenje
tekuce potrosnje, sto je u skladu s Programom ekonomskih
reformi za razdoblje 2018-2020. godine (ERP BiH 2018-2020.).
Prema navedenom dokumentu, u 2018. godini se predvida
primarni fiskalni suficit od 2,3 % BDP-a, a uz kontinuirani
rast, u 2020. godini suficit bi trebao dostici razinu od 2,7%
BDP-a (slika 5.1). Istodobno, u skladu sa Srednjoro¢nom
strategijom za upravljanje javnim dugom do 2020. godine je
planirano smanjenje kako unutarnjeg tako i vanjskog duga
za 648,7 milijuna KM i 556 milijuna KM, respektivno. Takoder,
planirano je provodenje ekonomskih politika (odrzavanje
fiskalne discipline, ocuvanje financijske stabilnosti
i unapredenje poslovnog okruzenja) i strukturalnih
reformi (harmonizacija poreznih zakona izmedu entiteta
i unapredenje korporativnog upravljanja u poduze¢ima u
drzavnom vlasnistvu). Prema projekcijama ERP-a projiciran
je rast BDP-a za 2018. godinu na istoj razini kao i prethodne
godine (3,4%).

Slika 5.1: Primarna fiskalna bilanca u % BDP-a

5. BNIAAUHE ®UHAHCUJE

Y npBom KBapTanly Cy HacTaB/beHe Mjepe ¢ucKanHe
KOHconvpaauuje Ha CBUM HuMBouMa Bnactu y buX. MMO je
JO3Haumo cpefnctBa y okeupy [lpowmvpeHor apaHXmaHa
(Extened Facility Fund - EFF). JaBHa 3agy»keHOCT cekTopa
reHepanHe Bnage 6ubexun nag. NMpuxogm of NHANPEKTHUX
nopesa Ha rogulbeM HUBOY Owsbexxe pacT. YcBajarbe
nm3MmjeHa 3akoHa O akumM3ama je pesynTupano pacTom
npuxopda of akuu3a v nyTapuHe.

5.1 Bnadune cpuHaHcuje

Bnage Ha cBMM HvBOMMa BflacT! Cy M Y NPBOM KBapTany
2018. rognHe HactaBune C npoBobereM Mjepa ¢uUCKanHe
KoHconupaumje. Y ToMm CMUCIY, Y HapegHOM nepuopy ce
ouekyjy Beha wu3gBajarba 3a KanuTasHy MOTPOLWHY Y3
NCTOBPEMEHO CMatbere Tekyhe NoTpoLlbe, WTOo je y cknagy
¢ Mporpamom ekoHOMCKUX pedopmu 3a nepurog 2018-2020.
rogmHe (EPMN buX 2018-2020.). Mpema HaBe4EHOM JOKYMEHTY,
y 2018. rognHun ce npeasuba npvMapHW GUCKanHK
cyduumt of 2,3% BM-a, a y3 KOHTUHYMpaHU pacT, y 2020.
roguHn cyduuut 6u Tpebao goctuhn HUBO of 2,7% BAlM-a
(rpadumkoH 5.1). ctoBpemeHo, y cknagy ca CpeatopoyHOM
CTpaTernjom 3a yrnpassbae jaBHUM gyrom fo 2020. roguHe
je nnaHMpaHo cmatberbe Kako YHyTpallHer Tako U CMOfbHOr
Ayra 3a 648,7 munnoHa KM n 556 munmnoHa KM, pecnekTusHo.
Takohe, nnaHuMpaHo je npoBohere eKOHOMCKUX MOMnTUKA
(oppkaBame durcKanHe ANCUMMIIMHE, oUvyBarbe GUHAHCUjCKe
CTabunHocTM 1 YyHanpehere MNOCNOBHOr OKpYKerba) U
CTPYKTypanHux pedopmm  (xapMOHM3aLMja  MOPECKUX
3aKoHa u3mehy eHTWTeTa 1 yHanpehere KopnopaTuBHOr
ynpaB/bawa y npefysehvma y Ap»KaBHOM BIAaCHULUTBY).
MNpema npojekumjama EPl-a npojuuupan je pact bAMM-a 3a
2018.roguHy Ha UICTOM HUBOY Kao 1 NpeTxofHe roauHe (3,4%).

F'padukoH 5.1: MpumapHun dpuckanHm 6mnancy % bAM-a
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Javna zaduzenost sektora generalne vlade je i dalje na dosta
visokom nivou. Medutim, vrsi se sprovodenje mjera fiskalne
konsolidacije i postoje nastojanja da se u srednjoro¢nom
periodu postigne smanjenje javne zaduzenosti. U skladu s
tim, na kraju 2017. godine zabiljeZzeno je smanjenje duga
u iznosu od 780,0 miliona KM na godisnjem nivou. Ukupan
bruto dug generalne vlade na kraju 2017. godine je iznosio
11,33 milijarde KM, 3to predstavlja kvartalni pad od 260,0
miliona KM. U strukturi javnog duga, stope promjena u
unutrasnjem dugu, na godi$njem nivou, biljeze pad, kako
po osnovu kredita, tako i po osnovu vrijednosnih papira
(grafikon 5.2) (u prvom kvartalu Vlada Republike Srpske je
emitovala 112,17 miliona KM duzni¢kih vrijednosnih papira,
dok Vlada Federacije BiH nije imala emisija u navedenom
periodu). U prvom kvartalu 2018. godine, sektor generalne
vlade je povukao sredstva od inokreditora u ukupnomiznosu
od 360,2 miliona KM. Znacajan dio ovih sredstava (145,7
miliona KM) je doznacen od MMF-a u okviru ProSirenog
aranzmana (Extended Fund Facility — EFF). U okviru ovog
aranzmana, BiH je do sada doznaceno ukupno 291,1 miliona
KM. Preostali iznos povucenih sredstava od inokreditora
je uglavnom usmjeren na izgradnju autoputa, projekte
energetske efikasnosti i zastitu od poplava. U narednom
periodu se ocekuju znacajnija povlaCenja sredstava za
infrastrukturne projekte. Prema projekciji iz ERP-a, vladine
investicije u 2018. godini ¢e zabiljeziti rast od 267,0 miliona
KM u odnosu na prethodnu godinu. Prema istom izvoru,
ocekuje se daljnji rast izdvajanja sredstava za kapitalne
projekte i u narednim godinama. Ukupan unutrasnji dug
prema bankama iznosi 2,20 milijardi KM na kraju prvog
kvartala. lzlozenost bankarskog sektora prema sektoru
vlade biljezi pad i na kraju prvog kvartala iznosi 7,7% njene
ukupne aktive.

Grafikon 5.2: Ukupan bruto dug i godisnje stope rasta

Public debt of the general government sector remains at
a fairly high level. However, fiscal consolidation measures
are being implemented and efforts are being made to
achieve a reduction in public debt over the medium term.
Therefore, at the end of 2017 there was a decrease in debt
in the amount of KM 780.0 million at the annual level.
The total gross debt of the general government at the
end of 2017 was KM 11.33 billion, a quarterly decrease by
KM 260.0 million. In the public debt structure, the rates of
change in internal debt have been declining at the annual
level, in terms of both loans and securities (Graph 5.2) (in
the first quarter, Republika Srpska Government issued KM
112.1 million of debt securities, while the Government of
the Federation of BH did not make any issues during this
period). In the first quarter of 2018, the general government
sector drew funds from foreign lenders in the total amount
of KM 360.2 million. A significant portion of these funds (KM
145.7 million) was remitted by the IMF under the Extended
Fund Facility (EFF). As part of this arrangement, BH received
a total of KM 291.1 million so far. The remaining amount of
funds drawn from foreign lenders was mainly allocated to
motorway construction, energy efficiency projects and flood
protection. The coming period should see considerable
drawing of funds for infrastructure projects. According to the
ERP projection, government investment in 2018 will record a
growth by KM 267.0 million compared to the previous year.
According to the same source, further growth of allocations
for capital projects is expected in the coming years. The
total internal debt to banks was KM 2.20 billion at the end of
the first quarter. The exposure of the banking sector to the
government sector decreased again at the end of the first
quarter and was equivalent to 7.7% of its total assets.

Graph 5.2: The Total Gross Debt and Annual Growth Rates
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Javna zaduzenost sektora generalne vlade je i dalje na dosta
visokoj razini. Medutim, vrsi se sprovodenje mjera fiskalne
konsolidacije i postoje nastojanja da se u srednjoro¢nom
razdoblju postigne smanjenje javne zaduzenosti. U skladu
s tim, na kraju 2017. godine zabiljeZzeno je smanjenje duga
u iznosu od 780,0 milijuna KM na godi$njoj razini. Ukupan
bruto dug generalne vlade na kraju 2017. godine je iznosio
11,33 milijarde KM, $to predstavlja tromjesecni pad od 260,0
milijuna KM. U strukturi javnog duga, stope promjena u
unutarnjem dugu, na godisnjoj razini, biljeze pad, kako po
osnovi kredita tako i po osnovi vrijednosnih papira (slika 5.2)
(u prvom tromjesecju Vlada Republike Srpske je emitirala
112,1 milijuna KM duznickih vrijednosnih papira, dok Vlada
Federacije BiH nije imala emisija u navedenom razdoblju).
U prvom tromjesecju 2018. godine, sektor generalne vlade
je povukao sredstva od inokreditora u ukupnom iznosu
od 360,2 milijuna KM. Znacajan dio ovih sredstava (145,7
milijuna KM) je dozna¢en od MMF-a u okviru Prosirenog
aranzmana (Extended Fund Facility - EFF). U okviru ovog
aranzmana, BiH je do sada doznaceno ukupno 291,1 milijuna
KM. Preostali iznos povucenih sredstava od inokreditora
je uglavhom usmjeren na izgradnju autoceste, projekte
energetske ucinkovitosti i zastitu od poplava. U narednom
razdoblju se ocekuju znacajnija povlacenja sredstava za
infrastrukturne projekte. Prema projekciji iz ERP-a, vladine
investicije u 2018. godini e zabiljeZiti rast od 267,0 milijuna
KM u odnosu na prethodnu godinu. Prema istom izvoru,
ocekuje se daljnji rast izdvajanja sredstava za kapitalne
projekte i u narednim godinama. Ukupan unutarnji dug
prema bankama iznosi 2,20 milijardi KM na kraju prvog
tromjesedja. Izlozenost bankarskog sektora prema sektoru
vlade biljezi pad i na kraju prvog tromjesecja iznosi 7,7%
njene ukupne aktive.

Slika 5.2: Ukupan bruto dug i godisnje stope rasta

JaBHa 3agy»KeHOCT ceKTopa reHepanHe Bnafe je n farbe Ha
JOCTa BUCOKOM HuBOYy. Mehytum, Bpwmn ce crnpoBobere
Mjepa ¢wuckanHe KoHconmpauuje u MocCToje HacTojarba fAa
ce y CpeArOpoOYHOM Mepuogy MNOCTUrHE CMakberbe jaBHe
3agy>keHocTn. Y cknagy € Tum, Ha Kpajy 2017. rogunHe
3a6UIbEXEHO je cmarberbe fyra y usHocy op 780,0 munmoHa
KM Ha roguiirem HMBOY. YKynaH 6pyTo ayr reHepasnHe Brnage
Ha Kpajy 2017. roguHe je u3Hocvo 11,33 munujapge KM,
WTO npeacTaB/ba KBapTanHu nag og 260,0 munuoHa KM. Y
CTPYKTYpW jaBHOI fyra, CTone NpomjeHa y yHyTpalutbem ayry,
Ha roguLbeM HUBOY, Ousbexke Naf, Kako Mo OCHOBY KpeauTa,
Tako 1 MO OCHOBY XapTuja of BpujeaHoCcTM (rpadukoH 5.2) (y
npBom KBapTany Bnaga Peny6nuke Cpncke je emmtoBana 112,1
MuiMoHa KM ay>KHUUKKX XapTuja of BpujeaHoCTy, Aok Bnapa
QOepepaunje buX Huje mana emrcuja y HaBeeHOM nepuogy).
Y npsom kBapTany 2018. roguHe, ceKTop reHepanHe Bnage
je noByKao cpefctBa Off MHOKPEAUTOpa Y YKYNMHOM U3HOCY
op 360,2 munuoHa KM. 3HauajaH guo oBux cpepcTasa (145,7
munnoHa KM) je nosHaven ogq MM@®-a y oksupy MpoLumpeHor
apaHxMaHa (Extended Fund Facility — EFF). Y oksupy oBor
apaHXmaHa, buX je fo capga fo3HaveHo yKynHo 291,1 munvoHa
KM.TlpeocTtanu n3HOC NoBYYeHNX CpeAcTaBa o4 MHOKpeanTopa
je yrmaBHOM ycmjepeH Ha uW3rpafhy ayTonyTta, npojekTe
eHepreTcke edMKaCHOCTM 1 3alWTUTY o Nomnsasa. Y HapeHOM
nepmvogy ce oOueKyjy 3HayajHuja MoBnadverba CpeactaBa 3a
NHOPaCTPyKTypHe npojekTe. lNpema npojekumjyn n3 EPIl-a,
BragviHe nHBectuumje y 2018. rogunmn he 3aburbexnTnt pact
opg 267,0 munmoHa KM y ogHOCy Ha npeTxogHy rogauHy. [Mpema
NCTOM M13BOPY, OUEKYje ce Aasbhbi pacT U3aBajakba cpeacTaBa
3a KanuTasHe npojekTe M y HapefHUM rofavHama. YkynaH
YHyTpalmy gyr npema 6aHkama rnsHocu 2,20 munujapgy KM
Ha Kpajy npBor KeapTana. M3noxeHocT 6aHKapcKor ceKktopa
npema ceKTopy Brafie burbexu nag 1 Ha Kpajy NpBor KBapTana
n3HOK 7,7% HoeHe yKyrnHe akTuBe.

FpaduKoH 5.2: YKynaH 6pyTo Ayr n roguuitbe cTone pacra
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5.2 Poreski prihodi

U prvom kvartalu 2018. godine, prihodi od indirektnih poreza
biljeze rast na godisnjem nivou, dok je na kvartalnom nivou
doslo do njihovog pada (grafikon 5.3), $to je uobicajeno
za prvi kvartal. U navedenom kvartalu prikupljeno je 1,38
milijardi KM, Sto predstavlja rast u iznosu od 119,2 miliona
KM (9,5%) u odnosu na isti period prethodne godine.
Godisniji rast prihoda je prvenstveno odraz izmjena Zakona
o akcizama koje su rezultirale rastom prihoda po osnovu
akciza i putarina (grafikon 5.4).

Grafikon 5.3: Nivo i stopa rasta neto indirektnih poreza

5.2 Tax Revenues

In the first quarter of 2018, revenues from indirect taxes
recorded a growth on an annual basis, while declining at
the quarterly level (Graph 5.3), which is typical of the first
quarter. During that quarter, a total of KM 1.38 billion was
collected, an increase by KM 119.2 million (9.5%) compared
to the same period of the previous year. The annual growth
of revenues is primarily a reflection of amendments to the
Law on Excise Duties, which have resulted in the growth of
excise and toll revenues. (Graph 5.4).

Graph 5.3: The Level and Growth Rate of Net Indirect Taxes
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Grafikon 5.4: Promjena kretanja vodecih grupa indirektnih
poreza

Graph 5.4: Change of the Trend of the Main Groups of
Indirect Taxes
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5.2 Porezni prihodi

U prvom tromjesecju 2018. godine, prihodi od neizravnih
poreza biljeze rast na godisnjoj razini, dok je na tromjese¢noj
razini doslo do njihovog pada (slika 5.3), 5to je uobicajeno
za prvo tromjesecje. U navedenom tromjesecju prikupljeno
je 1,38 milijardi KM, $to predstavlja rast u iznosu od 119,2
milijuna KM (9,5%) u odnosu na isto razdoblje prethodne
godine. Godisnji rast prihoda je prvenstveno odraz izmjena
Zakona o troSarinama koje su rezultirale rastom prihoda po
osnovi trosarina i cestarina (slika 5.4).

Slika 5.3: Nivo i stopa rasta neto neizravnih poreza

LBbuX bunteH 1

5.2 NMopecku npuxoou

Y npeom KkBapTany 2018. rognHe, npnxoam of NHANPEKTHUX
nopesa Oubexe pacT Ha rogulbeM HUBOY, [OK je Ha
KBapTaIHOM HUBOY [IOLLNIO 10 HMXOBOT Naga (rpadmkoH 5.3),
WITO je yobuuajeHo 3a NpBu KBapTas. Y HaBeleHOM KBapTany
npukyrnsbeHo je 1,38 munmjapam KM, wrto npepactas/ba
pact y n3Hocy og 119,2 mmununoHa KM (9,5%) y ogHocy Ha
NCTY Nepuop npeTxogHe roguHe. foanwmwm pact npuxoga
je npBeHCTBEHO ofpa3 M3mjeHa 3akoHa O akum3ama Koje
Cy pe3syntupane pactoM Npuxoga MO OCHOBY aKuu3a u
nytapuHa (rpadukoH 5.4).
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Slika 5.4: Promjena kretanja vodecih grupa neizravnih
poreza
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Projekcije prihoda od indirektnih poreza za 2018. godinu,
prema Upravi za indirektno oporezivanje, ¢e zabiljeZiti rast
od 6,2%, Sto ¢e imati pozitivan efekat na punjenje entitetskih
budZeta. Istovremeno, planiraniiznos otplate vanjskog duga
sektora generalne vlade za 2018. godinu je 1,02 milijarde
KM. Najvedi pritisak otplata se oc¢ekuje u drugom kvartalu
u godini, za razliku od prethodnih godina, kada je najveca
dinamika otplate duga bila u posljednjem kvartalu godine
(grafikon 5.5).

Grafikon 5.5: Kvartalne otplate vanjskog duga u %
godisnjih prihoda od indirektnih poreza

Projected revenues from indirect taxes in 2018, according
to the Indirect Taxation Authority, will grow by 6.2%, which
will have a positive impact on the inflow to entity budgets.
At the same time, the planned amount of repayment of the
external debt of the general government sector for 2018 is
KM 1.02 billion. The greatest repayment pressure is expected
in the second quarter, unlike previous years, when the peak
debt repayment was in the final quarter of the year (Graph
5.5).

Graph 5.5: Quarterly Repayments of Foreign Debt in % of
Annual Revenues from Indirect Taxes
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Projekcije prihoda od neizravnih poreza za 2018. godinu,
prema Upravi za neizravno oporezivanje, ¢e zabiljeZiti rast od
6,2%, $to Ce imati pozitivan uc¢inak na punjenje entitetskih
proracuna. Istodobno, planirani iznos otplate vanjskog duga
sektora generalne vlade za 2018. godinu je 1,02 milijarde KM.
Najvedi pritisak otplata se ocekuje u drugom tromjesecju
u godini, za razliku od prethodnih godina, kada je najveca
dinamika otplate duga bila u posljednjem tromjesecju
godine (slika 5.5).

Slika 5.5: Tromjesecne otplate vanjskog duga u % godisn-
jih prihoda od neizravnih poreza

LBbuX bunteH 1

MNpojekuyunje npuxoda of MHAMPEKTHUX nope3a 3a 2018.
roguHy, npema YnpaBu 3a UHAUPEKTHO ornope3uBame, he
3a6UbeXNTY pacT o 6,2%, WTo he MMaTy No3nTrBaH edekat
Ha Nyrere eHTUTeTCKUX OyLieTa. icToBpemeHo, nnaHupaHu
M3HOC OTMnaTe CMOJbHOI Jyra CeKTopa reHepasHe Bnafe
3a 2018. roguHy je 1,02 munujapge KM. Hajsehun nputumcak
OTnJaTa ce oueKyje y Apyrom KsapTasy y roAvHu, 3a pasfinky
Of NPEeTXOfHMX rofnHa, Kaaa je Hajseha guHamMmKa oTnnaTe
Jyra 6una y nocsbefem KeapTany roguHe (rpadpurikoH 5.5).

F'padukoH 5.5: KBapTanHe oTnnarte BarwbCcKor ayray %
roanmbux npuxoaa oa MHANMPEKTHUX Nope3sa
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T34: Platni bilans: Ostale investicije i rezervna T34:
aktiva Reserve Assets
T35:  Servisiranje vanjskog duga T35: Foreign Debt Servicing
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T37: Devizne rezerve CBBiH T37: Foreign Reserves of the CBBH
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T40: Uvoz robe prema zemlji porijekla T40: Imports by Country of Origin
T41:  Struktura izvoza robe T41:  Structure of Exported Goods
T42:  Struktura uvoza robe T42:  Structure of Imported Goods
T43: Pregled prosjecnih srednjih kurseva konvertibilne T43:
marke Mark
T44: Vladine finansije BiH - jedinice sektora vlade T44.
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prihoda i rashoda Consolidated Revenues and Expenses
T46: Vladine finansije FBiH - jedinice sektora vlade T46:
T47:  Vladine finansije FBiH - struktura konsolidovanih T47:  Government Finance of FBH - Structure of
prihoda i rashoda Consolidated Revenues and Expenses
T48: Vladine finansije RS - jedinice sektora vlade T48:
T49: Vladine finansije RS - struktura konsolidovanih T49: Government Finance of RS - Structure of
prihoda i rashoda Consolidated Revenues and Expenses
T50: Tokovi direktnih stranih investicija u BiH T50:  Flows of Foreign Direct Investments in BH
klasifikovani prema zemlji stranog ulagaca Classified by Country of Foreign Investor
T51:  Tokovi direktnih stranih investicija u BiH T51:
premaNACE Rev 2 klasifikaciji djelatnosti Rev 2 Classification of Activities
T52:  Stanje direktnih stranih investicija u BiH po T52:
komponentama Components
T53: Medunarodna investicijska pozicija T53: International Investment Position
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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

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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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 prosjec¢nih 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:
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T44.

T45:

T46:

T47:

T48:

T49:

T50:
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T54:

MnatHW 6unaHc: 36upHa Tabena

MnatHW bunaHc: Tekyhn 1 KanuTanHu pauvyH
MnaTtHu 6unaHc: Poba n ycnyre

MnatHy GunaHc: GrHaHCKCKM payyH

MnatHn 6unaHc: OcTane MHBECTULMje 1 pe3epBHa
aKT/Ba

CepBucurparbe CnosbHor gyra

CnosbHu gyr onwTe Bnage buX no kKpeantoprma
Hesu3He pesepse LIbbuX

CnomHOTprosrHcKa pasmjeHa buX

MN3B03 pobe npema 3emsbaMa fiecTrHaLmje

YB03 pobe npema 3emsbama nopujekna
CTpyKTypa 13Bo3a npema pobwm

CTpyKTypa yBo3a npema pobu

Mpernepn npocjeuHnx cpefrux Kypcesa
KOHBEpPTMOUMIIHE MapKe

BnaguHe dvHaHcumje buX - jeguHuLe cekTopa Bnage

BnagnHe ¢uHaHcuje buX - cTpyKTypa
KOHCONMAOBaHMNX Npuxofa 1 pacxoga

BnaguHe dpuHaHcje OBumX - jeauHuLe cektopa Bnage

BnagmHe duHaHcnje OBuX - cTpyKTypa
KOHCOMMA0BaHMX NPUX0OAa U pacxopa

BnagmHe ¢uHaHcuje PC - jegmHuue cekTopa Bnage

BnaguHe duHaHcuje PC - cTpyKTypa
KOHCONMA0BaHMX NPUXOAa U PacxoAa

ToKOBM ANPEKTHUX CTPaHUX NHBeCTULUNja y buX
KnacndrKoBaHM Npema 3emM/by CTPaHor ynaraya

ToKoBU ANPEKTHUX CTPaHuX nHBecTuunja y buX
npema NACE Rev 2 knacudpukaumjm gjenatHoctu

Cratbe ANPeKTHUX CTPaHMX nHBecTuunja y buX no
KOMMOHeHTama

MeBhyHapoaHa HBeCTULMOHa No3unuuja

HoMUWHanHm 1 peanHun epekTBHU Kypc
KOHBEpPTMOUIIHE MapKe

HanomeHa: KpaTka meToponowka objalitberba ce Hanase WUCMnop cBake
Tabene, fOK Cy onwMpHWja AOCTYMNHa Ha www.cbbh.ba

KoHBeHumja kopuwheHa y Tabenama je crbepeha:

@ npocjek

*  03HaKa 3a Harnomery

Hema nojase

He pacnonaxe ce nojaumma
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TO01: Kvartalni ekonomski indikatori

2015.

TO1: Quartely Economic Indicators

2016. 2017. 2018.

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Kvartalne stope rasta /Quarterly Growth Rates

Rast industrijske proizvodnje:
FBiH "

Industrial Production
Growth: FBH "

6,1 4,6 24 2,7 yl

Rast industrijske proizvodnje:
RS"

Industrial Production
Growth: RS "

-13,2 10,1 11 37

Rast potrosackih cijena (CPI)
Consumer Prices Growth
(CPI)

Rast ukupnih kredita

Total Loan Growth

Rast ukupnih depozita

-1, 21 Al 1 )
Total Deposits Growth g . . 00

Rast novca u uzem smislu
(M‘I )4]

Narrow Money Growth (M1)*

-08 25 59 39 0,6

Rast novca u Sirem smislu

(M2) 03 24 32 19 08
Broad Money Growth (M2)
Kamatne stope na
dugorocne kredite 29
Long-term Lending Rate ?°

6,52 6,23 6,16 574 571

Kamatne stope na
dugoroc¢ne depozite ?

Long-term Deposit Rate ?

2,50 2,31 2,31 214 1,94

74 -28 72

71 6,0 4,7 -11,8 57 -1,2 95

0,1 0,5 1,1 22 20 1,1 1,7 15

09 31 31 20 2,0 36 28 24

31 6,0 34 08 40 52 30 14

1,2 34 2,7 1,7 20 32 23 1,2

536 537 5,08 4,99 4,80 4,62 4,33 4,65

1,83 1,70 1,65 1,47 1,36 1,28 1,32 1,14

(u milionima KM) / (KM million)

Saldo robne razmjene *

-1.
Trade Balance ¥ 564

-1.880 -1938 -1.809 -1.537

Izvoz
Exports

1.666 1.802 1.869 1.858 1.657

Uvoz

3.230
Imports

3.682 3.807 3.667 3.194

Bilans tekuceg racuna

-258
Current Account Balance

-513 -475 -309 -366

Devizne rezerve

-28,8
Foreign Reserves

1155 363,7 3303 -13,0

Servisiranje vanjskog duga

126,5
Foreign Debt Servicing

174,5 86,3 194,0 116,9

Kurs BAM/USD

1,7343
Exchange Rate BAM/USD

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

-1859 -1.788 -1857 -1606 -1978 -1857 -2.059

1.950 1.985 2.106 1.999 2253 2444 2.296

3.808 3.773 3.963 3.605 4.231 4.301 4.355

-452 -242 -391 -287 -456 -220 -549

1794 672,6 858 -2900 2245 7345 3565 3281

2154 145,2 245,6 1674 271,2 169,6 3751 2114

1,7322 17513 11,8131 1,8368 11,7809 16661 16608 15918

Napomena:
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 preduzecima 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, Sesto izdanje).

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

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

Note:

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

5) Interest rates data are revised for period January 2015-November 2017
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T01:Tromjesecni ekonomski pokazatelji

2015.

TO1: KBapTanHu eKOHOMCKM HANKATOPY

2016. 2017. 2018.

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Tromjesecne stope rasta / KBapTasnHe cTone pacTa

Rast industrijske proizvodnje:
FBiH"

PacT uHaycTpujcke
npowssoae: PbuX

6,1 46 24 2,7 7,1

Rast industrijske proizvodnje:
RS"

-13,2 10,1 1,1 37

PacT nHgycTpujcke
npovisBogte: PC"

Rast potrosackih cijena (CPI)
Pact notpowayukux unjeHa (CPI)

Rast ukupnih kredita

-0,2 1,7
PacT yKynHux Kpeguta

08 03
Rast ukupnih depozita

-1,0 2,1 31 31
PacT ykynHux genosurta

00

Rast novca u uzem smislu
(NH ) 4)

PacT HoBUa Yy yxem cmuciy
(M1 ) 4)

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

Kamatne stope na dugoroc¢ne
kredite 29

KamarHe crone Ha gyropodHe
Kpegute 2

2,5 59 39 06

03 24 32 19 08

6,52 6,23 6,16 574 571

Kamatne stope na dugorocne
depozite 2%

MaTHe CTOrMe Ha IyropoYH
KamaTHe cTone Ha AyropouHe
nenosure 29

2,50 2,31 2,31 2,14 1,94

74 -2,8 7.2 6,5 58 0,7

71 6,0 4,7 -11,8 57 95

08 09 038

01 0,5 ;1 22 20 1,1 1,7 1

09 31 31 20 20 36 28 24

3,1 6,0 34 08 4,0 5.2 30 14

27 1,7 20 3.2 23 1,2

536 5,08 4,99 4,80 4,62 4,33 4,65

1,83 1,70 1,65 1,47 1,36 1,28 1,32 1,14

(u milijunima KM/ y munroHma KM)

Saldo robne razmjene ¥

-1.564
Canpo po6He pasmjeHe )

-1.880 -1938 -1.809

Izvoz
/3Bo3

1.666 1.802 1.869 1.858

Uvoz

2
YB03 3230

3682 3807  3.667

Bilanca tekuceg racuna

-475
BunaHc Tekyher pauyHa

-258 -513 -309 -366

Devizne razerve

-2838
[leBu3He pesepse

1155 3637 3303

Servisiranje vanjskog duga
CepBucHpatbe CrosbHOT Aayra

Tecaj BAM/USD
Kypc BAM/USD

126,5 174,5 86,3 194,0

1,7343 11,7709 1,7591 1,7856

-1.537

1.657

3.194

-13,0

1169

1,7751

-1859 -1.788 -1.857 -1606 -1978 -1857 -2059

1.950 1.985 2.106 1999 2253 2444 2.29%

3808 3773 3963 3605  4.231 4.301 4.355

-452 -242 -391 -287 -456 -220 -549

1794 6726 85,8 -290,0 2245 7345 3565 3281

2154 145,2 245,6 1674 2712 1696 3751 2114

1,7322 11,7513 18131 18368 1,7809 16661 16608 15918

Napomena:

1) Industrijske proizvodnje izra¢unate je na osnovi mjese¢nih stopa rasta u danom
tromjesedju.

2) Tromjesecne kamatne stope predstavljaju aritmeticku sredinu mjese¢nih 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 (Priru¢nik za platnu bilancu, $esto izdanje).

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

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

Hanomena:

1) MHpycTpujcKe NpousBopHe U3pauyHaTe je Ha OCHOBY MjeCeUHMX CToma pacta y AaToM
KBapTany.

2) KsapTanHe KamaTHe cTone npeACTaB/bajy apUTMETUUKY CPeauHy MjeceuHux
MOHAEPUCAHMX KamaTHUX CTOMa W3 W3BjelTajHOr KBapTana Ha Kpeawte MpUBaTHUM
npepy3ehuma 1 yapy»KerbiMa 1 OpoUeHe U LUTeAHE [eno3uTe CTaHOBHULUTBA VICKa3aHe Ha
roAvILLHEM HUBOY.

3) Canpo v3Bo3a 1 yBO3a pobe Ha MNaTHOOGMNAHCHO] OCHOBU YKIbydyje npunarohbersa
obyxBaTa v BpMjeAHOCTM Koja ce paie y CBPXY U3BjeLLTaBakba O MIaTHOM G1aHCy, y cknagy
c metoponornjom MM®-a (MprpyyYHWK 3a NNaTHY GNaHC, WeCTo n3pare).

4) MoHeTapH¥ nogauy axxypvpaHu y cknagy ¢ metogonorujom MM®-a (MpupyyHuK 3a
MOHETapHY 1 GUHAHCU]CKY CTaTUCTUKY, 2000), o jaHyapa 2006.

5) PeBuavpaHu nopaLm o KamaTHVM CTonama 3a nepuog jaHyap 2015-HoBembap 2017.
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T02: Bruto domacdi proizvod Bosne i Hercegovine
(tekuce cijene)

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

2010. 2011. 2012. 2013, 2014, 2015. 2016. 2017.
Ezz:gz:zgsf& E'II;;’:;TE’ KM) 25365 26231 26223 26779 27359 28586 29.900 31530
EZ:::::ZSETJ‘S’;;:'EE:;&' LAt 17.174 18655 17.221 18173 18561 16218 16911 18.168
EEPGFI’;S;Z:Z‘;;I:: (?;HK(MU)KM) 7.163 7.414 7.418 7,583 7.759 8.126 8506 8.993
gzzg‘l’:;?cc’:';'t‘: (?;HU(:DL)JS = 4850 5273 4872 5.147 5264 4610 4811 5.182
E;?:::Sg:';ﬁég:;giﬁ;}a)” 3541 3538 3535 3531 3526 3518 3515 3508
Z:’:f;’:\?;:g:’é:;:: :;\yé;i% AV/USD 14769 1,4061 1,5227 14736 14740 17626 1,7680 1,7355

Izvor: Source:

Agencija za statistiku BiH, Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu 2005-2015/
ESA 2010, te saopstenje: Bruto domadi proizvod - kvartalni podaci, mart2018. Podatak o
prosje¢nom godisnjem kursu BAM/USD izvor je CBBIH.

1) Broj stanovnika je preuzet iz TB 01 - “Bruto domaci proizvod prema proizvodnom,
dohodovnom i rashodnom pristupu, 2016. Procjena broja stanovnika za 2017. godinu
uklju¢uje dostupne podatke o prirodnom prirastu u prethodnoj godini; Izvor: Agencija za
statistiku BiH

Agency for Statistics of Bosnia and Herzegovina, Gross Domestic Product of Bosnia and
Herzegovina 2005-2015/ESA 2010, and first release: Gross Domestic Product - quarterly
data, March 2018. Data on average annual BAM/USD exchange rate the source is CBBH.

1) The number of citizens has been taken over from TB 01- ,Gross Domestic Product
according to Production, Revenue and Expense Approach, 2016. The estimate of the
number of citizens for 2017 includes the available data on the natural growth in the
previous year; Source: BH Statistics Agency.
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T02: Bruto domaci proizvod Bosne i Hercegovine
(tekuce cijene)

T02: BpyTo pomahu npousBop bocHe n XepuerosuHe
(tekyhe yujeHe)

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.
Nominalni BDP (u milionima kM) 25365 26231 26223 26779 27359 28586 29.900 31530
Hommuanum BAMM (y munvoHuma KM)
Nominalni BDP (u milionima USD) 17.174 18655 17.221 18173 18,561 16218 16911 18.168
HomwunanHw BAM (y munroHuma USD)
BDP po stanovniku BiH (u KM) 7.163 7414 7418 7.583 7.759 8126 8.506 8993
BAM no ctaHoBHMKY BuX (y KM)
BDP po stanovniku BiH (u USD)
4850 5273 4872 5.147 5264 4610 4811 5182
BAM no craHoBHUKY BuX (y USD)
- S
Godisnji rast realnog BDP-a (u %) 09 10 08 24 12 31 31 30
lopmwwkm pact peanHor bATM-a (y %)
. U,
Broj stanovnika (u tisucama) 3541 3538 3535 3531 3526 3518 3515 3508
Bpoj cTaHoBHYKa (y Xvsbagama)”
brosieéni codién teca
rosjecni godisnji tecaj BAM/USD 1,4769 1,4061 1,5227 14736 1,4740 1,7626 1,7680 1,7355
Mpocjeunn roguiwrbmn kypc BAM/USD
Izvor: N3Bop:

Agencija za statistiku BiH, Priopc¢enje “Bruto domaci proizvod za Bosnu i Hercegovinu 2005-
2015/ESA 2010, te priopcenje: Bruto domaci proizvod - tromjesecni podaci, ozujak 2018

Podatak o prosje¢nom godisnjem tecaju BAM/USD izvor je CBBiH.

1) Broj stanovnika je preuzet iz TB 01 - “Bruto domaci proizvod prema proizvodnom,
dohodovnom i rashodnom pristupu, 2016.

Procjena broja stanovnika za 2017. godinu uklju¢uje dostupne podatke o prirodnom
prirastu sa krajem rujna 2017. godine

Izvor: Agencija za statistiku BiH

AreHumja 3a ctatuctuky BbuX, Caonwrerbe “BpyTo pomahu npowssop 3a BocHy un
XepuerosuHy 2005-2015/ESA 2010, Te caonwTerbe: bpyTto fomahu npon3soa-KBapTanHm
nogauu, mapt 2018.

MopaTtak o npocjeuHom roguLbem Tedajy BAM/USD usBop je LIBBuX.

1) Bpoj cTaHOBHKKa je npeyseT 13 T 01 -“BpyTo Aomahv Npou3BoA NpeMa NPON3BOAHOM,
[I0XO[JOBHOM 1 pacxogHOM npuctyny, 2016.

MpoujeHa 6poja cTaHOBHYMKa 3a 2017. roAMHY yKIbyuyje AOCTyNHe NOAATKE O NPYPOAHOM
npupacTty ca Kpajem pyjHa 2017. roguHe

M3Bop: AreHuwja 3a cTaTUCTUKY BrX
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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
2006. 12. 106,7 128,5 1104 1191
2007. 12. 984 102,0 108,6 101,4
2008. 12. 1094 199,6 107,9 116,8
20009. 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. 97,9 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
2017. 01. 100,3 783 96,8 120,7 1003 1206
02. 101,9 106,3 106,3 104,1 101,2 11,5
03. 1024 109,7 101,3 94,8 101,6 104,8
04. 100,6 964 97,1 110,3 1014 106,2
05. 102,2 93,7 1011 93,6 101,5 103,5
06. 99,7 1174 100,2 106,9 101,2 104,1
07. 110,1 914 108,0 98,7 1025 103,2
08. 1106 95,6 1106 95,1 103,5 102,2
09. 1084 107,8 109,2 95,5 104,0 101,4
10. 104,1 101,7 1034 101,3 1041 1014
11. 104,5 1071 103,9 104,3 104,1 101,7
12. 1004 98,0 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 01. 1125 79,0 1129 98,2 1129 98,2
02. 104,1 1139 103,8 105,2 108,3 101,8
03. 101,3 1131 102,0 108,5 105,8 104,2
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 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

Mjesec / prethodni mjesec tekuce

Mjesec/ isti mjesec prethodne

LBbuX bunteH 1

2018.

T03: UHaeKc nHAYCTpUjcke NPON3BOAHE

Razdoblje / isto razdoblje prethodne

godine godine godine
Godina Mjesec FBiH RS FBiH RS FBiH RS
Mjecew, / npetxoaHu mjecel Tekyhe Mjecel, / nctm mjecely nperxopHe Mepuop / nctn neprop nperTxopHe
roaviHe roguHe rogviHe
lToavnHa Mjecen ObuX PC ®bunX PC ®buX PC
2006. 12. 106,7 128,5 1104 1191
2007. 12. 984 102,0 108,6 101,4
2008. 12. 1094 199,6 107,9 116,8
20009. 12. 90,1 121,0 884 119,0
2010. 12. 110,8 114,1 103,8 105,0
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. 97,9 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
2017. 01. 100,3 783 96,8 120,7 1003 120,6
02. 101,9 106,3 106,3 1041 101,2 11,5
03. 1024 109,7 101,3 94,8 101,6 104,8
04. 100,6 964 97,1 1103 1014 106,2
05. 102,2 93,7 101,1 93,6 101,5 103,5
06. 99,7 1174 100,2 106,9 101,2 104,1
07. 110,1 91,4 108,0 98,7 1025 103,2
08. 1106 95,6 1106 95,1 103,5 102,2
09. 1084 107,8 109,2 95,5 104,0 101,4
10. 104,1 101,7 1034 101,3 1041 1014
11. 104,5 1071 103,9 104,3 104,1 101,7
12. 1004 98,0 101,5 97,3 103,8 101,2
2018. 01. 1125 79,0 1129 98,2 1129 98,2
02. 1041 113,9 103,8 105,2 108,3 101,8
03. 101,3 1131 102,0 108,5 105,8 104,2
Izvor: N3Bop:

Federalni zavod za statistiku FBiH (korigirani podaci od 2010.) i Republicki zavod za statistiku

RS.
Napomena:

Indeks industrijske proizvodnje za razdoblje / isto razdoblje prethodne godine u prosincu

predstavlja godisnji indeks u odnosu na prethodnu godinu

MepepanHu 3aBog 3a cratucTnky OBuX (kopurosaHu nopauun o 2010.) v Penybnnukn

3aBof 3a cTatncTuky PC.

Hanomeha:

VIHOEKC MHAYCTprjcKe MPOV3BOAHE 3a MEPUOA / UCTV NEpUop NPETXOAHE TOAVHE Y

neuembpy npefcTaB/ba rofuLLbY UHAEKC Y OAHOCY Ha NMPETXOAHY rofvHy.
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TO04: 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
