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Uvod

Vijeée ministara Bosne i Hercegovine je na 79. sjednici odrzanoj 05.03.2009. godine razmotrilo
i usvojilo Prijedlog mjera iz nadleznosti Vije¢a ministara BiH za ublazavanje uticaja globalne
ekonomske krize na privredu BiH. Direkcija za ekonomsko planiranje je zaduZena da u vezi sa
navedenim prati kretanje makroekonomskih pokazatelja i da izvjestaj o kretanju mjesecno
dostavlja Vije¢u ministara.

Direkcija je zaduzena da ,Informaciju” dostavlja mjese¢no Parlamentarnoj skupstini Bosne i
Hercegovine u svrhu pracenja uticaja svjetske ekonomske krize na ekonomiju BiH.

yInformacija“ obuhvata kretanje glavnih makroekonomskih pokazatelja u BiH za navedeni
period. Detaljna pojasnjenja svih oblasti koje su obuhvacene u ovom dokumentu se mogu naci
u Ekonomskim trendovima BiH koje publikuje Direkcija, kvartalno - Cetiri puta godisnje, te
redovno dostavlja Vijecu ministara i Parlamentu BiH.

* k %

Nominalni rast robnog izvoza od 17,4% i uvoza od 12,7% (g/g) ukazuju na znacajan rast ekonomske
aktivnosti u prvom tromjesecju bez obzira Sto je veliki dio ovog rasta bio posljedica skoka svjetskih
cijena energenata, metala, hrane i sl. Naime, preko dvije tre¢cine nominalnog rasta robnog izvoza i
uvoza Cine energija i intermedijarni proizvodi koji su upravo najvise pod uticajem svjetskih cijena. Ipak,
tesko da su cijene mogle biti odgovorne za polovinu izvoznog i uvoznog rasta. Drugim rije¢ima, ¢ak i
ukoliko su realne stope robnog izvoza i uvoza bile upola nize od nominalnih, jos uvijek se moZze govoriti
o znacajnom realnom rastu vanjske trgovine i ekonomske aktivnosti uopste. Ipak, treba napomenuti
nekoliko kontradikcija. Dosta snaZan realni rast izvoza nije u skladu sa skromnim rastom industrijske
proizvodnje od svega 2,5% koja proizvodi glavninu izvoznih dobara. Pored toga, elektricna energija
prema statistici vanjske trgovine biljeZi skok vrijednosti izvoza od 115%, dok energetska statistika
ukazuje pad izvoza u koli¢inama (MWh) od skoro 20%. Sli¢na je situacija bila i na strani uvoza ¢ime se
dovodi u pitanje kvalitet zvani¢nih podataka.

U svakom slucaju Cini se da su za ubrzavanje ekonomskog rasta u prvom tromjesecju pored izvoza u
odredenoj mjeri bile odgovorne i investicije. Naime, rast uvoza kapitalnih dobara od 7,9% je skoro
trostruko visi od stope na kraju 2016. godine i zajedno sa ubrzavanjem rasta kredita nefinansijskim
preduzec¢ima ukazuje na ubrzanje rasta investicija u 2017. godini. S druge strane, tesko je reci da li je
doslo do ubrzanja rasta finalne potrosnje u odnosu na prethodnu godinu. Naime, rast svjetskih cijena
hrane je u zna€ajnoj mjeri mogao dovesti do blagog ubrzanja nominalnog rasta uvoza dobara za Siroku
potrosnju na stopu od 6,5% u 2017. godini. S druge strane, prihodi od PDV-a kojim se upravo oporezuje
finalna potrosnja u prvom tromjesecju biljeZze nesto sporiji rast (3%) u odnosu na stopu od 3,2% na
kraju prethodne godine. Pored toga, skroman rast neto prihoda od indirektnih poreza od svega 0,6%,
uz skok obaveza servisiranja vanjskog duga od 41% nisu mogli pozitivno uticati na rast javne potrosnje
i njen doprinos ukupnom ekonomskom rastu. Konacno, rast potrosackih cijena (inflacija) od 1,1% je
zasigurno oslabila rast raspolozZivog dohodka pogotovo u poredenju sa deflacijom iz prethodnih
godina. U svakom slucaju, preciznije kretanje ekonomske aktivnosti sa detaljnijim objasnjenjima ce
biti poznato nakon $to zvanic¢na statistika objavi BDP za prvo tromjesecje te deflatore vanjske trgovine
u formi indeksa jedini¢nih vrijednosti.
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1. Realni i vanjski sektor

1.1. Kretanja industrijske proizvodnje i vanjskotrgovinske robne razmjene u prvom
kvartalu 2017. godine

Tokom prvog kvartala 2017. godine Bosna i Hercegovina je ostvarila poveéanje fizickog obima
industrijske proizvodnje od 2,5% u odnosu na isti period prethodne godine.! Posmatrano po sektorima
vidljivo je da su svi sektori pozitivno doprinosili rastu. lpak imajuci u vidu zastupljenost pojedinacnih
sektora, u okviru industrije moZze se konstatovati da je najznacajniji doprinos ostvaren u okviru
preradivacke industrije koja je u odnosu na prvi kvartal prethodne godine uvec¢ana za 2,5%. Pozitivan
doprinos rastu ostvaren je i u okviru sektora rudarstvo i proizvodnja elektricne energije gdje su
ostvarene stope rasta od 3,6% odnosno 1,4% u odnosu na isti period prethodne godine. Graficko
poredenje kretanja industrijske proizvodnje u prvom kvartalu ove godine sa istim periodom prethodne
godine prikazan je u nastavku:

Grafikon 1: Kretanje industrijske proizvodnje u K1-2017. godine u odnosu na K1-2016. godine
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Izvor: Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine
Vanjskotrgovinska robna razmjena u prvom kvartalu 2017. godine

U periodu januar-mart 2017. godine u Bosni i Hercegovini dodatno je intenziviran trend rasta u
vanjskotrgovinskoj razmjeni sa svijetom. Naime, tokom posmatranog perioda registrirane su
dvocifrene stope rasta izvoza, uvoza i ukupnog obima vanjskotrgovinske robne razmjene sto je dovelo
i do povecanja vanjskotrgovinskog deficita, dok je pokrivenost uvoza izvozom poboljSana. Kljuéne
determinante kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u prvom kvartalu 2017. godine bile su
povoljne poslovne prilike u vanjskotrgovinskim partnerima (izvozna traznja), izraZenija domacda traznja
i rast svjetskih cijena pojedinih proizvoda. Cini se da je ba$ efekat cijena imao najznacajniji utjecaj na
kretanje robne razmjene obzirom da je tokom ovog kvartala zabiljeZen neuobicajeni visok nesrazmjer
pokazatelja industrijske proizvodnje i vanjskotrgovinskih indikatora. Pregled kretanja
vanjskotrgovinske robne razmjene u prvom kvartalu 2017. godine prikazan je na grafikonu ispod:

1 Agencija za statistiku BiH, Saopstenje, ,Indeks obima industrijske proizvodnje u Bosni i Hercegovini za Mart
2017. godine”, 26.04.2017. godine
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Grafikon 2: Pregled kretanja vanjskotrgovinske robne razmjene u BiH u prvom kvartalu 2017. godine
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Izvor: Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

Tokom prvog kvartala 2017. godine Bosna i Hercegovina je ostvarila robniizvoz u vrijednosti od blizu
2,5 milijardi KM $to predstavlja nominalno povecanje od 17,4 %.2 Stope rasta izvoza roba pojedinac¢no
po mjesecima (g/g) su iznosile: januar 14,4%, februar 14,2% i mart 22,9%. Medutim prilikom analize
ovih stopa rasta potrebno je imati u vidu da je tokom prvog kvartala doslo do znacajnog povecanja
cijena pojedinih izvoznih proizvoda. Tako je prema MMF-ovom redovnom mjesecnom istrazivanju
tokom prvog kvartala doslo do poveéanja ukupnog indeksa svjetskih cijena oko 30%, industrijskih
inputa 25%, prehrambenih proizvoda 10,5%, metala 34,5%, aluminijuma 22,2% i sirove nafte od preko
50%.3

Posmatrano po pojedinacnim proizvodima najviSe stope rasta a samim tim i najznacajniji doprinos
rastu ostvaren je u okviru izvoza elektri¢ne energije* i koksa gdje je izvoz uduplan a doprinosi rastu
izvoza roba su iznosili (3,3 p.p) odnosno (1,3 p.p). Pored ovih proizvoda tokom navedenog perioda
doslo je do povecanja izvoza aluminijuma od oko 40% (2 p.p), sekundarnih sirovina 50% (1 p.p),
osnovnih hemijskih proizvoda 15,5% (0,9 p.p), te naoruzanja i municije od 65% (0,9 p.p). S druge
strane najznacajnija smanjenja zabiljeZzena u okviru izvoza papira(kartona) od oko 50% (0,8 p.p),
rafiniranih naftnih proizvoda 22,5% (0,3 p.p) i tekstila 23 % (0,3 p.p).

Posmatrano po glavnim trgovinskim partnerima BiH je tokom prvog kvartala na trZiSte zamalja EU
izvezla robe u vrijednosti od oko 1,8 milijardi KM Sto predstavlja poveéanje od 13,4%, do je izvoz na
trzista zemalja CEFTA-e iznosio 377 miliona KM Sto predstavlja povecanje od 41,2% u odnosu na isti
period prethodne godine. Posmatrano po zemljama najznacajnija povecanja izvoza roba registrirana
su prilikom izvoza u Hrvatsku i Srbiju od 40,9% odnosno 59,5%, tako da je zajednicki doprinos ove dvije
zemlje u ukupnom rastu bh. robnog izvoza iznosio preko 8 p.p $to je polovina ukupnog rasta. Pored
ovih zemalja povecanja izvoza su registrirana prilikom izvoza u Sloveniju 18,9%, Austriju 14,4% i
Njemacku 1,5%, dok je izvoz roba u Italiju smanjen za 1,1% u odnosu na prvi kvartal prethodne godine.

2 Agencija za statistiku BiH, Saopstenje, ,Statistika robne razmjene BiH sa inostranstvom januar-mart 2017.
godine®, 20.04.2017. godine

3 U trenutku pripreme ovog izvjestaja zvaniéni indeksi izvoznih i uvoznih cijena koje proizvodi BHAS nisu bili
dostupni.

4 Prilikom interpretacije ovog poveéanja izvoza elektri¢ne energije potrebno je imati u vidu da je tokom
posmatranog perioda doslo do znacajnog povecanja izvoznih cijena i uvoza elektricne energije a da
proizvodnja iste nije znacajnije rasla.
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Nesto izrazenija domacda traznja, Sto potvrduje rast kredita stanovnistvu i privredi uz povecanje
proizvodnje i skok svjetskih cijena posebice energenata i metala rezultirali su pove¢anjem bh. robnog
uvoza. Tako je tokom prvog kvartala 2017. godine ukupni uvoz roba iznosio je oko 4,0 milijardi KM Sto
predstavlja nominalno povecanje 12,7%. Potrebno je takoder istadi da je realni rast uvoza bio znatno
nizi od nominalnog usljed poveéanja uvoznih cijena. Posmatrano po pojedina¢nim proizvodima
najznacjnija povecanja uvoza a samim tim i doprinos rastu ukupnog uvoza su registrirana u okviru
uvoza elektricne energije i kamenog uglja gdje je uvoz uduplan, a doprinosi rastu su iznosili (1,7 p.p i
1,6 p.p), zatim rafiniranih naftnih proizvoda 38,7% (1,9 p.p), primarnog aluminijuma 35% (1,2 p.p) i
motornih vozila 10% (0,9). Posmatrano po glavnim trgovinskim partnerima uvoz roba iz zemalja EU
iznosio je blizu 2,5 milijardi KM $to predstavlja povecanje od 12,8%, dok je uvoz roba iz CEFTA-e iznosio
493 miliona KM i uvecan je za 8,6%. Pojedinacno po zemljma najviSe stope rasta uvoza zabiljeZzene su
prilikom uvoza roba iz Hrvatske 24,1%, Austrije 19,1%, Slovenije 16,9%, Italije 7,7%, Rusije 7,7%, Srbije
6,2% i Kine 5,8%.

Ukupni vanjskotrgovinski robni deficit u prvom kvartalu 2017. godine iznosio je oko 1,5 milijardi KM i
u odnosu na isti period prethodne godine povecan je za 5,7%, dok je pokrivenost uvoza izvozom
iznosila 62,6% Sto predstavlja poveéanje od 2,5 p.p u odnosu na isti period prethodne godine. Detaljniji
prikaz bh. vanjskotrgovinske robne razmjene sa svijetom po HS klasifikaciji prikazan je u tabeli ispod:

Tabela 1: Pregled vanjskotrgovinske robne razmjene u BiH za prvi kvartal 2017. godine po HS klasifikaciji

2voz woz BILANS
Vaniskotrgovinskarohnara‘z“mienauBinoHS o - S R— doprinesrastuu . POKRIVENOST UVOZA
Kasiikiji ukMm ukm rastgfg pp ukm ukMm rastglg  orinosrastuu 1VozOM

kL2016  K1.2017 K12017/K12016 K1 2017/K1 2016 | K1 206 k1017  KL2047/KL2016 1 p017/k12016) K1.2016  KL2017 2017/K1.20 2017/K1.200 KL2086 K1_2007
UKUPNO 0 U 174 74 ¥ W 177 07 01 8157 57 601% 6264
Tive votinje proiavodivotinjskog podrijetla 0 9 318 03 97 108 13 03 5 9 53 03 0% 6%
Bijni profavodi kY 61 54 10 1w 138 07 ST RS RN 03 07% 2854
:::J’::::' i & 4 B w 8 60 395 05 A1 20 818 06 T44% 66,7
:l';’o';"o‘ﬂ:l:::“mbe"e'"d““’”e""”' K K 1 u EJA 326 16 01 U3 24925 04 U3 23,6%
Mineralne tvari 140 W il 48 368 556 511 53 208 315382 6,2 B0 433
Produkti kemijske industrije li srodnih industrija [ 168 4 33 26 1 " 52 0 n m 153 23 5% 5%
Plasticne mase; kaucuk 6 75 136 04 3 256 99 07 167 18 8s 10 B3% 2934
Kota, krana; sedlarski proizvodi; rucne torbe 3 51 457 08 104 119 144 04 £ £ A4 01 B% 49%
Drvo; drveni ugljen; pluto; proizvodi od slame 154 161 45 03 50 58 160 02 104 103 40 01 3080%  277,6%
Drvna celulozz; papri arton [ 46 0 08 % 9% 00 00 3 48 U8 12 610% 4894
Tekstilitekstini proizvodi 126 135 11 04 U8 269 85 06 0 13498 09 508%  502%
Obuca, Sesir i ostala pokrivala glave, kiSobrani, 174 176 11 01 9% 89 53 01 80 87 87 05 185,1%  197,8%
Proizvodi od kamena, gipsa, cementa, keramike 1 17 a7 02 68 70 29 01 56 554 02 1765 2434
Biseri; dragulji i plemeniti metali; metalni novac 3 3 00 00 3 3 00 00 0 0 00 00 1000%  1000%
Obicni metalii proizvodi od obicnih metala 345 426 35 38 3 103 182 18 4 B A0 14 101,2%  105,7%
Strojevi; elektrotehnicka oprema 260 2% 1338 17 130 51 85 12 200 20523 04 5%  56,8%
Vozia, rakoplovi plovla & & 00 00 28 bi3) 75 06 18909 106 14 5% 2044
Opticki, muzicki, medicinski instrumenti; satovi 3 10 66,7 02 I3 61 71 04 Y] 5o 06 5%  164%
Oruje i municija 3 E 69,6 08 2 1 00 00 il 3762 41 11500% 19500
Razi profavodi 8 30 64 08 8 86 49 01 20 w10 10 339%  348,8%
Umjetnine, kolekcionarski predmeti  starine 0 0 00 00 0 0 00 00 0 000 00 00%  0,0%

Izvor: Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine
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1.2. Trziste rada

Prema podacima Agencije za statistiku BiH broj zaposlenih lica u BiH u februaru 2017. godine se
nastavio uvecavati uz nesto brzu stopu rasta od 4,4% u poredenju sa istim mjesecom 2016. godine i
iznosi 747,5 hiljada.®> Rast broja zaposlenih lica doprinijeo je poveéanju ukupne radne snage u BiH od
0,4% g/g u posmatranom mjesecu. Na osnovu pomenutih promjena, stopa registrovane
nezaposlenosti u BiH je u februaru 2017. godine manja za 2,3 p.p. u odnosu na isti mjesec 2016. godine
i iznosi 40,6%. Broj registrovanih nezaposlenih lica u BiH nastavio se smanjivati u martu 2017. godine
(-5,4% g/g) i iznosi 501,5 hiljada. lako je u nekoliko podrudja djelatnosti zabiljezen nesto brzi rast broja
zaposlenih lica, ipak je najznacajniji doprinos rastu broja zaposlenih u februaru 2017. godine u
podrucjima djelatnosti preradivacke industrije, trgovine na veliko i malo, popravke motornih vozila i
motocikala, djelatnosti pruzanja smje$taja te pripreme i usluZivanja hrane i ostalih® usluznih
djelatnosti.

Grafikon 3: Broj zaposlenih i nezaposlenih lica u BiH, stope rasta

mmmm Stopa rasta broja zaposlenih lica u BiH (g/g)
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Izvor: BHAS, entitetski zavodi za zaposljavanje, Zavod za zaposljavanje BD, DEP kalkulacije

Prosjecna neto plata u februaru 2017. godine nominalno je uvedana za 1,1% u odnosu na isti mjesec
prethodne godine i iznosi 838 KM.” Medutim, uzme li se u obzir inflacija u posmatranom mjesecu,
prosjecna neto plata realno se nije mijenjala. lako je u gotovo svim podrucjima djelatnosti zabiljezen
nominalni rast prosje¢ne neto plate (g/g), najvede stope rasta prosjecne neto plate su u podrucjima
djelatnosti poslovanja nekretninama (14,5% g/g) i stru¢nim, nau¢nim i tehnickim djelatnostima (10%
g/g). ProsjeCna penzija u BiH u martu 2017. godine nije se bitno mijenjala u poredenju sa istim
mjesecom 2016. godine (0,1%) i iznosi 361 KM.8 Istovremeno, broj penzionera u BiH je uveé¢an za 1,7%
g/giiznosi 661,1 hiljada.’

5 Broj zaposlenih lica za mart 2017. godine nije bio objavljen u periodu izrade Informacije. lzvor: BHAS,
privremeni podatak za februar.

6 Ostale usluzne djelatnosti (S) - ¢lanske organizacije, popravke kompjutera itd.

7 Prosje€na neto plata za mart 2017. godine nije objavljena u periodu izrade Informacije. lzvor: BHAS, podatak
za februar.

8 Prosje¢na penzija u BiH je izradunata na osnovu prosjeénih mjeseénih penzija ponderisanih udjelom ukupnog
boja penzionera u svakom od bh. entiteta u ukupnom broju penzionera. Najniza penzija u FBiH iznosi 326,2 KM
(odnosi se na 20. godina radnog staza), a u RS 174,4 KM (penzijski staz do 15. godina).

% Broj penzionera u BiH predstavlja zbir penzionera koji primaju penzije iz Zavoda za MIO/PIO FBiH i Fonda za
PIO RS bez obzira na mjesto prebivalista.
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Grafikon 4: Prosjecna plata i penzija u BiH
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Izvor: BHAS, entitetski penzioni fondovi, DEP kalkulacije

2. Javne finansije

Za prva tri mjeseca 2017. godine, na nivou BiH je ukupno prikupljeno oko 3,3 milijarde KM javnih
prihoda sto je 8,2% viSe nego u istom periodu prethodne godine.

2.1. Indirektni porezi u BiH

Naplaceni prihodi. U toku marta mjeseca prisutno je bilo povecanje naplate bruto prihoda od
indirektnih poreza. Takode, povrati sa JR UIO BiH, po osnovu rjeSenja za povrat, su rasli sporije, sto je
sve dovelo do porasta prikupljenih neto prihoda (4,2%) u posmatranom mjesecu. Mart mjesec je i
promijenio kretanje spomenutih kategorija za period januar - mart 2017. godine. Odnosno, u
posmatranom periodu prikupljeno je oko 1,5 milijardu KM bruto prihoda, sto je za 3,5% viSe nego u
istom periodu prethodne godine. Uz, ranije spomenuto usporenje rasta povrata, rast bruto prihoda
doveo je do promjene predznaka stope rasta prikupljenih neto prihoda, odnosno, do skromnog rasta.
Za prva tri mjeseca, tekuce godine, neto prihodi su iznosili oko 1,2 milijarde KM, sto je za 0,6% vise
nego u istom periodu prethodne godine. Najveci doprinos rastu neto prihoda, tokom prva tri mjeseca,
dao je rast prihoda od PDV-a (1,4 p.p.).

Porez na dodatu vrijednost. Za prva tri mjeseca naplaceno je neto prihoda po osnovu PDV-a oko 789
miliona KM §to je viSe za 2,3% u poredenju sa istim periodom prethodne godine. Prema poreskim
prijavama, ukupno naplaceni prihodi od PDV-a su iznosili oko 741 milion KM (3,0% g/g vise). Prihodi
po poreskim prijavama, pri uvozu roba, su ostvarili rast od 12,3% g/g, dok su prihodi od PDV-a iz
domaceg prometa roba i usluga smanjeni za 32,4% g/g.

Akcize. U toku marta mjeseca prihodi prikupljeni po osnovu akciza biljeZe povecéanje, Sto je ublaZilo
negativnu stopu rasta ovih prihoda za period januar-mart. U navedenom periodu prikupljeno je za
3,4% manje prihoda po osvom osnovu, ¢ime su dostigle iznos od 316 miliona KM. Naplaéene akcize na
uvozne proizvode su za neznatnih 0,1% manje u poredenju sa istim periodom prethodne godine, dok
akcize na domade proizvode manje za 9,9%.
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Tabela 2: Naplata i raspodjela prihoda od indirektnih poreza (rast g/g u % ako nije drugacije nazna¢eno)

struktura jan-mar jan-mar jan feb mar
2017 2016 2017 2017 2017 2017
Bruto prihodi - prikupljeno 100,0 3,3 3,5 1,0 3,3 5,9
Povrati 19,0 -4,0 17,5 17,6 214 13,8
Neto prihodi - prikupljeno 81,0 5,0 0,6 2,4 -0,2 4,2
PDV 51,1 6,2 2,3 0,4 1,5 4,6
Carine 4,0 -3,9 10,4 31,0 1,9 7,0
Akcize 20,5 5,2 -3,4 -7,2 -7,1 3,9
Putarine 5,0 10,7 4,2 20,2 -6,3 1,2
Ostali prihodi 0,3 3,4 -1,6 4,9 -10,2 1,5
Neuskladeni prihodi 0,2 -42,8 -70,8 -100,0 31,7
RaspoloZivo za raspodijelu 100,0 3,0 4,1 4,3 24 54
Minimalne rezerve 19,2 -3,8 17,3 14,5 21,4 16,3
BudzZeti 80,8 4,6 14 2,1 -14 33
Servisiranje vanjskog duga 11,2 -5,1 41,4 67,3 34,9 33,7
FBiH 7,2 -5,2 44,2 68,6 42,1 35,1
RS 3,9 -5,7 36,3 65,2 26,7 28,6
BD 0,1 855,7 69,6 9,1 -89,4 419,0
Raspodjeljeno nakon servisiranja 69,6 5,7 -3,0 -2,8 -4,2 -2,0
vanjskog duga
Institucije BiH 12,1 2,4 0,8 5,8 -4,0 0,8
FBiH 36,7 4,7 -3,5 -3,4 -4,8 -2,2
RS 18,5 10,3 -4,9 -7,4 -3,9 -3,6
BD 2,4 3,6 0,5 1,2 1,7 -1,3

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje

Carine. Po osnovu carina prikupljeno je oko 61 milion KM za prva tri mjeseca tekuce godine, sto je za
10,4% viSe nego u istom periodu prethodne godine.

Putarine. Po osnovu putarina, naplaéeno je oko 77 miliona KM za prva tri mjeseca, Sto predtavlja
porast ove grupe prihoda od 4,2% g/g.

Rasporedeni prihodi. Nakon izdvajanja oko 296 miliona KM prihoda za minimalne rezerve (povrate),
za raspodjelu korisnicima je ostalo oko 1,2 milijarde KM (1,4% g/g). Sredstva doznacena za servis
vanjskog duga biljeZe povecéanje od 41,4% g/g, dok su preostala doznacena sredstva korisnicima
smanjena za 3,0% g/g.

Servis vanjskog duga. Prema podacima CB BiH za servisiranje obaveza po osnovu vanjskog duga, za
prva tri mjeseca, utroseno je oko 81 milion KM, $to je za 26,9% viSe nego u istom periodu prethodne
godine. Od tog iznosa, na servis glavnice utroseno je 32,4% vise sredstava, odnosno oko 71 milion KM.
Cak 60% servisiranog iznosa glavnice se odnosi na servis duga prema MMF-u, odnosno oko 42 miliona
KM. A na troskove kamata i provizija je utro$eno 2,3% g/g manje sredstava, odnosno oko 10 miliona
KM.

2.2. Prihodi od direktnih poreza, doprinosa i neporeskih prihoda u BiH
Za prva tri mjeseca tekuce godine, na nivou BiH, a u nadleznosti entitetksih poreskih uprava ukupno
je prikupljeno 1,7 milijardi KM prihoda od direktnih poreza, doprinosa i ostalih prihoda. Rast

navedenih prihoda u entitetskim poreskim upravama je bio ujednacen, $to je rezultiralo da su isti
ostvarili rast od 12,8% g/g. Detaljniji pregled slijedi u tabeli ispod.
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Tabela 3: Prihodi od direktnih poreza, doprinosa, taksi, naknadaii sl.

FBiH jan-mar 2017 RS jan-mar 2017 BiH jan-mar 2017
Naziv prihoda miliona KM rast miliona KM rast miliona KM rast

2016 2017 u% 2016 2017 u% 2016 2017 u%
Direktni porezi 196,3 234,2 19,3 124,9 136,9 9,6 321,2 371,1 15,5
Porez na dohodak 86,7 96,7 11,5 50,7 55,9 10,3 137,4 152,6 11,0
Porez na dobit 61,7 89,8 45,5 68,4 75,1 9,7 130,2 164,9 26,7
Porezi gradana 47,5 47,3 -0,4 5,8 6,0 3,0 53,2 53,2 0,0
Ostali porezi 0,4 0,4 7,3 0,0 0,0 0,0 0,4 0,4 7,3
Takse, kazne i
naknade 153,1 190,8 246 79,2 108,4 36,9 2323 299,2 28,8
Doprinosi 691,5 749,3 8,4 305,4 228,8 7,7 996,9 1.078,2 | 8,2
PIO 383,8 413,8 7,8 171,6 183,5 6,9 555,5 597,4 7,5
Zdravstvo 276,0 301,4 9,2 111,2 120,7 8,6 387,2 422,1 9,0
Nezaposleni 31,7 34,1 7,7 8,7 9,4 7,6 40,4 43,5 7,7
Djedija zastita 0,0 0,0 - 12,8 13,8 7,9 12,8 13,8 7,9
Zaposljavanje invalida 0,0 0,0 - 1,1 1,4 279 11 1,4 27,9
UKUPNO 1.040,9 1.174,3 | 12,8 509,5 574,2 12,7 1.550,4 1.748,5 | 12,8

lzvor: Poreska uprava RS i Poreska uprava FBiH

Direktni porezi. Po osnovu direktnih poreza prikupljeno je oko 371 milion KM, sto je za 15,5% vise
nego za prva tri mjeseca prethodne godine. Kao i u ranije posmatranim periodima, najznacajnije
kategorije direktnih poreza su porez na dohodak i porez na dobit. Tokom marta mjeseca, dolazi do
promjene u strukturi direktnih poreza. Odnosno, prihodi od poreza na dobit zauzimaju prvo mjesto, a
prihodi od poreza na dohodak prelaze na drugo mjesto po znacaju i uceséu.

Porez na dobit u posmatranom periodu biljeZi porast od 26,7% g/g. Kao i u ranijim periodima, rast ove
kategorije prihoda ostvaren je zahvaljujudi rastu prihoda od poreza na dobit preduzeéa i poreza na
dobit banaka i drugih finansijskih organizacija.

Nivo ostvarenih prihoda od poreza na dohodak za period januar-mart je visi za 11,0% g/g.

Prihodi od doprinosa. Po osnovu razli¢itih doprinosa, u prva tri mjeseca tekuce godine, prikupljeno je
oko 1,1 milijardu KM (8,2% vise).

Ostali prihodi. Naplaéeni prihodi po osnovu taksi, kazni i naknada su u posmatranom periodu takode
visi za 28,8% g/g. Kod ove grupe prihoda najvedi rast je ostvaren kod naknada i taksi (naknada za
puteve koja se placa prilikom registracije vozila, naknada za koriStenje Suma, naknada za priredivanje
igara na srecu).

3. Cijene, monetarni i finansijski sektor

3.1. Cijene

Ukupan indeks potrosackih cijena u BiH u martu 2017. godine uvedan je za 1,4% u odnosu na isti
mjesec 2016. godine, odnosno za period I-111 2017. godine inflacija u BiH iznosi 1,1%. U vedini odjeljaka
CPI indeksa registrovan je rast cijena u poredenju g/g. Tako je veliki uticaj na inflaciju u martu 2017.
godine imao rast cijena u odjeljku prevoza (9% g/g), uslijed povecanja cijena sirove nafte na svjetskom
trziStu. Pored toga, zbog nastavka uvecdanja akciza na cigarete i duvan za pusenje s pocetka 2017.
godine u odjeljku alkoholnih pi¢a i duvana cijene su uvedane za 4,2% g/g.*® U odjeljku hrane i

10 Detaljnije o uveéanju i visini akciza na cigarete i duvan za pusenje u Informaciji za januar 2017. godine.
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bezalkoholnih pica zabiljezen je skroman rast cijena od 0,3% g/g, ali je kao dominantan odjeljak u CPI
indeksu doprinijeo sveukupnom rastu cijena u BiH. MedugodiSnje smanjenje cijena u pojedinim
odjeljcima CPI indeksa poput odjece i obuée, namjestaja, ku¢anskih uredaja i redovnog odrzavanja,
ostalih dobara i usluga samo je djelimi¢no usporilo ukupan rast cijena u BiH.

Grafikon 5: Indeks potrosackih cijena u BiH u martu 2017. godine (poredenje 111 2017/111 2016)
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Promjene cijena na svjetskom trzistu energenata i dalje imaju dominantan uticaj na kretanje inflacije.
lako su cijene sirove nafte i hrane na svjetskom trzistu u martu 2017. godine bile nesto nize u odnosu
na prethodni mjesec, primjecuje se da je njihova cijena u odnosu na mart 2016. godine veca. Tako je
indeks hrane u posmatranom mjesecu bio veci u odnosu na mart 2016. godine za 5,6%, dok je cijena
sirove nafte bila veéa za 36,3% g/g i iznosi oko 51$/barelu.’

Cijene sirove nafte

3.2.

Grafikon 6: Kretanje cijena sirove nafte i hrane na svjetskom trzistu
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Sve komponente ukupne novfane mase u martu 2017. godine uvecale su se u poredenju sa istim
mjesecom 2016. godine. Kao i prethodni mjesec najvedi doprinos rastu ukupne novcane mase dala je
najve¢a komponenta M2, prenosivi depoziti u domacoj valuti, sa stopom rasta od 15,4% g/g. Pored
toga, znacajan doprinos rastu dali su ostali depoziti u domacoj valuti (1,9 p.p.) i gotovina izvan banaka
(1,8 p.p.). Time je ukupna novéana masa u martu 2017. godine uvecdana za 9,3% g/g i iznosi 20,5 mlrd.

KM.

11 |1zvor: MMF baza podataka.
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Grafikon 7: Stope rasta osnovnih komponenti M2 u martu 2017. godine (poredenje sa istim periodom 2016.
godine)

123’ 15.4%

(]

14% 11.4%

12% 9.7%

10%
8%
6%
4%

2% ,_’L_'i_%_l

12:2%

0%
Gotovina izvan Prenosivi Ostali depoziti u Prenosivi Ostali depoziti u
banaka depoziti u domacoj valuti depoziti u stranoj stranoj valuti
domacoj valuti valuti
M1 QM
M2
lzvor: CBBiH

Rezervni novac (M0) u martu 2017. godine iznosio je 8,1 mird. KM i uvedan je za 8,1% g/g. lako su
najvecu stopu rasta g/g imali prenosivi depoziti drugih domacih sektora kod monetarnih vlasti (20,1%
g/g), najznacajniji doprinos rastu MO0 dala je gotovina izvan monetarnih vlasti sa stopom rasta 16,3%
g/g zbog velikog udjela u MO (50,3%). Depoziti banaka kod monetarnih vlasti, koji ¢ine oko 49% MO
imali su skroman doprinos od 0,4 p.p. u ukupnom rastu MO.

Grafikon 8: Rezervni novac i komponente rezervnog novca u martu 2017. godine, stope rasta g/g
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Izvor: CBBiH

U martu 2017. godine prosje¢ne obavezne rezerve uveéane su za 37,2% g/g i iznose oko 2 mlird. KM.
Istovremeno, visak iznad obaveznih rezervi iznosio je 2 mird. KM i manji je u odnosu na isti mjesec
2016. godine za 20,1%. Navedene promjene su uticale da prosjecan saldo ra¢una obaveznih rezervi
kod CBBiH bude vedi za 1,3% g/g i iznosi 4 mird. KM.12 Prosje¢na stopa obavezne rezerve iznosila je
10%, a implicitna'® stopa obavezne rezerve iznosila 19,7%.

12 Nakon stupanja na snagu Odluke Upravnog vije¢a CBBiH od 01.07.2016. godine, a odnosi se na visinu stope
obavezne rezerve, udio viska iznad obavezne rezerve se smanjio, dok je udio prosje¢nih obaveznih rezervi
povedan.

13 prosjedan saldo ra¢una obaveznih rezervi kod CBBiH/osnovica za obraéun obavezne rezerve.
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Grafikon 9: Prosjecne obavezne rezerve u martu 2017. godine (poredenje sa istim periodom 2016. godine)
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U martu 2017. godine bruto devizne rezerve iznosile su 9,2 mird. KM i vece su za 7,5% u odnosu na isti
mjesec 2016. godine. Povedanje bruto deviznih rezervi podstaknuto je najvise uveéanjem depozita kod
nerezidentnih banaka, a potom strane valute u trezoru CBBiH i zlata. Suprotno, rast deviznih rezervi
uporen je zbog smanjenja investicija u vrijednosne papire. Zbog pomenutih desavanja, udio investicija
u vrijednosne papire je smanjen u korist depozita kod nerezidentnih banaka (grafikon ispod).

Grafikon 10: Bruto devizne rezerve, ucesce pojedinacnih komponenti u %
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3.3. Depoziti
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Uces¢ée depozita stanovnistva u ukupnim depozitima je poveéano sa 59,8% na 60,1%, dok je nasuprot
tome ucesce depozita nefinansijskih preduzeéa smanjeno za 0,3 p.p. tj. sa 22,7% na 22,4%. UceSée
depozita opste vlade je povecano za 0,4 p.p.
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Tabela 4: Sektorska struktura depozita (u mil. KM, stanje na kraju perioda)**

. o Depoziti ..
Period Ukupr.u. Depoz.lvtl nefinapnsijskih Dvepozm Ostali
depoziti stanovnistva , opste vliade
preduzeca
01.2017. 17.915 10.714 4.109 1.680 1.412
02.2017. 17.989 10.754 4.085 1.712 1.437
03.2017. 18.105 10.875 4.053 1.773 1.403
Stopa rasta g/g
01.2017. 8,91% 8,91% 10,37% 11,96% 7,47%
02.2017. 9,15% 9,15% 10,08% 13,08% 10,78%
03.2017. 9,49% 9,49% 9,72% 22,91% 6,00%
Ucescée u ukupnim depozitima
01.2017. 100,0% 59,8% 22,9% 9,4% 7,9%
02.2017. 100,0% 59,8% 22,7% 9,5% 8,0%
03.2017. 100,0% 60,1% 22,4% 9,8% 7,8%
Izvor: CBBiH

Ukupan iznos depozita na kraju treéeg mjeseca 2017. god. je iznosio 18,1 mird. KM. Stopa rasta je
porasla za 0,34 p.p. u odnosu na prosli mjesec i iznosi 9,5% g/g. Stopa rasta depozita stanovnistva je
takode porasla za samo 0,34 p.p. dok je stopa rasta depoziti sektora nefinansijskih preduzeca
smanjena za 0,36 p.p. u odnosu na kraj proslog mjeseca.

3.4. Krediti

Ukupan iznos kredita na kraju treceg mjeseca 2017. god. je iznosio 17,58 mlird. KM uz stopu stope
rasta 3,9% g/g.

Krediti plasirani stanovnisStvu su ostvarili rast u odnosu na kraj proslog mjeseca za 0,4 p.p. dok je stopa
rasta kredita nefinansijskim preduzeéima ostvarila jo$ vecéi rast za 1,6 p.p. Negativna stopa rasta
kredita opstoj vladi se promjenila sa -9,1% g/g na -7,1% g/g.

Tabela 5: Sektorska struktura kredita (u mil. KM, stanje na kraju perioda)

. - Krediti Krediti Krediti
. Ukupni Krediti ' . e s .
Period o o nefinansijskim opstoj ostalim
krediti stanovnistvu . . .
preduzedima viadi sektorima
01.2017. 17.180 8.062 8.034 1.003 80
02.2017. 17.336 8.095 8.195 1.012 82
03.2017. 17.580 8.187 8.339 1.021 97
Stopa rasta g/g
01.2017. 2,4% 4,0% 3,2% -11,3% 0,0%
02.2017. 2,8% 4,2% 4,1% -9,1% -20,8%
03.2017. 3,9% 4,6% 5,7% -7,1% -14,6%
UceSée u ukupnim kreditima
01.2017. 100,00% 46,93% 46,77% 5,84% 0,46%
02.2017. 100,00% 46,70% 47,27% 5,84% 0,47%
03.2017. 100,00% 46,57% 47,43% 5,81% 0,55%

Izvor: CBBiH

Krediti stanovnistvu su zadrzali gotovo isto uces¢e u ukupnim kreditima, dok je uceséa kredita
nefinansijskim preduzeéima poveéano za 0,21 p.p. a kredita opstoj vladi neznatno smanjeno za 0,03

p-p-

14 sektor nefinansijskih preduzeca ¢ine nefinansijska javna i privatna preduzeca. Sektor opéte vlade &ine svi nivoi viada u BiH.
Za potrebe izrade Informacije ostali sektor ¢ine: ostale finansijske institucije, neprofitne organizacije i ostali, jer pojedinacno,
ovi sektori imaju malo uc¢esc¢e u ukupnim depozitima, odnosno ukupnim kreditima.

strana 14/17



3.5. Berze u BiH

Ukupan promet na obje berze u mjesecu martu 2017. godine je iznosio svega 92,4 mil. KM i maniji je
za 35,4% od prometa ostvarenog u istome periodu prosle godine.

Tabela 6: Promet (u KM) na SASE i BLSE u martu 2017. godine

Mijesec SASE BLSE UKUPNO

Mar-14 57.074.968 30.706.272 87.781.240
Mar-16 84.574.870 58.582.438 143.157.309
Mar-17 27.116.752 65.339.097 92.455.850

Izvor: SASE i BLSE

U mjesecu martu 2017. godine na Sarajevskoj berzi je ostvaren promet u iznosu od samo 27,1 mil. KM.
Ovako nizak promet predstavlja smanjenje u odnosu na promet u istom periodu prosle godine za ¢ak
67,9%. i iznosi 29,3% ukupnog prometa na berzama u BiH. U mjesecu martu nije bilo javnih aukcija
Obveznica i Trezorskih zapisa FBiH.

Na Banjaluckoj berzi u martu 2017. godine ostvaren je promet u iznosu od 65,34 mil. KM sto ¢ini 70,7%
od ukupnog prometa ostvarenog na berzama u BiH u ovome mjesecu. U ovome mjesecu promet
ostvaren javnom ponudom Obveznica RS je iznosio 40,03 mil. KM dok je promet ostvaren javhom
ponudom Trezorskih zapisa RS iznosio 19,9 mil. KM $to zajedno predstavlja 91,8% prometa na BLSE.
Promet na BLSE je manji za 81% u odnosu na promet u istom mjesecu prosle godine.

Grafikon 11: Javna ponuda Obveznica i Trezorskih zapisa FBiH i RS na SASE i BLSE uporedno
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lzvor: SASE i BLSE

Kapitalizacija na Sarajevskoj berzi na kraju mjeseca marta iznosi 5,43 mird. KM Sto predstavlja pad od
4% g/g i u ukupnoj kapitalizaciji ucestvuje sa 56,8%. Kapitalizacija na Banjaluckoj berzi u martu 2017.
godine iznosi 4,12 mird. KM i biljezi minimalan rast od 0,1% g/g sa uce$¢em 43,2% u ukupnoj
kapitalizaciji. Vrijednost kapitalizacije na obje berze (SASE i BLSE) u martu 2017. godine iznosi 9,55
mird. KM i biljeZi pad od 2,3% g/g.
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Grafikon 12: Kapitalizacija na SASE i BLSE u milijardama KM
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4. Strane direktne investicije

U trenutku pisanja informacije nisu bili dostupni podaci za prvi kvartal 2017. godine.

Ulaganja u cetvrtom kvartalu su znacajno povecana gotovo 7,5 puta u odnosu na ulaganja u istom
periodu prosle godine (kada su iznosila samo 16,5 mil. KM) i iznose 124,6 mil. KM. Ovo povecanje je
znacajno popravilu ukupnu sliku SDI u 2016. godini koje iznose 460,6 mil. KM (neto finansijska pasiva).
Zahvaljujuci ovome ukupne SDI u 2016. god su manje samo za 10,8% g/g.

Tabela 7: SDI po kvartalima u 2013, 2014, 2015. i 2016. godini

U milionima KM K1 K2 K3 K4 K1-K4
2013 333,2 182,7 2,1 -50,5 467,6
2014 252,3 202,6 127,2 185,1 767,1
2015 136,7 227,6 135,4 16,5 516,2
2016 163,8 19,7 152,5 124,6 460,6

lzvor: CBBiH

Od ovoga iznosa, ukupne reinvestirane zarade u 2016. godini su iznosile 146,64 mil. KM i manje su za
12,9% g/g. Reinvestirane zarade &ine oko 31,8% tj. nesto vide od treéine ukupnih SDI*®.

15 Podaci objavljeni u platnom bilansu za &etiri kvartala 2016. godine.
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Grafikon 13: Ulaganja u BiH po kvartalima u 2015. i 2016 godini (u mil. KM)
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Izvor: CBBiH
Agencija za ocjenu kreditnog rejtinga Standard & Poor’s potvrdila je (09.09.2016. godine) Bosni i

Hercegovini suvereni kreditni rejting B sa stabilnim izgledima dok je u februaru 2016. agencija Moody’s
Investors Service potvrdila Bosni i Hercegovini suvereni kreditni rejting ,,B3 sa stabilnim izgledima”.
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