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B GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJI U BiH -

godisnji pokazatelji

Nominalni BDP BIH (u milionima KM)

Nominalna stopa rasta (u %)

Realna stopa rasta (u %)
Stanovnistvo (hiljade)

BDP per capita (u KM)

Broj nezaposlenih u BIH (u hiljadama)
Prosjecne plate u BIH (u KM)

CPI (indeks potroSackih cijena)

Konsolidirani budzet BIH **
Prihodi

Rashodi

Saldo

Vanjski javni dug

Novac i krediti**
Novac u Sirem smislu (M2)
Kreditiranje privatnog sektora

Platni bilans**

Saldo tekuceg ra¢una u milionima KM
U % BDP-a

Trgovinski bilans**

Izvoz roba i usluga (u milionima KM)
(stopa rasta u %)

Uvoz roba i usluga (u milionima KM)
(stopa rasta u %)

Bilans roba i usluga (u % BDP-a)

Bruto devizne rezerve**
U milionima KM
U mjesecima uvoza roba i usluga

Servisiranje vanjskog javnog duga
U milionima KM
U % izvoza roba i usluga

* Procjena DEP

2004.
15.786
8,8%
6,3%
3.843
4108

505

40,4%
38,8%

1,6%
25,5%

43,3%
37,3%

-2.579
-16,3%

4.641
22,4%
11.156
7,3%
-41,3%

3.479,0
41

227
4,9%

2005. 2006.
16.928 19.121
7,2% 13,0%
3,9% 6,9%
3.844 3.855
4.404 4.960
508 516
539 586
> 6,1%

(u % BDP)
42,1% 44,9%
39,6% 42,0%
2,4% 2,9%
25,6% 21,3%

(u % BDP)
47,7% 52,7%
44,3% 48,3%
-2.934 -1.493
-18,0% -8,4%
5.590 7.058
19,3% 26,7%
12.467 12.672
12,1% 1,6%
-“41,1% -29,7%
4.224,5 5.451,7
4,5 5,7
230 270
4,2% 3,8%

2007.
21.641
13,2%
6,8%
3.865*
5.352*
527
645
1,5%

45,4%
40,7%

1,3%
18,0%

56,6%
54,7%

-2.731
-12,6%

7.991
13,2%
14.957
18%
-32,2%

6.698,5
5,8

239
3,0%

** |zvor: Centralna banka BiH za prihode, troSkove i neto kreditiranje, kao i platni bilans; Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski javni

dug i njegovo sevisiranje.
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B GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJI U BiH
januar - septembar

Realni sektor

Industrijska proizvodnja BiH - rast fizickog obima - 10,8% 8,6% 8,0% 6,9%
Preradivacka industrija BiH - rast fizickog obima ™ - 15,3% 8,2% 12,5% 5,8%
Broj nezaposlenih u BIH - prosjek (u hiljadama) 469,6 505,5 514,3 529,6 497,8
Prosjecne plate u BIH - prosjek (u KM) 502 533 571 636 740
CPI (indeks potro$ackih cijena) - - 6,6% 0,7% 8,1%
Javne finansije (Rast g/g u %)

Porast prihoda od indirektnih poreza - 11,6% 15,3% 14,4% 11,2%
Vanjski javni dug - promjena stanja duga - 4,5% -41% -6,7% 2,9%
Novac i krediti (Rast g/g u %)

Novac u Sirem smislu (M2) 23,4% 18,0% 24,0% 22,8% 14,8%
Kreditiranje privatnog sektora 14,3% 25,2% 22,9% 29,4% 27,0%
Platni bilans

Saldo tekuceg racuna (u milionima KM) -1.777,9 -1.796,7 -816,8 -1.795,2 -2.841,0
Porast deficita tekuceg racuna (u %) -14,0% 1,1% -54,5% 119,8% 58,3%
Bilans roba i usluga

Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 3365,1 4062,3 5231,0 5972,9 6690,5
(stopa rasta u %) 20,0% 20,7% 28,8% 14,2% 12,0%
Uvoz roba i usluga (u milionima KM) -8077,4 -8785,8 -9139,0 -10917,2 -12758,6
(stopa rasta u %) 5,0% 8,8% 4,0% 19,5% 16,9%
Bruto devizne rezerve

Bruto devizne rezerve - rast u % 34,9% 15,7% 33,6% 22,2% 5,5%
U mjesecima uvoza roba i usluga 41 4,6 55 5,8 5,1

Servisiranje javnog vanjskog duga
U milionima KM 160,1 162,0 191,2 190,8 152,9
U % izvoza roba i usluga 4,8% 4,0% 3,7% 3,2% 2,3%

* Procjena DEP

** |zvor: Centralna banka BiH za prihode, troskove i neto kreditiranje, kao platni bilans;
Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski javni dug i njegovo servisiranje

(1) DEP procjena porasta industrijske proizvodnje BiH - zasnovana na entitetskim indeksima ponderisanim uces¢em u BiH bruto vrijednosti
proizvodnije.
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| REALNI SEKTOR

Industrijska proizvodnja

Industrijska proizvodnja BiH je prema procjenama DEP-a ostvarila skroman devetomjesecni rast u 2008
godini od 6,9% g/g'. Glavni razlog ovako niske stope tokom cijele godine je bio, u odnosu na prethodnu
godinu, upola nizi rast preradivacke industrije od svega 5,8%. Ovakav uc¢inak preradivacke industrije je
u velikoj mjeri uzrokovan realnim usporenjem? rasta izvoza koje je u velikoj mjeri izazvano globalnom
finansijskom krizom. Ipak, snazan oporavak proizvodnje elektricne energije i (uz nju vezane proizvodnje)
uglja je, nakon proslogodisnjeg pada, donekle otklonio slabe rezultate preradivacke industrije i izvoza.

Preradivacka industrija

Slabljenje rasta preradivacke industrije FBiH je predstavljalo glavni faktor usporavanja ne samo preradi-
vacke nego i cjelokupne industrije u BiH tokom prvih devet mjeseci 2008. godine. Naime, preradivacka
industrija u FBiH je nakon prili¢no snaznog devetomjese¢nog rasta 2007. godine (od 15% g/g) u istom pe-
riodu ove godine porasla svega 6,5% g/g. U isto vrijeme, njen rast u RS (od 3,6% g/g) je bio jo$ skromniji,
$to je slabije cak i u odnosu na takode veoma skroman proslogodisnji rezultat u ovom entitetu*. Globalna
kriza autoindustrije i investicija bi mogla biti odgovorna za najveci dio usporenja BiH preradivacke indu-
strije. Konkretno, njen uticaj se moze pripisati slabljenju rasta proizvodnje i izvoza vecine djelatnosti me-
talne industrije medu kojima svakako treba ista¢i pad proizvodnje proizvoda od metala u tre¢em kvarta-
lu. Zapravo, uticaj globalne ekonomske krize bi, kroz razna usporenja rasta metalne industrije, bi mogao
biti zasluzan za nesto vise od polovice usporenja preradivacke industrije u BiH. Pored metalne industrije,
pad proizvodnje namjestaja i oslabljen rast prehrambene industrije u FBiH su takode bili izuzetno vazni
faktori slabljenja preradivacke industrije u 2008 godini.

U okviru BiH industrijskih djelatnosti globalna finansijska kriza se, kroz oslabljen intenzitet investicija u
svijetu (ukljucujuci i BiH) tokom prvih devet mjeseci 2008. godine, ponajvise odrazila na slabljenje kako
domace, tako i inostrane traznje za razlicitim investicionim dobrima. Tako je doslo do naglog slabljenja
rasta BiH izvoza i pada proizvodnje metalnih proizvoda i rezervnih dijelova opreme®. Interesantno je da
se, u isto vrijeme, svjetska kriza autoindustrije po svemu sude¢i nije odrazila na BiH proizvodnju i izvoz
autodijelova. Naime, umjesto neposrednog uticaja na BiH autoindustriju ona je u kombinaciji sa slabim

1 Procjena DEP-a na bazi entitetskih indeksa rasta i entitetskih uéeSc¢a u bruto vrijednosti proizvodnje (statistika nacionalnih racuna).

2 Takode procjena DEP-a na bazi entitetskih uceSca u bruto vrijednosti proizvodnie.

3 lako je stopa rasta izvoza roba nakon prvih devet mjeseci ove godine ostala priblizno na nivou devetomjesecnog rasta iz 2007 godine, rast izvoznih
cijena (uslijed opSteg rasta cijena u svijetu) u 2008 godini ukazuje da je realni rast izvoza bio usporen.

4 Preradivacka industrija RS je nakon devet mjeseci 2007. godine ostvarila veoma skroman rast od 5% g/g.

5 Rezervni dijelovi nisu zabiljeZili pad proizvodnje ve¢ samo znatno slabljenje njenog rasta.
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investicijama u svijetu znatno oslabila globalnu traznju za metalima $to je na kraju dovelo do stagnacije
proizvodnje i niske stope rasta BiH izvoza baznih metala nakon prvih devet mjeseci 2008. godine.

Produbljavanje krize svjetske autoindustrije u tre¢em kvartalu ove godine je znatno oslabilo traznju za
metalima i metalnim proizvodima sto je na kraju rezultiralo naglim padom njihovih cijena na svjetskim
trzistima. Kada je u pitanju BiH, kriza traznje se nije toliko odrazila vrijednost izvoza metala koliko na
proizvode od metala. Naime, devetomjesecni porast BiH izvoza zeljeza i Celika (19,6% g/g) je tek neznat-
no usporen dok je, s druge strane, rast izvoza proizvoda od Zeljeza i Celika, iako jos uvijek prili¢no snazan
(22,4% g/g), bio upola nizi u odnosu na stopu u 2007. godini. Za razliku od Zeljeza i ¢elika, devetomjesec-
ni rast izvoza aluminija je bio neznatan (svega 3,2% g/g) dostigavsi tek ¢etvrtinu proslogodisnjeg rasta.
Obzirom na visok nivo svjetskih cijena u prvom polugodistu, pomenuti trendovi usporenja izvoza su
vjerovatno jo$ znatno izrazeniji posmatrano u realnom smislu.

Iako su posljedice svjetske krize na izvoz prili¢no vidljive, ¢ini se da je njihov uticaj na (fizicki obim) do-
macu proizvodnju metala i metalnih proizvoda mnogo ocigledniji. Ovo je posebno bilo izrazeno u tre¢em
kvartalu ove godine kada je u razli¢itim mjesecima zabiljezen pad proizvodnje metalnih proizvoda od
priblizno 15-20% g/g, te stagnacija (odsustvo rasta) proizvodnje baznih metala. Obzirom da dobar dio
metalnih proizvoda ¢ini gradevinski materijal, pad njihove proizvodnje se pored krize svjetske potraznje
takode moze povezati sa prepolovljenim rastom BiH gradevinskih radova, te uopste investicija, u 2008.
godini. Nagli pad intenziteta investicija se pored metalnih odrazio i na nemetalne gradevinske materijale
(posebno nemetalne minerale) ¢iji rast proizvodnje je takode bio blago usporen®.

Finansijskom krizom uzrokovano slabljenje intenziteta investicija u svijetu 2008. godine je oslabilo
devetomjesecni rast BiH izvoza (rast izvoza od 11%) i proizvodnje dijelova za masine i uredaje. Naime,
devetomjesecni rast proizvodnje masinskih dijelova je u FBiH nakon stope od 34% u 2007. iznosio svega
11% u 2008. godini, dok je u RS zabiljezen pad stope sa 34% u 2007. na svega 5% rasta u 2008. godini. Za
razliku od krize investicija koja je jasno uticala na izvoz masinskih dijelova iz BiH, izgleda da se kriza
svjetske autoindustrije nije znacajno odrazila na izvoz i proizvodnju autodijelova u prvih devet mjeseci
2008. godine. Umjesto slabljenja, zabiljezen je snazan devetomjesecni rast (ubrzanje) izvoza autodijelova
od 25,5%. Ovo je bilo praceno snaznim porastom proizvodnje u oba entiteta. Naime, proizvodnja auto-
dijelova u FBiH je uprkos naglom padu stope ostvarila snazan devetomjesecni rast (od 21,3% g/g), dok je
rast u RS skoro dvostruko ubrzan (rast od 35% g/g) u odnosu na prvih devet mjeseci 2007. godine.

Devetomjesec¢ni pad proizvodnje namjestaja u FBiH od 15% uprkos ubrzanom porastu izvoza i znatno
sporijem porastu uvoza tokom devet mjeseci ove godine je bio individualno (u odnosu na druge djelatno-
sti) najsnazniji faktor skromnog rasta preradivacke industrije. Znacajnu ulogu u ovom padu je najvjero-
vatnije imalo preduzece , Konjuh“ iz Zivinica koje je nakon pola godine zabiljezilo gubitak ponajvise usli-
jed pada prihoda prodaje (od 8%). Ipak, ovo je u velikoj mjeri iskompenzirano izuzetno visokim rastom
proizvodnje namjestaja u RS od 30% g/g koji je najvjerovatnije znatno uticao na poboljsanje BiH izvoza
namjestaja u prva tri kvartala ove godine.

Uprkos nesto ubrzanom rastu izvoza, hrana i pice biljleze skroman devetomjesecni rast proizvodnje od
priblizno 3% g/g u oba entiteta. Ovo je, u poredenju sa prethodnom godinom, bio znatno slabiji porast
proizvodnje hrane i pi¢a u FBiH sto je zajedno sa gore navedenim faktorima bitno uticalo na usporavanje
preradivacke industrije u BiH. Obzirom na skok cijena hrane u svijetu, dio ubrzanog rasta izvoza naj-
vjerovatnije dolazi iz porasta izvoznih cijena, tako da je realno intenziviranje izvoza znatno nize. Sli¢na
je situacija i sa uvozom hrane i pica koji je takode intenziviran u ovoj godini. I ovdje su svjetske cijene
takode odigrale vaznu ulogu’ te je realni rast uvoza takode bio znatno nizi.

Svjetska ekonomska kriza je u 2008 godini ostvarila znacajan uticaj na BiH preradivacku industriju. Veli-
ka neizvjesnost po pitanju njenog trajanja i intenziteta ¢ini svaku prognozu budu¢nosti veoma nezahval-
nom. Ipak, ¢ini se da se njeno produbljavanje u trecem tromjesecju jos uvijek nije u potpunosti odrazilo
na BiH industriju. Takav uticaj je mogu¢ u Cetvrtom tromjesecju i to ponajvise u oblasti autodijelova i

6 Pri tome je nemetalni gradevinski materijal zadrzao rast sa proslogodiSnjom stopom u FBIH dok je u RS-u rastao usporeno tako da se devetomjescni
rast u BiH kretao u rasponu 8-12%.

7 Ovo se potvrduje izuzetno visokim indeksom cijena hrane u okviru indeksa potrosackih cijena u 2008 godini.

14



januar - septembar 2008‘

proizvodnje metala. Ipak, obzirom na mali udio koji BiH izvoznici imaju na svojim izvoznim trzistima
(ne vise od 3%) intenzitet i trajanje ocekivanih posljedica svjetske krize na BiH industriju bi trebali biti
znatno manji nego u razvijenim zemljama.

Gradevinarstvo

Devetomjesecni rast vrijednosti BiH gradevinskih radova od 21% g/g je bio prili¢no intenzivan, a rezultat
toga je bila 1,1 milijarda vrijednosti ostvarenih gradevinskih radova u 2008. godini. Bez obzira sto se radi
o prili¢no intenzivnom porastu, ovo je tek upola niza stopa u odnosu na isti period 2007. godine kada je
zabiljeZena prava gradevinska ekspanzija. Glavni razlog usporavanja rasta ove godine je nizak rast grade-
vinarstva u RS od svega 2,1% nakon devet mjeci 2008. u poredenju sa istim periodom prethodne godine
kada je zabiljezen rast od 65,6% g/g. Zapravo, ovaj entitet biljezi pad vrijednosti gradevinskih radova u
tre¢em tromjesecju i to uslijed pada u izgradnji nestambenih zgrada. Graf 1. jasno pokazuje da je prosle
godine zabiljezen neuobicajeno snazan skok izgradnje nestambenih zgrada, tako da ovogodisnja vrijed-
nost zapravo predstavlja povratak na uobicajeno stanje. Ovdje se najvjerovatnije radi o izgradnji i rekon-
strukciji administrativnih zgrada entitetskih vlasti koje su zajedno sa saobrac¢ajnom infrastrukturom i
stambenom izgradnjom proizvele najveci dio gradevinske ekspanzije u RS tokom 2007. godine. S druge
strane, gradevinski radovi u FBiH su tokom devet mjeseci 2008. rasli veoma snazno ostvarivsi godisnju
stopu od 35%. Ovo je za skoro trec¢inu intenzivniji rast u odnosu na isti period prosle godine. Iako, slicno
kao u RS, kapitalne investicije vladinog sektora u FBiH takode cine vazan faktor gradevinskog rasta, uloga
privatnog sektora je ovdje mnogo znacajnija od one u RS. Za razliku od RS gdje su nestambene zgrade
bile glavni uzrok skromnog rasta, ova kategorija je ¢inila oko polovicu ukupnog devetomjese¢nog rasta

u FBiH. Cinjenica da iza ovog rasta nestambenih zgrada uglavnom stoji privatni kapital (nije poznato da
je u FBiH bilo znacajnih investicija sektora vlade u gradevine) je posebno interesantna u svjetlu globalne
finansijske krize. To bi vjerovatno moglo upudivati na dva objasnjenja. S jedne strane, zavr$enje investi-
cionih projekata zapocetih pocetkom godine, te optimisticka percepcija investitora po pitanju buduc¢ih
ekonomskih desavanja s druge strane.

Grafikon 1. Pad vrijednosti gradevinskih radova u RS u tre¢em tromjesecju
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Elektroenergetski sektor u BIH

Oporavak elektroenergetskog sektora na teritoriji cijele BiH u velikoj mjeri je zasluzan za rast industrijske
proizvodnje u oba entiteta. Nakon drasticnog pada proizvodnje elektri¢ne energije u 2007 godini, u pr-
vih 9 mjeseci ove godine doslo je do oporavka u proizvodnji struje na teritoriji cijele BiH. Prema podatci-
ma elektroprivreda, tokom prvih 9 mjeseci 2008. godine proizvodnja elektri¢ne energije u BiH uvecana je
priblizno 18% g/g ¢ime je skoro dostignut nivo iz istog perioda 2006. godine. Povoljnija hidroloska situa-
cija u hidroelektranama, te poboljsano funkcionisanje termoelektrana (bez znacajnijih prekida u radu) su
bili glavni uzroci oporavka proizvodnje u elektroenergetskom sektoru. Povoljniji hidrometeroloski uslovi
su se narocito odrazili na proizvodnju EP HZHB (devetomjesecni rast od 28 % g/g) koja iskljucivo koristi
hidropotencijal u proizvodnji elektri¢ne energije.* Naglo poveéanje proizvodnje u termoelektranama je
dovelo do skoka traznje za ugljem cija je proizvodnja zabiljezila snazan rast u oba entiteta, a pogotovo u
RS. Tako su npr. rudnici Ugljevik i Gacko ostvarili povecanje proizvodnje od 39,6 % u odnosu na prvih
devet mjeseci prosle godine.

Ukupna potrosnja elektricne energije u BiH takoder ima pozitivan trend rasta u prvih 9 mjeseci 2008.
godine. Vazno je takoder istaci da pored sektora domacinstva, koji ve¢ duzi vrijeme biljezi blagi rast, raste
potrosnja elektri¢ne energije u industriji. Tokom prvih devet mjeseci ove godine zabiljeZeno je povecanje
potrosnje elektri¢ne energije u industriji od preko 8 %.°

Skok u proizvodnji elektri¢ne energije u BiH, te skroman rast industrijske proizvodnje u oba entiteta
rezultirali su naglim povecanjem izvoza elektri¢ne energije. Prema podatcima DERK-a najvedi udio u
izvozu struje imali su EP RS i preduzecée EP BiH ¢iji izvoz se povecao za skoro 40%. Sto se uvoza tice,
potrebno je istac¢i da je EP HZHB u znacajnoj mjeri smanjila uvoz elektri¢ne energije u odnosu na proslu

godinu.

Grafikon 2: Proizvodnja elektricne energije u BiH
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8 Grafikon br. 2
9 Zhog nedostatka podataka o svim industrijskim potroSacima, koriSteni su podatci potroSnje preduzeca koji imaju status direknih potrosaca.
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Trziste rada

Trziste rada BiH u periodu januar-septembar 2008. godine je obiljezio ubrzan rast broja zaposlenih pra-
¢en znacajnim smanjenjem nezaposlenih lica. Osnovni faktori koji su uticali na rast broja zaposlenih su
povecanje gradevinskih radova, prometa u maloprodaji ali i ugostiteljskih usluga. S druge strane, sma-
njenje broja nezaposlenih bilo je ve¢e u FBiH nego u RS (6% i 4% respektivno). Takode treci kvartal 2008.
godine obiljezava ve¢ ustaljen ubrzan trend rasta plata i penzija u BiH. Rast plata u RS je bio brzi i pod-
staknut je jednokratnim povecanjem plata u javnom sektoru, to je rezultiralo izjednacavanjem prosjec-
nih plata izmedu entiteta u prvih devet mjeseci.

Zaposlenost

Obzirom da u periodu pisanja ekonomskih trendova podaci o zvani¢nom broju zaposlenih u septembru
u BiH i RS nisu objavljeni analiza zaposlenosti obuhvata samo FBiH. Rast broja zaposlenih lica u FBiH u
prvih devet mjeseci je bio dvostruko brzi u odnosu na isti period 2007. godine i iznosio je 7,4%.

Najbrzi rast broja zaposlenih su zabiljezile oblasti trgovine na veliko i malo (32%), ugostiteljstva (20%)

i gradevinarstva (13%) $to bi mogla biti posljedica redovnog inspekcijskog nadzora obzirom da je rije¢

o oblastima u kojima je najveci broj neformalno zaposlenih. Udio zaposlenih u trgovini je na taj nacin
povecan za 3 procentna poena u ukupnom broju zaposlenih. Porast prometa u maloprodaji u prvih devet
mjeseci (20%), odnosno otvaranje novih trgovackih centara je podstaklo rast broja zaposlnih pomenu-

te kategorije. Oblast poslovanje sa nekretninama, iznajmljivanje i poslovne usluge je takode zabiljezila
visoku devetomjesecnu stopu rasta (45%) $to bi mogla biti posledica povecanja obima poslova agencija
za posredovanje posebno u P1 2008. godine. Broj zaposlenih u preradivackoj industriji je rastao nesto
skromnijom stopom od 4%, ali obzirom da je najveci broj zaposlenih u ovoj kategoriji, pomenuti rast je
ipak bio znacajan.

Velika svjetska ekonomska kriza koja donosi pad investicija i smanjenje izvoza bi se mogla negativno
odraziti kako na zaposlene u BiH tako i na zaposlene BH gradane van BiH. S toga se pretpostavlja da ce
stopa rasta zaposlenih lica biti znatno sporija u 2009. godini u odnosu na 2008.

Anketa o radnoj snazi 2008.

Krajem maja 2008. godine statisticke institucije'® BiH sprovele su po treéi put anketu o radnoj snazi na te-
ritoriji BiH. Anketa pokazuje smanjenje radne snage za 2,9% g/g sto je posljedica smanjenja broja nezapo-
slenih od 21,6%, uz povecanje broja zaposlenih od 4,7% (Tabela X). Za razliku od rezultata ankete iz 2007.
godine gdje je smanjenje broja neaktivnih lica pra¢eno uvecanjem broja aktivnih lica, u 2008. godini broj
aktivnih i neaktivnih lica u BiH se smanjio. Prezentirani podaci navode na dva zakljucka: da je znatan broj
radnosposobnog stanovnistva u BiH (oko 80 hiljada lica) emigrirao ili umro, ali i na lo$ prirastaj novog
radnosposobog stanovnistva (2,8%).

Rezultati koje je pokazala anketa potvrduju prisustvo neformalne ekonomije u BiH. Naime, uporedujuci
podatke o ukupnom broju nezaposlenih do kojih je dosla anketa, sa zvani¢nim podacima zavoda za zapo-
$ljavanje mozemo zakljuciti da u BiH veliki broj lica jo$ uvijek radi ,na crno (¢ak 82% vise nezaposlenih
lica registrovanih na zavodu u odnosu na podatke iz ankete). Struktura zaposlenih prema podrudju dje-
latnosti'! je pokazala da 20% zaposlenih radi u sektoru poljoprivrede, dok zvani¢ni podaci pokazuju samo
2% zaposlenih u poljoprivredi. Prema anketi, od ukupnog broja za koje se smatra da rade u neformalnoj
ekonomiji 74% se nalazi upravo u okviru sektora poljoprivrede, dok preostali dio radi u okviru nepoljo-
privrednih djelatnosti.

10 Agencija za statistiku BiH, Federalni zavod za statistiku BiH, Republicki zavod za statistiku Republike Srpske.

11 Prema standardnoj klasifikaciji djelatnosti poljoprivredne djelatnosti obuhvataju kategorije A,B, nepoljoprivrede djelatnosti C-F, te usluzne djelatnosti
podrucja G-Q.
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Tabela 1: Anketa o radnoj snazi u BiH — osnovni pokazatelji

2006. ~  2007.  2008. 2007. 2008
U hiljadama %

Radno sposobno stanovni$tvo (15+) 2,733 2,725 2,649 -0,3 -2,8
Aktivni - radna snaga 1,177 1,197 1,162 1,7 -2,9
Zaposleni 811 850 890 4.8 4,7
Nezaposleni 366 347 272 -5,2 -21,6
Neaktivni 1,556 1,530 1,483 -1,7 -3,1

Stopa nezaposlenosti 31% 29% 23,4%

Izvor: Anketa o radnoj snazi 2006., 2007 i 2008.

Obrazovna struktura nezaposlenih osoba pokazuje da najveci udio ima zavrsenu srednju $kolu (70,3%), a
slijede nezaposleni sa osnovnom $kolom (24,7%). Istovremeno podaci iz ankete pokazuju nizu obrazovnu
strukturu neaktivnih osoba gdje je cak 64,8% osoba sa zavrsenom osnovnom $kolom a 44,7% nezaposle-
nih trazi posao duze od pet godina. Anketna stopa nezaposlenosti'?> u BiH je 23,4%, dok prema zvani¢nim
podacima iznosi 42,1%*".

Nezaposlenost

Posmatrajudi prva tri kvartala 2008. godine, prosjec¢an broj nezaposlenih u BiH iznosio je 497,7 hiljada
lica i predstavlja smanjenje od 6% u poredenju sa istim periodom 2007. godine kada je broj nezaposlenih
rastao stopom od 3%. I pored sezonskog povecanja broja nezaposlenih u julu, konacan broj nezaposlenih
u oba entiteta se samanjivao zbog toga $to je broj brisanih sa biroa u istom periodu po razli¢itim kriteriji-
ma bio vedi (zaposlenje, nezakonito prijavljivanje na biro i sl.).

U FBiH je tokom prvih devet mjeseci zabiljezen konstantan pad broja nezaposlenih lica od 6%. U ovom
periodu broj prijavljenih na biro je bio manji od broja odjavljenih sa evidencije biroa, $to je za posljedicu
imalo smanjenje ukupnog broja nezaposlenih lica. Samo od januara do septembra stanje na evidenciji se
samnjilo za 32,1 hiljada lica, a od ukupnog broja odjavljenih sa biroa 49% je obrisano sa evidencije radi
zaposlenja. Analogno smanjenju broja nezaposlenih, broj registrovanih osiguranika/zaposlenih u Fondu
MIO/PIO je u periodu januar-septembar 2008. godine uveéan za 5,2%, $to govori da je dobar dio odjav-
ljenih sa biroa zaposlen i registrovan u Fondu. Stopa nezaposlenosti u FBiH u septembru 2008. godine je
iznosila 43,6% smanjivsi se za 3 procentna poena od januara, ali je i dalje mnogo veca od anketne stope
nezaposlenosti u FBiH (25%'%).

Broj nezaposlenih lica u RS se smanjio za 4,1% u odnosu na isti period prosle godine i iznosi 133 hiljade
lica $to predstavlja najmanju registrovanu nezaposlenost u RS u posljednjih pet godina. Nakon prvog
kvartala, gdje je broj nezaposlenih na mjese¢noj osnovi blago rastao, tokom naredna dva kvartala doslo je
smanjenja broja nezaposlenih od 0,7% m/m. Od ukupnog broja brisanih sa evidencije biroa 45% je brisa-
no radi zaposlenja tokom prva tri kvartala.

Plate

Ubrzan rast plata tokom prve polovine 2008. godine nastavljen je i u trecem kvartalu. Prosje¢na plata u
BiH u prvih devet mjeseci je iznosila 740 KM i predstavlja povecéanje od 16,5% u odnosu na isti period
prosle godine kada je rasla stopom od 11,4%. Ovo je ujedno jedna od najvecih stopa rasta prosjecnih plata
u BiH u posljednjih pet godina.

12 Stopa nezaposlenosti je izracunata kao odnos broja nezaposlenih i radne snage.
13 Podatak se odnosi na mart 2008. godine.
14 Izvor, Anketa o radnoj snazi 2008. godine.

18



januar - septembar 2008

Nakon visegodisnjeg trenda vecih plata u FBiH u odnosu na RS, po prvi put u 2008. godini mjese¢ne
plate u RS su premasile plate u FBiH. Na taj nacin prosjek plata u prvih devet mjeseci u oba entiteta se
izjednacio. Prosjecna neto plata u FBiH u posmatranom periodu je iznosila 741 KM sa rastom od 13,6%,
dok je u RS iznosila 740 KM i rasla je stopom od 28,7%. U isto vrijeme, plate u Brckom, kao najvise na
prosje¢cnom nominalnom nivou do 2008. godine, zabiljezile su rast od samo 6,8%. (Grafikon 2).

Grafikon 3: Prosjecne neto plate u BiH (u KM)
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Izvor: Zavod za statistiku FBiH, Zavod za statistiku RS, Agencija za statistiku BiH — ekspozitura Brcko

Uz navedeni rast nominalnih plata u BiH u istom periodu je zabiljezena visoka godi$nja inflacija, $to je
rezultiralo usporavanjem rasta realnih plata u BiH. Realni rast plata u BiH u periodu I-IX 2008. godine je
dvostruko manji od nominalnog rasta i iznosio je 8,4%.

Prema standardnoj klasifikaciji djelatnosti najbrzi rast plata u prvih devet mjeseci u BiH je ostvaren u jav-
nom sektoru. U sektoru zdravstva plate su rasle stopom od 37%, obrazovanja 28%, te javne uprave 18%.
Najveci doprinos rastu plata u javnom sektoru je imao rast plata u javnom sektoru RS gdje su plate rasle
stopom od 55%.

Penzije u BiH

Prosjecan broj penzionera u BiH u prvih devet mjeseci 2008. godine je iznosio 537,6 hiljada lica, sto je 5%
vi$e u odnosu na isti period 2007. godine. Analiza entitetskih podataka u istom periodu pokazuje znatno
vecu stopu rasta prosjecnog broja penzionera u FBiH (6,1%) nego u RS (3,4%). Stopa rasta prosje¢nog
broja penzionera u BiH je znatno brza od stope rasta ukupne radne snage' (0,7%) sto znaci da vise lica
napusta trziste rada penzionisanjem nego $to ulazi na trziste rada.

Kao i u prvoj polovini godine, penzije u BiH nastavile su se uvecavati i u K3 2008. godine. Prosjecna
penzija u prvih devet mjeseci 2008. godine iznosila 320'° KM sa ubrzanom stopom rasta od 27%. Entitet-
ske prosjecne penzije su takode imale brzi rast ¢ime je razlika izmedu ovih penzija smanjena na 48 KM.
Snazan rast penzija u oba entiteta je posljedica uvec¢anja prihoda od doprinosa Fondova PIO/MIO u oba
entiteta. Naime, rast penzija u FBiH od 24% ostvaren je kroz uvecanje prihoda od doprinosa u Fondu

u prvih devet mjeseci za 19%, dok je Zavod za PIO RS uvecao prihode od doprinosa za oko 39% $to je

uz Vladino dotiranje rezultiralo rastom penzija od nevjerovatnih 34% u prvih devet mjeseci. Uvecanje
prihoda od doprinosa oba Fonda je uslijedilo sa uve¢anjem broja prijavljenih osiguranika/zaposlenih koji
uplacaju doprinose. U RS stopa rasta ove kategorije je prethodnih godina bila ispod 1% dok je u prvih
devet mjeseci 2008. godine iznosila 7%. S druge strane, stopa rasta broja osiguranika u FBiH u prvih
devet mjeseci je iznosila 5% i veca je za 1 procentni poen u odnosu na isti period 2007. godine. Medutim

15 Podatak o ukupnoj radnoj snazi se odnosi na mart 2008. godine kada je objavljen zvanican broj zaposlenih u BiH.
16 Prosjecna penzija u BiH je izratunata na osnovu nivoa entitetskih penzija ponderisanih udjelom ukupnog ukupnog broja penzionera u svakom od BiH
entiteta i BD.
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i pored povecanja penzija visoka inflacija u BiH je znacajno smanjila stope rasta penzija zbog ¢ega su one
i dalje relativno niske (tabela ispod). Minimalna penzija u FBiH u septembru je iznosila 296 KM, dok je
odlukom Vlade RS minimalna penzija u RS od septembra povecana sa 150 KM na 160 KM.

Tabela 2: Nominalni’ i realni rast penzija u periodu I-IX

2007.
Entiteti Nominalni rast penzija Realni rast penzija
FBiH 18% 17%
RS 3.4% 3%
2008.
FBiH 23.6% 15.3%
RS 33.8% 25,9%
Izvor: Fond MIO/PIO FBiH, Zavod za PIO RS, entitetske agencije za statistiku

17 Nominalne stope rasta penzija su kalkulisane samo za penzionere koji Zive u FBiH i RS bez penzionera koji primaju penzije izvan entiteta. Penzije ¢e

naknadno hiti revidirane u godi$njem ekonomskom trendu.
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Il JAVNE FINANSIJE

Indirektni porezi

Ukupni prihodi od indirektnih poreza kao trenutno najznacajnija kategorija javnih prihoda u fiskalnom
sistemu Bosne i Hercegovine i u tre¢em kvartalu 2008. godine nastavljaju trend rasta dvocifrenim sto-
pama. Tako je prema podacima Uprave za indirektno oporezivanje u prvih devet mjeseci 2008. godine
prikupljeno blizu 3,6 milijardi KM prihoda od indirektnih poreza sto, u odnosu na isti period prethodne
godine, predstavlja povecanje od 11,23%. Iako jo$ uvijek visoka, stopa rasta ukupnih prihoda od indi-
rektnih poreza tek u 2008. pocinje pokazivati ranije najavljivanu tendenciju usporavanja, kao posljedicu
prevazilazenja prvobitnih poremecaja uzrokovanih reformom sistema indirektnog oporezivanja u BiH.
Stopa rasta je, nakon usporavanja za 0,9 procentnih poena u prvih devet mjeseci 2007. u odnosu na 2006.
godinu, u istom periodu ove godine usporila rast za 3,17 procentnih poena u odnosu na prethodnu. Uku-
pni prikupljeni prihodi od indirektnih poreza po vrstama su prikazani u tabeli 3.

Tabela 3: Prikupljeni indirektni porezi u prvih devet mjeseci 2005.-2008. (u milionima KM)

I-1X 2005. 1-1X 2006. I-1X 2007. 1-1X 2008.
Indirektni porezi 2.465 2.842 3.252 3.617
od Cega
PDV 1.300 1.685 1.955 2.274
Carine 433 392 469 501
Akcize 600 636 688 701
Putarine 132 129 140 142

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

Glavni generator ovakvog i ovolikog rasta ukupnih prihoda od indirektnih poreza su, kao i dosad, priho-
di od poreza na dodanu vrijednost koji zahvaljujudi relativno visokim stopama rasta u odnosu na ostale
indirektne dadzbine konstantno povecéavaju svoj udio i znacaj u strukturi prihoda od indirektnih poreza
— sa 0ko 59% u 2006. na priblizno 63% u 2008. godini. Uzevsi u obzir i da 2,2 milijarde KM prikupljenih
na ime ovog poreza u prvih devet mjeseci 2008. predstavlja povecanje od 16,3% u odnosu na isti period
prethodne godine, dolazi se do zakljucka da PDV generise 9,81 procentni poen (ili 87,4%) gore pomenu-
tog rasta ukupno prikupljenih prihoda od indirektnh poreza.

Kako je navedeno i u prethodnim izvjestajima, rast prihoda od PDV-a koji rastu brze od rasta domace
potrosnje i BDP-a uzrokovan je prvenstveno njihovom strukturom — 85,2% prihoda od PDV-a u prvih
devet mjeseci 2008. godine ¢ini PDV obracunat na uvoz. U¢esce ove komponente je tako za 4,1 procen-
tni poen vise nego u istom periodu prethodne, a ¢ak za 11,1 procentnih poena vise nego u prvih devet
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mjeseci 2006. godine. Prihodi od uvoznog PDV-a su u promatranom periodu rasli za 22,13% prvenstveno
zbog rasta u uvoza od 22,26%.

Prihodi od PDV-a svoj udio povecavaju prvenstveno zbog skoro konstantnih prihoda od putarina, nesto
sporijeg rasta prihoda od akciza i carina. Stupanjem na snagu Privremenog sporazuma o trgovini i tr-
govinskim pitanjima izmedu BiH i EU kao rezultata potpisivanja SAA pocetkom jula, iako biljeze stopu
rasta od 6,8%u prvih devet mjeseci 2008. godine u odnosu na isti period u 2007., u tre¢em kvartalu biljeze
pad od 13,8% u odnosu na treci kvartal 2007. godine $to ¢e, nastavi li se taj trend i u posljednjem kvartalu,
usporiti stopu rasta carina do kraja godine.

Prihodi od akciza su su u prvih devet mjesesci 2008. rasli po stopi od 1,8% u odnosu na 2007. godinu, ali
je potrebno naglasiti da se u budu¢em periodu prihodi od akciza namjeravaju koristiti kao kompenzacio-
ni faktor gubitka prihoda od carina. Zbog toga bi, na prijedlog Radne grupe UIO, od 1.1.2009. godine na
snagu trebale stupiti Izmjene i dopune Zakona o akcizama u BiH koje za pocetak predvidaju povecanje
opterec¢enja na duhan i duhanske preradevine.

Grafikon 4: Struktura prihoda od indirektnih poreza u prvih devet mjeseci 2005.-2008.
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

U svjetlu navedenog, ispunjavanje uslova Privremenog sporazuma i samog SSP ¢e uveliko odrediti i kre-
tanje i dinamiku u domenu indirektnih poreza — predvidenim smanjivanjem carinskih stopa ¢e se smanji-
ti prihodi od carina koji ¢e se kompenzirati dijelom kroz povecéanje akciznih tarifa, a dijelom povecanim
prihodima od PDV-a (na uvoz) ukoliko smanjene stope budu ohrabrile domace potrosace na visi uvoz u
buduéem periodu.

Raspodjela indirektnih poreza u tre¢em kvartalu se ve¢ odvija prema u junu dogovorenoj metodologiji
odredivanja koeficijenata za raspodjelu sredstava sa Jedinstvenog racuna UIO." U prvih devet mjeseci
2008. godine sa JR UIO korisnicima je rasporedeno ukupno 4,38 milijardi KM $to predstavlja povecéanje
od 13,5% u odnosu na isti period prethodne godine. Na grafikonu 5 je predstavljena raspodjela sredstava
sa JR u minimalne rezerve i korisnicima u prva tri kvartala 2008. godine. Bitno je naglasiti da su iznosi
rasporedeni korisnicima umjereno rasli, i to 6,9% iznos namijenjen finansiranju Institucija BiH, 6,8%
FBiH, 8,1% RS te 8,9% prihodi Brcko Distrikta.

18 Informacije 0 novoj metodologiji mogu se naci u 36. Biltenu Odjeljenja za makroekonomsku analizu UO UIO
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Grafikon 5: Rasporedeni prihodi od indirektnih poreza u prvih devet mjeseci 2007. i 2008.
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

Direktni porezi i doprinosi

U tabeli 4 su prikazani prikupljeni prihodi od direktnih poreza i doprinosa po vrstama i entitetima. Moze
se primijetiti da se trend visokog rasta prihoda od direktnih poreza u Republici Srpskoj prisutan u prva
dva, nastavio i u tre¢em kvartalu 2008. godine. Najvedi relativni rast i dalje biljezi nedavno reformisani
porez na dobit predueca . Visoki rast ostalih prihoda, prvenstveno doprinosa, uzrokovan je navise rastom
prosjecne neto plate koja u prvih devet mjeseci raste po stopi od oko 29% (vise u poglavlju Plate).Posebnu
paznju treba obratiti na reformisane poreze na dohodak.

Tabela 4: Prihodi od direktnih poreza i doprinosa u prvih devet mjeseci 2007. i 2008. (u milionima KM)

FBiH RS
I-1X 2007. I-1X 2008. % I-1X 2007. 1-1X 2008. %
Doprinosi 1.463 1.748 19,5% 557 727 30,5%
PIO 814 973 19,4% 315 415 31,9%
Zdravstvo 571 683 19,5% 206 264 28,2%
Nezaposleni 78 93 19,4% 24 16 -32,6%
DjeCija zastita - - - 12 32 158,5%
Direktni porezi 458 545 19,1% 413 541 30,8%
Porez na platu 159 196 23,.3% 93 122 30,4%
Porez na dobit 69 65 -6,7% 55 98 76,0%
Porezi gradana 86 104 21,0% 50 57 13,6%
Ostale takse, kazne i naknade 144 181 25,7% 215 265 23,4%
Total 1.921 2.293 19,4% 970 1.268 30,67%

[zvor: Poreska uprava RS i Federalno ministarstvo finansija

U Federaciji BiH reforma poreza na dobit barem u prvih devet mjeseci nije dala ocekivane rezultate
imajudi u vidu da prihodi od ovog poreza biljeze negativne stope rasta. Treci i ¢etvrti kvartal u FBiH ce
u sferi direktnih poreza biti obiljezeni prvenstveno obimnim pripremama za stupanje na snagu Izmjena
Zakona o porezu na dohodak gradana od 01.01.2009. godine. Objasnjenje relativno visokog rasta priho-
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da od direktnih poreza i doprinosa u prvih devet mjeseci u FBiH dijelom lezi u konstantnom povecanju
novoregistrovanih obveznika kao i porastu prihoda usljed jaceg inspekcijskog nadzora.

Osvrt na izvrSenja budzeta centralnih nivoa vlasti

Pri analiziranju devetomjesecnog izvrsenja budzeta Institucija BiH u 2008. godini mora se napomenuti da
je Budzet institucija i medunarodnih obaveza BiH za 2008. godinu stupio na snagu tek 29.02.2008. godine
i da to moze biti uzrokom nedovoljnog ostvarivanja budzetskih rashoda u fiskalnoj godini. Budzet IBiH
je u prvom kvartalu bio ogranic¢en na iznos jedne Cetvrtine sredstava koja su utro$ena u 2007. godini, u
skladu sa Odlukom o privremenom finansiranju. Zbog navedenog, prema MFiT BiH, ocekuje se da ¢e
posljednji kvartal u godini donijeti znacajnije izvr$enje rashoda.

U prvih devet mjeseci 2008. godine, Institucije BiH su ostvarile ukupne prihode od 666,5 miliona KM i
rashode od 556,4 miliona KM sto predstavlja povecanje ostvarenja prihoda od 6,9% te povecanje iznosa
izvrSenja rashoda za 11,7% u odnosu na isti period prethodne godine. U strukturi prihoda glavnu poziciju
zauzimaju prihodi od indirektnih poreza sa 75,3%, neporezni prihodi sa 9,7% te prihodi iz dobiti Central-
ne banke BiH sa 8,9% ucesc¢a u ukupnim prihodima Institucija BiH. Procenat izvr$enja prihoda u odnosu
na prihode predvidene budzetom za prva tri kvartala 2008. iznosi 73,2%. Sto se rashoda ti¢e, ogranic¢enje
zbog privremenog finansiranja je onemogucilo je Institucije BiH u zapocinjanju novih budzetom pred-
videnih programa, pa je ostvarenje rashoda zadrzano na nivou od 57,1%. U strukturi rashoda Institucija
BiH u prvih devet mjeseci 2008. godine najvece ucesce i ostvarenje imaju tekuci rashodi pod stavkom
Bruto plate i naknade (ucesce 53,0%, ostvarenje 68,1%) te naknade troskova uposlenih (18,7%, 68,0%).

Devetomjesec¢no Izvrsenje budzeta Republike Srpske karakterise ostvarenje rashoda u iznosu od 1.020,5
miliona KM. Od ostvarenog iznosa, tekuci rashodi ¢ine 98% budzeta. Kao najvece stavke izdvajaju se
ostvarene bruto plate i naknade u iznosu od 415 miliona KM koje ¢ine 40,7% rashoda te tekuce pomoci
u iznosu od 462,8 miliona KM (45,35% budzeta). Najvece kategorije u stavci teku¢ih pomodi su transferi
drugim nivoima vlade (37,3%), transferi za RVI (24,5%) te 21,9% subvencije javnim preduze¢ima. Ostva-
reni su prihodi od 1072,3 miliona KM, a kao glavna stavka izdvajaju se prihodi od indirektnih poreza sa
JR UIO u iznosu od 705,7 miliona KM koji ¢ine 65,8% ukupnih prihoda. U RS je u zavr$noj fazi uspostav-
ljanje procesa fiskalizacije koji ¢e pridonijeti efektivnijoj kontroli i naplati te planiranju javnih prihoda.

Federacija BiH se, zbog ekspanzivno postavljenog budzeta uz precijenjene prihode te mnostva ostalih
faktora, u prvih devet mjeseci, a posebno u tre¢em kvartalu ove godine suocila sa problemima u izvr$enju
budzeta, a kao jedan od indikatora moze posluziti ¢injenica da je na kraju treceg kvartala ostvarila deficit
budzeta od 38,5 miliona KM. Ukupni prihodi, primici i finansiranja ostvareni u budzetu u navedenom
periodu 2008. godine iznose 1.010,5 miliona KM, dok su u izvr$enju budzeta ostvareni rashodi i izdaci

u iznosu od 1.049 miliona KM, sto predstavlja poveéanje od 3,7% i 25,5% u odnosu na isti period 2007.
godine, respektivno.

Najvecu stavku prihoda Federacije BiH, kao i dosad, ¢inili su prihodi od indirektnih poreza koji su ostva-
reni u iznosu od 812,1 milion KM §to predstavlja ostvarenje od 64,1% i povecanje za 5% u odnosu na isti
period prethodne godine. Ve¢ pomenuti prihodi od poreza na dobit su za oko 3,9% manji u odnosu na
prosli period, a ostvarenje planiranog je samo 44,3%.

Na strani rashoda najveci rast u odnosu na prethodnu godinu biljezi se u oblasti tekucih transfera, i to
kod transfera za osobe sa invaliditetom (neratni invalidi) 110,9% - iznose 113 miliona KM dok u strukturi
tekucih transfera primat zauzimaju transferi za invalidnine koje ¢ine oko 36% tekucih transfera (transferi
za neratne invalide cine 18%). Tradicionalno, nakon tekucih transfera najvece ucesce u strukturi rashoda
budzeta imaju Place i naknade troskova zaposlenih koji su, poredeci sa prethodnom, u prvih devet mjese-
ci 2008. godine rasli po stopi od 35,7% i iznosili 144,8 miliona KM.

19 Sa ukljuCenim sredstvima za servisiranje relevantnog duga FBiH od 92,3 miliona KM i sredstvima za finansiranje demobiliziranih nezaposlenih branitelja
od 17,8 miliona KM
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Javni vanjski dug

Na kraju treceg kvartala 2008. godine stanje javnog vanjskog duga BiH iznosi 3,97 milijardi KM te je vise
u odnosu na iznos koji je u istom momentu u 2007. godini BiH dugovala ino-povjeriocima za 2,9%. Rast
je prvenstveno uzrokovan novim zaduzenjima kod Svjetske Banke i Evropske banke za obnovu i razvoj
(EBRD) koji su ujedno i veci kreditori u strukturi javnog vanjskog duga BiH (grafikon 6). Najznacajni-

ji kreditori su Svjetska banka na koju se odnosi 51,98% javnog vanjskog duga BiH, zatim Pariski Klub
(22,2%), a slijede ih Londonski Klub, EIB i EBRD sa 5,9%, 5,8% i 4,3% ucesca, respektivno.

Grafikon 6: Stanje i struktura javnog vanjskog duga BiH na kraju tre¢eg kvartala 2002.-2008.
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Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

U prvih devet mjeseci 2008. godine servisirano je 152,91 milion KM vanjskog duga, od cega se na obave-
ze na osnovu glavnice kredita odnosilo 82,0 miliona ili 53,6%, a na obaveze na osnovu kamata, servisnih
i drugih bankarskih troskova 70,9 miliona KM ili 46,4%. Ukupni iznos servisiranja u ovom periodu je
jednak 2,97% BH izvoza ostvarenog u prvih devet mjeseci ove godine.

S obzirom na nosioce obaveza, za servisiranje obaveza Federacije BiH je izdvojeno 91,8 miliona KM ili
60,0% servisiranog iznosa, na obaveze Republike Srpske 60,8 miliona KM ili 39,7%, Distrikta Brcko 0,1
milion KM ili 0,06% te na direktne obaveze BiH 0,29 miliona KM ili 0,19%.

Historijski gledano, u strukturi javnog vanjskog duga BiH primjetan je trend opadanja relativhog ucesca
multilateralnih kreditora kao $to su Svjetska banka (¢ije je uc¢esce od 2002. palo za 3,7 procentnih poena)
i Pariski klub (2,5 procentna poena), a porasta uces¢a evropskih kreditora kao npr. EIB (u¢e$ce poraslo za
5,4 procentna poena od 2002.) i EBRD (1,9 procentnih poena).
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Il CIJENE, MONETARNI I FINANSIJSKI SEKTOR

Cijene

Pritisci ,uvezene inflacije” na rast domacih potrosackih cijena iz prve polovine 2008. godine nastavljeni
su u trecem kvartalu 2008. godine ali sa nesto sporijim intenzitetom usljed pada cijena nafte i hrane* na
svjetskom trzistu. Kao posljedica pomenutih promjena godisnja stope inflacije u BiH je smanjena sa 9,9%,

koliko je iznosila u julu, na 8,7% u septembru, dok je prosjec¢na inflacija za prvih devet mjeseci iznosila
8,1%.

Cijene hrane u BiH u K3 su stagnirale sa rastom od 15%. Godi$nja stopa promjene cijena hrane u prvih
devet mjeseci je iznosila 14,5% upravo zbog visokih cijena u prvoj polovini godine. Glavni doprinos uspo-
renju rasta indeksa hrane u tre¢em kvartalu je imao CPI indeks kategorija mlijeka, sira i jaja (18,3%), koji
je ostao relativno nepromijenjen u odnosu na K2 2008., ne$to sporiji rast cijena zitarica i brasna (17%),
ulja i masti (49%), te voca i povrca. S druge strane, poskupljenje uvoza mesa uz skroman stocni fond u
BiH je uticao da se rast cijene mesa i mesnih preradevina u BiH nastavi i tokom treceg kvartala sa 11,3%.
Poredenja radi, u drugom kvartalu 2008. godine rast cijena ovog proizvoda je iznosio samo 6%.

U okviru kategorije stanovanja i energenata loz ulje je zabiljezilo rekordan rast cijena u julu sa 42% g/g,
da bi se sa smanjenjem cijena nafte na svjetskom trzistu cijena ovog energenta pocela smanjivati. Cijene
vode, struje i gasa su ostale relativnho nepromijenjene u K3, medutim cijena prirodnog gasa* na svjetskom
trzistu se u K3 znacajno uvecala $to bi moglo uticati na povecanje cijena gasa u BiH do kraja godine.

Cijene kategorije transporta su u prvih devet mjeseci rasle 13,7%, s tim da je u tre¢em kvartalu indeks
ove kategorije imao negativhu mjesecnu stopu rasta. Ova promjena je svakako podstaknuta smanjenjem
cijena nafte. Cijena naftnih derivata — benzina u BiH sa rekordnim godis$njim rastom od 28,4% u julu
smanjena na 20,5% u septembru 2008. godine.

Kategorija restorani i hoteli, tacnije cijena hrane i pica u restoranima je povecana za oko 8% u trecem
tromjesecju, ali obzirom na mali udio ove kategorije u opstem indeksu (2,6%) njen uticaj na ukupnu infla-
ciju je bio relativno mali.

Sve ostale kategorije potrsackog indeksa zadrzale su relativno uobicajen trend kretanja u tre¢em kvartalu
2008. godine.

20 Cijena nafte na svjetskom trziStu se znacajno smanjila sa 85€ koliko je iznosila u julu (Sto je ujedno i najveca zabiljezena cijena nafte od njenog
poskuplienja iz 2007. godine) na 69,9€ u septembru, izvor: European Central Bank. CPI indeks hrane na svjetskom trZistu je u avgustu smanjen za
10% m/m, odnosno 7% m/m u septembru, izvor: Worl Bank.

21 Cijena prirodnog gasa na svjetskom trzistu se formira na kvartalnoj osnovi i u trecem kvartalu 2008. godine je uve¢ana za 21% u odnosu na drugi
kvartal.
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Core* infalcija u BiH je tradicionalno znatno niza od ukupne inflacije potrosackih cijena u 2008. godini,
i iznosila je svega 3,3% u prvih devet mjeseci za razliku od headline inflacije koja je za isti period iznosi-
la 8,1%. Time je jasno da su inflatorni pritisci koji dolaze sa globalnog trzista bili znatni u 2008. godini,

a prvenstveno su se ogledali u rastu cijena sirove nafte i prehrambenih proizvoda jer u tre¢em kvartalu
headline inflacija ima opadaju¢i trend kako su svjetske cijene ovih kategorija smanjene (grafikon ispod).

Grafikon 7: Headline i core inflacija — poredenje g/g
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Izvor: Agencija za statistiku BiH, DEP kalkulacija core inflacije

Razvoj monetarnog sektora u BiH

Ukupna vrijednost deviznih rezervi od 6,8 milijardi KM krajem septembra 2008. godine gotovo
je nepromijenjena u odnosu na kraj 2007., kao rezultat njihovog postepenog opadanja u prvom
polugodistu 2008. godine pracenog rastom tokom treceg kvartala u iznosu od oko 300 miliona
KM. Blagi porast bruto deviznih rezervi rezultat je povecéanja tekucih transfera u odnosu na P1
ove godine- posebno u domenu vladinog sektora i nov¢anih posiljki zaposlenih, kao i poveca-
njem dohotka u kategoriji investicionog dohotka, kao prihoda od ostalih investicija. Ali, sa druge
strane, rast deviznih rezervi je znacajno usporen, tako da stopa rasta na kraju devetog mjeseca
iznosi svega 5,5% g/g, §to je skoro za Cetiri puta manje, u odnosu na kraj istog perioda prethodne
godine, kada je godisnja stopa rasta iznosila 22,2%.

U prethodnom kvartalu je doslo do znacajnih promjena u strukturi deviznih rezervi, koje su

se zadrzale i u ovom periodu. U tom kontekstu investicije u hartije u vrijednosti su porasle za

1,1 milijardu KM u odnosu na isti period prethodne godine, $to je povecanje stope rasta za 82
puta vise u odnosu na prethodnu godinu kada je iznosila svega 3,4%. Smanjenje depozita kod
nerezidentnih banaka za 798,8 miliona KM u odnosu na isti period prethodne godine je rezultat
povlacenja novc¢anih sredstava sa depozita kod stranih komercijalnih banaka za investiranje u
hartije od vrijednosti. Depoziti kod nerezidentnih banaka i dalje imaju najvece ucesce u strukturi
ukupnih deviznih rezervi (75,6%), a slijede investicije u vrijednosne papire sa 22,4%.

22 Core inflacija je izraCunata izuzimanjem iz opSteg CPI indeksa kategorija hrane, gasa, ¢vrstog i tenog goriva, energenata za grijanje i naftnih derivata -
benzina.
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Iako se devizne rezerve nisu bitnije mijenjale, novéana masa (M2) je nastavila svoj rast, $to se
jasno moze vidjeti na grafikonu 12. Ovo je bilo moguce zbog blagog rasta nov¢anog multiplika-
tora® i blagog porasta rezervnog novca (monetarne baze- M0). Osnovni uzrok porasta novca-
nog multiplikatora jeste smanjenje udjela rezervi u ukupnim depozitima komercijalnih banaka

u odnosu na isti period prethodne godine. Ovo smanjenje udjela rezervi se desilo zbog toga $to
ukupna sredstva rezervi znatno sporije rastu od depozita.

Grafikon 8: Odnos kretanja deviznih rezervi i novéane mase
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Izvor: Centralna banka BiH

Ukupna novc¢ana masa na kraju prvih devet mjeseci ove godine iznosi 13,4 milijardi KM, $to je 1,7 mili-
jardi ili 25,7% vise nego na kraju istog perioda prethodne godine. Do porasta novca u $irem smislu doslo
je prije svega usljed povecanja njegove komponente QM. Znacajno je istaci da je stopa rasta M2 znacajni-
je usporena, i da nakon 22,8% u K3 prethodne godine, u K3 ove godine iznosi svega 14,8% g/g. Do uspo-
renja rasta nov¢ane mase dovelo je smanjenje rasta njene likvidnije komponente M1.

Pomenuto kretanje deviznih rezervi, vise se odrazilo na novac u uzem smislu (M1)** ¢ija je stopa rasta
smanjena za ¢ak 20,2 procentnih poena u poredenju sa istim periodom prethodne godine, i na kraju sep-
tembra 2008. godine iznosi svega 4,3% g/g. Do usporenja rasta ovog agregata dovele su usporene stope
rasta obje njegove komponenete. Ali, najveci dio ovog usporenja se desio u domenu depozita po videnju
u domacoj valuti, ¢ak 27,3 procentna poena (stopa rasta na kraju septembra 2008. godine iznosi samo

5,4% g/g). Na kraju devetog mjeseca vrijednost M1 iznosi 6,2 milijarde KM, sto je za samo 253,5 miliona
vi$e nego u septembru 2007. godine.

23 Promjena deviznih rezervi u uslovima ,Currency Board“ aranzmana prisutnog u BiH, implicitno znaci i promjenu monetarne baze (M0) koja uz pomo¢
novcanog multiplikatora dovodi do ponude novca M1 i/ili M2. NovEani multiplikator monetarnog agregata M2 na kraju devetog mjeseca 2008. godine
iznosi 2,143.

24

M1- (transakcijski novac)- se sastoji od gotovine izvan banaka i depozita po videnju u domacoj valuti.
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Grafikon 9: Kretanje zvanicnog M2 i potencijalni M2 za zakonski minimum rezervi
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Izvor: Centralna banka BiH

Druga komponenta novc¢ane mase kvazi novac (QM)* na kraju devet mjeseci 2008. godine biljezi snazniji
porast od 25,7% g/g, §to je za 1,5 milijardi KM vise nego na kraju devetog mjeseca prethodne godine. Ra-
zlozi za porast ovog agregata se nalaze u porastu svih njegovih komponenti, a najvise u porastu orocenih
i stednih depozita u stranoj valuti koji su visi za 330,3 miliona KM u odnosu na prethodni kvartal, ili za
vise nego duplo u odnosu na kraj istog perioda prethodne godine — vise za 786,1 miliona KM.

Na kraju devetog mjeseca ove godine ukupna sredstva za odrzavanje obavezne rezerve koje banke drze
kod CBBiH, blago su rasla sa godi$njom stopom rasta od samo 8,7%. Bez obzira, na ovako nisku stopu
rasta komercijalne banke nemaju problema za obaveznom rezervom, jer i dalje na svojim racunima drze
u prosjeku oko 21% vise sredstava iznad zakonski propisanog minimuma. Uprkos rastu depozita od
11,9%, povecanju ukupnih sredstava koja banke drze na svojim racunima po osnovu obavezne rezerve,
primjetno je smanjenje viska rezervi na racunima komercijalnih banaka. Na kraju K3 2008. godine visak
je iznosio samo 17,8%, a u istom periodu prethodne je iznosio 56,8%. Ovo smanjenje viska sredstava po
osnovu rezervi, e, uz mjere opreza od uticaja svjetske finansijske kriza, vjerovatno smanjiti rast kredita u
narednim periodima.

Bankarski sektor u BiH

Na kraju devetog mjeseca 2008. godine u BiH se nije promijenio broj banaka koje posluju na ovim prosto-
rima (31), od ¢ega je 21 sa sjedistem u FBiH, a 10 u RS. Sto se ti¢e strukture vlasni$tva banka ni tu nema
nekih vecih izmjena, vise od 80% se nalazi u privatnom vlasnistvu (od Cega je najveci dio stranog privat-
nog kapitala), dok je ostatak u drzavnom vlasnistvu.

Od ukupnog broja banaka u BiH 24 banke u BiH ¢lanice su programa osiguranja depozita kod Agencije
za osiguranje depozita. Zbog zastite domace Stednje i odrzanja povjerenja u bankarski sektor, poljuljanog

kretanjima u svijetu, ova Agencija je dala prijedlog da se iznos osiguranog depozita poveca sa 7.500 KM
na 20.000 KM.

Ukupni krediti plasirani kroz bankarski sektor na kraju K3 2008. iznose 14,4 milijarde KM, §to je pove-
¢anje od 27,9% u odnosu na isti period prethodne godine, i povecanje za 4,6% u odnosu na prethodni
kvartal. Ali je rast kredita blago usporio za 1,8 procentnih poena u odnosu na isti period prethodne go-
dine. Nesto veéu stopu rasta u odnosu na isti period prethodne godine ima sektor preduzeca (u K3 2007.

25 QM- (kvazi novac)- se sastoji od depozita po videnju u stranoj valuti i Stednih i orocenih depozita u domacoj i stranoj valuti.
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27,3%, a u K3 2008. 29,8%), za razliku sektora stanovnistva Cija se stopa rasta smanjuje. Porast na kraju K3
u odnosu na K2 iznosi 4,47% za sektor preduzeca i 4,45% za sektor stanovnistva.

Grafikon 10: Struktura i stope rasta kredita u bankarskom sektoru BiH
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Krediti plasirani sektoru preduzeca na kraju devetog mjeseca iznose 7,2 milijarde KM (od toga su 6,5
milijardi KM krediti privatnim preduzec¢ima, a ostalo javnim preduzec¢ima). Sa pocetkom drugog polu-
godista ocekivani negativni efekti krize nisu dosli do izrazaja, pa se biljezi dalji rast kredita koji je brzi
od rasta u istom periodu prethodne godine. Na usluzne djelatnosti je plasirano 57,4% ukupnih plasmana
privatnim preduzecima, ali je rast ovih plasmana znacajnije usporen u odnosu na isti period prethodne
godine. U sektore industrije, rudarstva, energetike i gradevinarstva je plasirano 39%, i rast ovih plasma-
na je znacajno ubrzan u odnosu na isti period prethodne godine. Udio sektora poljoprivrede u ukupnim
plasmanima je iznosio svega 3,6%, a rast ove kategorije je znacajno usporen za 53,5 procentna poena u
odnosu na K3 2007. godine.

Krediti
Stope rasta kredita

100 '

k12006 [
k42006 [
k12007 [N
k32007 (NN

K4 2007
K1 2008
K3 2008

|zvor: Centralna banka BiH



‘ EPRU - Ekonomski trendovi

Grafikon 11: Struktura plasmana privatnim nefinansijskim preduze¢ima u milionima KM
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Izvor: Agencije za bankarstvo FBiH i RS

Krediti plasirani sektoru stanovnistva na kraju perioda iznose 6,7 milijardi KM, sto je za 24,1% viSe nego
u istom periodu prethodne godine, iako je taj rast sporiji od onog registrovanog u K3 2007. godine. U
strukturi kredita domacinstvima i dalje dominiraju potrosacki krediti (64,9%), koji su prac¢eni stambenim

kreditima (23,7%) ciji je rast znacajno usporen u odnosu na isti period prethodne godine za 22,9 preocen-
tnih poena, dok je udio ostalih vrsta kredita (poljoprivreda, mali biznis i ostale namjene) i dalje skroman.

Grafikon 12: Struktura kredita po namjeni u milionima KM
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Izvor: Agencije za bankarstvo FBiH i RS

Sto se tice strukture kredita po valutama na kraju devetog mjeseca tekuce godine nije bilo zna¢ajnijih
izmjena u odnosu na prethodni period, tako da su vodeca kategorija jo$ uvijek dugoro¢ni krediti u do-
macoj valuti sa 65,46%. Zatim, slijede kratkoroc¢ni krediti u domacoj valuti sa 24,72%, dugoro¢ni krediti u
stranoj valuti sa 9,40% i kratkoro¢ni krediti u stranoj valuti sa samo 0,43%.

Na kraju devetog mjeseca ukupni depoziti dostigli su nivo od 13 milijardi KM, $to je za 1,1 milijardi KM
vi$e nego na kraju istog perioda prethodne godine. Rast ukupnih depozita nastavlja da raste znatno
sporijom stopom (11,9% g/g u K3 2008. vs. 38,2% g/g u K3 2007.), zbog smanjenja depozita opste vlade
od 343,4 miliona u odnosu na isti period prethodne godine i smanjenje u odnosu na K2 od 117,1 milio-
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na KM je takode znacajno. Smanjenje ove kategorije ukupnih depozita izazvano je najve¢im dijelom radi
smanjenja depozita vlada entiteta, tacnije Federacije BiH.

Iako je ovih nekoliko posljednjih mjeseci povjerenje stanovnistva u banke bilo poljuljano, depoziti stanov-
nistva, kao najdominantnije kategorije u ukupnim depozitima (44,7%), nastavili su da rastu i dostigli nivo
od 5,8 milijardi KM. Stopa rasta se nije znacajnije mijenjala u odnosu na prvo polugodiste ove godine, ali
je za 5,6 procentnih poena niza u odnosu na isti period prethodne godine.

Druga po znacaju kategorija depozita (sa 15,3% u ukupnim depozitima) - depoziti privatnih preduzeca.

Na kraju perioda dostigli su nivo od skoro 2 milijarde KM. Rast i kod ove kategorije depozita je znacajno
usporen, tako da stopa rasta na kraju devetog mjeseca iznosi 8,4%g/g, $to je u odnosu na isti period pret-
hodne godine manje za 14,6 procentnih poena, ali i vise za 5,8 procentnih poena u odnosu na prethodni
kvartal, kada je stopa rasta bila najniza u prethodne tri godine (svega 2,6% g/g).

Sto se tice strukture depozita po valutama, neke znacajnije izmjene u odnosu na prvo polugodiste nema,
tako da su vodeca kategorija i dalje oroceni i stedni depoziti u stranoj valuti (36,94%), zatim, slijede depo-
ziti po videnju u domacoj valuti (33,74%), oroceni i Stedni depoziti u domacoj valuti (15,66%) i na kraju
depoziti po videnju u stranoj valuti (13,67%). Kod prve tri kategorije evidentno je smanjenje ucesca u
ukupnim depozitima za par procentnih poena i to u korist depozita po videnju u stranoj valuti.

Grafikon 13: Struktura i stope rasta depozita u bankarskom sektoru BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Pod pretpostavkom da ¢e se ukupni depoziti smanjiti i da nece imati dovoljno sredstava za finansiranje
novih plasmana, kao i zbog straha od negativnih uticaja sa svjetkog trzista, banke su podigle svoje ka-
matne stope na kredite u toku treceg kvartala i poostrile kriterijume za odobravanje kredita. Medutim,
ovo povecanje se nije znacajnije odrazilo na poveéanje prosjecnih kamatnih stopa za posmatrani period.
Kamatna stopa na kratkorocne kredite privatnim preduzec¢ima u domacoj valuti na kraju ovog perioda je
iznosila 6,9% i kao takva ostala je nepromijenjena u odnosu na K2 ove godine, ali je smanjena za 0,4 pro-
centna poena u odnosu na isti period prethodne godine. Sa druge strane, kategorija kamatnih stopa na
dugorocne kredite privatnim preduze¢ima u domacoj valuti se znacajno smanjila u odnosu na K2 2008.
godine za 0,4 procentna poena, ali u odnosu na isti period prethodne godine je ostala nepromijenjena i na
kraju devetog mjeseca 2008. godine je iznosila 6,5%.
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Kamatna stopa na kratkoroc¢ne kredite u domacoj valuti domacinstvima na kraju perioda iznosi 9,7%, $to
je povecanje za 0,2 procentna poena u odnosu na prethodni kvartal. Kod ove kategorije kamatnih stopa
bila je prisutna stagnacija sve do posmatranog kvartala. Kamatna stopa na dugoro¢ne kredite u domacoj
valuti domacdinstvima na kraju perioda iznosi 8,7%, $to je smanjenje za 0,8 procentnih poena u odnosu na
K2 i za 0,6 procentnih poena u odnosu na isti period prethodne godine.

Kamatne stope na depozite, kako preduzec¢ima tako i stanovnistvu smanjuju se u odnosu na isti period
prethodne godine. Medutim, to smanjenje je neznatno u kategoriji depozita po videnju (0,05 procentnih
poena za preduzeca i 0,03 za domacinstva), ali je znacajnije u kategoriji stednih i orocenih depozita (0,5
procentnih poena preduzec¢ima i 0,1 domacinstvima).

Grafikon 14: Prosje¢ne kamatne stope u bankarskom sektoru BiH (u %)
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Izvor: Centralna banka BiH

Trziste kapitala

Berze u BiH

Svjetska i regionalna kriza na trzi$tu kapitala je nastavljena i u tre¢em kvartalu 2008. godine. Pad cijena
dionica a time i obima dionica sa kojima se trgovalo na obje berze u BiH uticalo je na rekordan pad uku-
pne trzi$ne kapitalizacije Sarajevske i Banjalucke berze (50,7%) koja je na dan 30. septembra 2008. godine
je iznosila svega 13,2 milijardi KM.

Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Banjalucke berze (BIFX i FIRS)* nastavili su ubrzano padati u
tre¢em kvartalu 2008. godine, s tim §to je FIRS imao znacajniji pad vrijednosti. FIRS je krajem septembra
dostigao vrijednost od 2.640 poena $to je pad od 70% g/g, dok je vrijednost BIFX iznosila je 2.895 poena
uz pad od 61%.

Sli¢na situacija je sa indeksima Sarajevske i Banjalucke berze (SASX-10 i BIRS) koji reprezentuju kreta-
nje cijena dionica najuspjesnijih kompanija na dvije posmatrane berze te indeksom preduzeca iz sistema
Elektroprivreda RS (ERS-10). SASX-10 je krajem septembra 2008. zabiljezio najveci pad vrijednosti od
kraja 2007. godine (59%). Njegova vrijednost u septembru je iznosila 1.525 poena. Istom stopom je pala

26 Indeksi obje berze izracunati su na osnovu prosjecne cijene dionica 11 najuspjesnijih investicijskih fondova u slucaju Sarajevske berze (BIFX) i 13
investicionih fondova Banjalucke berze (FIRS).
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vrijednost indeksa preduzeca iz sistema Elektroprivrede RS (ERS-10) dostigavsi vrijednost 1.335 poena.
Zanemarljivo vecu vrijednost je ostvario drugi banjalucki indeks BIRS (1.415 poena) sa padom od 56% u
odnosu na kraj 2007. godine.

U prvih devet mjeseci 2008. godine na BiH berzama ostvaren je ukupan promet od 518,7 miliona KM
$to je pad za 70% u odnosu na isti period prethodne godine. Promet na Sarajevskoj berzi u prvih devet
mjeseci 2008. godine, koji ¢ini 62% ukupnog prometa na BH berzama, je iznosio 319,4 miliona KM i
predstavlja smanjenje od 71%. SASE u septembru 2008. godine biljezi najveci promet uglavnom na Slo-
bodnom trzistu (93,8%), na Zvanicnoj kotaciji (2,9%) te na Kotaciji fondova (3,3%). Promet na Banjaluc-
koj berzi je iznosio 199,2 miliona KM sto je 68% manje u odnosu na period I-IX 2007. i ¢ini 38% ukupnog
prometa na BH berzama. Od ukupnog prometa u prvih devet mjeseci 2008. na Banjaluckoj berzi najveci
udio ¢ini redovan promet sa 56%, a potom promet kroz blok poslove sa 32%.
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IV VANJSKI SEKTOR

Tredi kvartalni izvjestaj sacinjen je u jeku svjetske finansijske krize kojoj mnogi stru¢njaci ne mogu
odrediti stvarne gabarite, kao ni procijeniti njen dalji utjecaj na svjetsku privredu u 2009. godini. Brojna
upozorenja stizu na adrese tzv. «malih zemalja», posebno onih sa velikim procentima spoljnotrgovinskog
deficita. SugeriSe se poduzimanje neophodnih mjera i koraka $tednje u javnom sektoru koji se moraju $to
hitnije poduzeti. S toga, tre¢i kvartal 2008. godine vise asocira na zatisje pred buru koju moze donijeti
2009., nego na miran rasplet jedne socijalno teske godine koja je pocela sa zastrasuju¢im porastom cijena
prehrambenih artikala na cijelom europskom trzistu i astronomskim cijenama nafte i derivata nafte.

U vremenskom periodu januar - septembar 2008. godine zabiljeZeno je sljedece:

m Ukupna robna razmjena sa inostranstvom iznosila je 17,4 milijarde KM, $to je povecanje od
20,56% u odnosu na isti period 2007. godine;

u Ostvaren je izvoz u iznosu od 5,1 milijardu KM, sto je povecanje od 16,68% u odnosu na isti pe-
riod 2007. godine;

u Uvoz je ostvaren u iznosu od 12,3 milijardi KM; povecana je vrijednost uvoza za 22,25% u odnosu
na isti period u 2007. godini;

m Spoljnotrgovinski deficit je zabiljezen u iznosu od 7,1 milijarde KM i u odnosu na isti period
prosle godine porastao je za 26,57%;

m Pokrivenost uvoza izvozom je i dalje u skromnom omjeru od 42%;

u Priblizno 33% spoljnotrgovinske razmjene BiH ¢ine poluproizvodi i proizvodi sa niskom dodat-
nom vrijednoscu (tzv. intermedijarni proizvodi), dok kapitalni proizvodi ¢ine 23%;

Opste karakteristike razdoblja juli-septembar 2008. godine (treci kvartal K3)

Najznacajnij dogadaj kojeg biljezimo u tre¢em kvartalu 2008. godine je svjetska finansijska kriza koja
se pojavila u SAD-u i koja se postupno reflekotovala na najznacajnije privredne partnere SAD-a u svijetu.
Nazalost, bili smo svjedoci pojave u kojoj se finansijska kriza prosirila na druge zemlje unato¢ brojnim
mjerama i monetranim intervencijama sa neslu¢enim iznosima, injekcijama zivog novca direktno u
privredu, mjereno u milijardama americkih dolara. Ovakve intervencije su potpuno promijenile teoriju
ogranicene konkurencije, te unato¢ neskrivenom intervencionizmu mnoge banke svjetskog renomea su
dozivjele bankrote zbog slabog osiguranja portfolija i hipoteka, a dodatni problem se pojavio nakon $to su
gradani poceli povlaciti svoje depozite kod poslovnih banaka.
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Druga najvaznija karakteristika treceg kvartala 2008. godine se odnosi na znacajan pad cijena nafte
koja sada iznosi oko $53 po barelu, $to je trostruko niza cijena u odnosu na one zabiljezene sredinom
2008. godine, kada je barel nafte dostizao cijenu i do $160.

Opste karakteristike razdoblja januar—septembar 2008. godine (K1, K2 i K3)

U okviru devetomjese¢nog pregleda januar—septembar 2008. godine nemoguce je izbjeci osvrt na poce-
tak godine tokom kojeg su zabiljezene rekordno visoke cijene nafte, hrane i metala, $to je u najvecoj mjeri
obiljezilo cijelo prvo polugodiste 2008. godine.

Poremecaji u cijenama hrane koji su se dogodili na svjetskom i evropskom trzistu su posljedica preusmje-
ravanja dijela prehrambene industrije na profitabilnu proizvodnju «bio-energenata, tj. energenata za
¢iju se proizvodnju koriste iste biljke uljarice kao i za prehrambenu industriju, $to je dovelo do globalnog
porasta cijena jestivog ulja, njegovih komplemenata i supstituta, kao i velikog broja prehrambenih arti-
kala. Povecanje cijena se odrazilo i na BiH trziste. Narocito zbog fiksnog kursa valute KM prema euru,
spoljnotrgovinski deficit je automatski povecan usljed visih vrijednosti uvoza nafte i hrane. Istovremeno,
zabiljezen je i slabiji izvoz, to je posljedica smanjene ili usporene traznje spoljnotrgovinskih partnera
usljed usporavanja rasta njihovih ekonomija.

Pored navedenog, jedan znacajan politicki dogadaj iz prve polovine 2008. godine je poc¢eo mijenjati
promjena. Radi se o potpisivanju Sporazuma o Stabilizaciji i pridruzivanju sa EU, gdje akcentiramo dio
tog Sporazuma koji ureduje pitanja slobodne trgovine izmedu BiH i zemalja ¢lanica EU koji je poceo sa
primjenom od 1. jula 2008, u formi Privremenog sporazuma. Postepeno smanjenje carinskog opterecenja
do 0% carine za robe porijeklom iz EU ¢e se okoncati 2013. godine. Te odredbe ¢e uzrokovati druge broj-
ne pozitivne i negativne posljedice i promjene na spoljnotrgovinskom, monetarnom i fiskalnom planu.

U periodu januar-septembar 2009. ostvaren je izvoz od 5,147 milijardi KM, $to je za 16,7% viSe u odnosu
na isti period prethodne godine, dok je uvoz iznosio 12,337 milijardi KM, §to je za 22,3% viSe u odnosu
na isti period prethodne godine. I dok su stope rasta uvoza i izvoza stagnirale u odnosu na isti period
prethodne godine pokrivenost uvoza izvozom iznosila je smanjena za 2 procentna poena, na 41,7%, a
trgovinski deficit je dostigao 7,189 milijardi KM.

Najvece ucesce u uvozu (i deficitu) i dalje otpada na proizvode mineralnog porijekla s ukupnom vri-
jednoscu 2,146 milijardi KM, $to iznosi 17,4% od ukupnog uvoza. Znac¢ajno je napomenuti da je od svih
sektora jedino u ovom zabiljezen znacajno ubrzan rast uvoza (44,5%) u odnosu na prethodnu godinu.
Analiziraju¢i detaljnije (kolicine i vrijednosti pojedinih proizvoda na 4 cifre) moze se zakljuciti da je rast
uvoza nastao kao rezultat rekordnog rasta cijena nafte* i gasa na svjetskom trzistu, dok se kolicina uvoza
nije znacajno promijenila.

Sa druge strane, u okviru iste kategorije, ¢ak ni znacajan izvoz elektri¢ne energije i koksa od 608,6 miliona
KM (rast od 42%) nije mogao zadrzati dalje produbljivanje deficita (za 46%) koji je na kraju izvjestajnog
perioda dostigao 1,537 milijardi KM.

Medutim, ocekuje se da ¢e se pomenuti deficit u narednoj godini znac¢ajno umanjiti imajuci u vidu ot-
pocinjanje sa radom rafinerije nafte u Brodu kapaciteta 1,2 miliona tona nafte, ali i rekordan pad cijena
nafte na svjetskom trzistu koji je je osjetan u vrijeme pisanja izvjestaja (decembar 2008).

Drugi po vaznosti znacajan uvoz i deficit je ostvaren u kategoriji masina i aparata. lako je zabiljezen
usporen rast uvoza proizvoda u okviru ove kategorije, najveci do sada ostvareni devetomjesecni deficit
od 1,3 milijarde ukazuje na nedovoljnu domacu proizvodnju za izvoz iz pomenute kategorije, ali i stalan
investicioni ciklus.

Iako je Izvoz transportnih sredstava i dijelova rastao znacajnih 54% g/g, a uvoz kao i u prethodnoj godi-
ni 33,4%, deficit je uvecan za 1/3 (iznos deficita je 879 miliona KM) s obzirom da su vrijednosti uvoza u
zadnjih par godina 8-9 puta vece od izvoza.

27 U junu je dostignuta rekordna cijena nafte od 147,27$ po barelu.

38



januar - septembar 2008

Uporan deficit u kategoriji prehrambenih preradevina koji se, i nakon uduplane stope rasta izvoza
(30%) u odnosu na isti period prethodne godine, usljed astronomskog rasta uvoznih cijena hrane uvec¢ao
za 10% i dostigao 881 milion KM.

Najvece ucesce u izvozu (28%) ostvareno je u sektoru bazni metali i proizvodi od istih s ukupnom vri-
jednoscu 1,435 milijardi KM. Medutim, evidentan je usporen rast izvoza ali i uvoza (1,554 milijarde KM)
zbog pada cijena ali i prethodno pomenutog pada traznje zbog loseg poslovanja auto industrije u svijetu.
Suficit u ovoj kategoriji koji se postepeno smanjiivao jos od 2007., se sada pretvorio u deficit od 119,4
miliona KM.

Znacajno je napomenuti i ubrzan rast izvoza (43%) ostvaren u okviru sektora hemije, najve¢im dijelom
zahvaljujudi kategoriji proizvoda anorganske hemije koju proizvode fabrike Balkal iz Zvornika, Sisecam
soda Lukavac i dr., i ne$to sporiji rast uvoza (15%) u glavnom farmaceutskih proizvoda, koji je omogucio
da se pokrivenost uvoza izvozom ove kategorije popravi sa 24,4% na 30,5%. (Deficit je iznosio 737 milio-
na KM.)

Pozitivni pomaci su promjeceni u sektoru tekstilne industrije koja je nesto ubrzanijim rastom proi-
zvodnje i izvoza a sporijim rastom uvoza poboljsala pokrivenost sa 42% na 47%.

Suficit u kategoriji namjestaja je nakon ubrzane stope rasta izvoza (18%) dostigao 202 miliona (rast od
22%) a Cinjenica da izvoz sirove drvne grade opada (6,7%) nam ukazuje na poveéan stepen finalizacije
proizvoda u kojoj se ostvaruje ve¢a dodana vrijednost u proizvodnji i time vece (izvozne) vrijednosti.

Robna razmjena BiH sa inostranstvom

U tabeli broj 5. daje se pregled glavnih inidkatora sa osvrtom na ranije izvjestajne periode:

Tabela 5: Spoljnotrgovinski indikatori za K1-K3 2008 i za prethodne izvjestajne periode

Rast
- 2008 2007
U milijardama KM K1-K3 K1-K3 K1-K3 2008/ 2007 2006 2005 2004
K1-K3 2007
Izvoz roba 52 4.4 16,68% 5,9 52 3,8 3,0
Uvoz roba 12,3 10,1 22,25% 14,0 11,4 11,2 9,4
Trgovinski bilans -7,2 -5,7 26,58% -8,0 -6,2 -7,4 -6,4
Ukupna trgovina 17,5 14,5 20,56% 19,8 16,5 15,0 12,4
Procentualno uceSce ukupne
trgovine u BDP-u - - - 95% 94% 95% 85%
Pokrivenost uvoza izvozom 41,72% 43,71% -4,56% 42,72% 45,34% 33,84% 31,97%
Povecanije ili smanjenje izvoza 16,68% 16,36% - 14,96% 36,50% 25,57% 24,00%
--- uvoza 22,25% 24,22% - 22,03% 1,88% 18,63% 13,00%
--- trgovinskog bilansa 26,58% 31,09% - 27,90% -15,83% 15,37% 8,00%
--- ukupne trgovine 20,56% 21,72% - 19,83% 10,64% 20,31% 15,00%
Izvor: Agencija za statistiku BiH
Regionalni indikatori (januar-septembar 2008. godine)
Hrvatska - uvoz Hrvatske se povecao za 15,23% u odnosu na treci kvartal 2007. godine, dok je izvoz

porastao za 10,38% u K3 u odnosu na K3 2007. godine. Pokrivenost uvoza izvozom Hr-
vatske iznosi 45,2%.

Makedonija - makedonski uvoz se povecao za 53,51% u odnosu na treci kvartal 2007. godine dok je
izvoz porastao za 29% u K3 u odnosu na K3 2007. godine. Pokrivenost uvoza izvozom
Makedonije iznosi 58%.
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Slovenija - slovenacki uvoz se povecao za 11,68% u odnosu na treci kvartal 2007. godine, dok je izvoz
porastao za 5,95% u K3 u odnosu na K3 2007. godine. Pokrivenost uvoza izvozom Slovenije
iznosi 87%.

Srbija - uvoz u Srbiju se povecao za 25% u odnosu na treci kvartal 2007. godine dok je izvoz pora-
stao za 20,74% u K3 u odnosu na K3 2007. godine. Pokrivenost uvoza izvozom Srbije iznosi
48%.

Grafikon 15: Trgovinski deficit zemalja u regionu is tope pokrivenosti uvoza izvozom
(period januar-septembar 2008.)
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Izvor: Agencije za statistiku odabranih zemalja

BiH kvartalne vrijednosti izvoza i uvoza zabiljezene u peridu januar-septembar 2008. godine

u Uvoz - stopa rasta bosanskohercegovackog uvoza u tre¢em kvartalu 2008. godine iznosi 16,43%, u
odnosu na trec¢i kvratal 2007. godine.

u Izvoz - stopa rasta izvoza iz Bosne i Hercegovine u tre¢em kvartalu 2008. godine iznosi oko 10% u
odnosu na isti period predhodne godine.

Prema narednom grafikonu broj 16. vidimo da BiH nastavlja trend rasta uvoza i izvoza iz kvartala u kvar-
tal. Uvoz raste po vecoj stopi od izvoza §to rezultira jednako povec¢anim porastom trgovinskog deficita.
Tokom perioda januar—septembar 2008. godine najvise stope rasta uvoza i izvoza zabiljezene su u dru-
gom kvartalu. Kao rezultat ovoga predvidanja su da ¢e do kraja godine trgovinski deficit dose¢i cifru od
rekordnih 11 milijardi KM.
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Grafikon 16: Kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i trgovinskog deficita za period od 2006. do 2008. godine.
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Grafikon 17: Ucesce pojedinih kategorija proizvoda u ukupnom uvozu za period januar-septembar 2008. godine.
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Grafikon 18: Ucesce pojedinih kategorija proizvoda u ukupnom izvozu za period januar - septembar 2008. godine
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Tabela 6: Ucesce pojedinih kategorija proizvoda u trgovinskom deficitu BiH za period januar — septembar 2008.
godine

% u ukupnom % u ukupnom
K1-K3 2008 deficitu K1-K3 2007 deficitu Rast 2008/2007
K1-K3 2008 K1-K3 2007

PREHRAMBENE PRERADEVINE -880.777 12,25% -798.279 14,05% 10,33%
PROIZVODI MINERALNOG PORIJEKLA -1.537.860 21,39% -1.056.797 18,60% 45,52%
MASINE, APARATI, MEHANICKI |
ELEKTRICNI UREBAJI -1.327.832 18,47% -1.101.143 19,38% 20,59%
TRANSPORTNA SREDSTVA | NJIHOVI
DIJELOVI | PRIBOR -878.959 12,23% -671.073 11,81% 30,98%
OSTALI PROIZVODI -2.564.387 35,67% -2.053.203 36,14% 24.90%
UKUPNO -7.189.814 100,00% -5.680.495 100,00% 26,57%

Izvor: Agencija za statistiku BiH

Struktura robne razmjene BiH sa inostranstvom posmatrana po zemljama porijekla uvezene robe

i zemljama izvoza

Struktura uvoza po zemljama porijekla uvozne robe

Struktura porijekla robe unutar bosanskohercegovackog uvoza ostvarenog u periodu januar—septembar
2008. godine ukazuje na ¢injenicu da grupu zemalja nasih najznacajnijih dobavljaca ¢ini 5 zemalja: Hrvat-
ska, Njemacka, Srbija, Italija i Turska. Vrijednost uvoza iz tih pet zemalja ¢ini 54,85% vrijednosti cjeloku-
pnog uvoza u BiH, a da 45,15% otpada na sve druge zemlje svijeta.

Uvoz iz Hrvtaske iznosi 2,1 milijardu KM u periodu januar-septembar 2008. godine. Iz Hrvatske se naj-
vi$e uvozila nafta, prehrambeni proizvodi i duhan. U odnosu na isti period prosle godine uvoz iz Hrvat-
ske je porastao za 23,06%.
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Uvoz iz Njemacke iznosi 1,4 milijarde KM. Tokom izvje$tajnog perioda iz Njemacke su se najvise uvozili
automobili, masine, aparati i druga transportna sredstva.

Uvoz iz Srbije iznosi 1,3 milijarde KM. Iz Srbije su se najvise uvozili metali i prehrambeni proizvodi.
Uvoz iz Srbije u odnosu na isti period prosle godine je porastao za 40,60%.

Uvoz iz Italije u BiH iznosi 1 milijardu KM. Iz Italije su se najvise uvozili namjestaj, masine i strojeve.
Uvoz iz Italije u odnosu na isti period prosle godine je porastao za 15,76%.

Uvoz iz Turske iznosi 737.120 hiljada KM. Iz Turske su se najvi$e uvozili mineralna goriva i maziva i ma-
Sine kao i tekstil i plastika. U odnosu na isti period prosle godine uvoz iz Turske je porastao za 24,5%.

Grafikon 19: Ucesce uvoza BiH po zemljama za period januar — septembar 2008. godine
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Struktura izvoza BiH po zemljama-destinacijama

Privreda Bosne i Hercegovine je u periodu januar-septembar 2008. godine najvi$e izvozila u Hrvatsku,
Njemacku, Srbiju, Italiju i Sloveniju. Vrijednost ukupnog izvoza prema ovih pet zemalja iznosi 3,4 milijar-
de KM, odnosno 66,31% vrijednosti cjelokupnog izvoza iz BiH. U isto vrijeme 33,69% izvoza BiH odlazi
na ostale zemlje. Po robnoj strukturi, unutar bosanskohercegovackog izvoza prevladavaju metali i njihovi
proizvodi, proizvodi niske stope obrade kao i elektri¢na energija.

BiH je u Hrvatsku izvezla proizvode u vrijednosti od 874 miliona KM. Izvoz u Hrvatsku se povecao za
5% u odnosu na isti period 2007. godine. U Hrvatsku se najvise izvozili metali (aluminij, ¢elik i Zeljezo) i
namjestaj.

BiH je u Njemacku je izvezla proizvode u vrijednosti 696 miliona KM. BiH je u Njemacku najvise izvozi-
la proizvode od metala i dijelove za automobilsku industriju, kao i namjestaj i druge proizvode razvrstane

u kategoriju koja se zove «razni proizvodi». Njemacka kao ¢lanica EU je najveci uvoznik proizvoda iz BiH
u poredenju sa drugim zemljama EU.

BiH je u Srbiju izvezla proizvoda u vrijednosti 695 miliona KM. Procentualno izrazeno izvoz u Srbiju ¢ini
13,51% od ukupnog izvoza ostvarenog u periodu januar-septembar 2008. godine. U Srbiju su se najvise
izvozili metali i njihovi proizvodi, te elektri¢na energija. Izvoz u Srbiju u periodu januar—septembar 2008.
godine je porastao zavidnih 43% u odnosu na isti period prosle godine.
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Grafikon 20: Ucesce izvoza BiH po zemljama za period januar-septembar 2008. godine
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Struktura izvoza i uvoza po grupacijama/asocijacijama zemalja

Posmatraju¢i ukupnu robnu razmjenu BiH sa regionalnim grupacijama u periodu januar-septembar 2008.
godine, najveci obim trgovine BiH je ostvarila sa zemljama ¢lanicama EU i to skoro 50% od ukupnog
obima spoljne trgovine. Uvoz iz zemlja EU u periodu januar—septembar 2008. godine porastao je za 20%
u odnosu na isti period prosle godine, dok je izvoz iz BiH u zemlje EU porastao za skromnih 11%. Upravo
su zemlje EU dale najveéi doprinos rastu uvoza, sa povecanjem od 9,75 procentnih poena. Obzirom da je
sredinom 2008. godine BiH potpisala Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju sa EU koji, izmedu ostalog,
donosi postepeno ili potpuno ukidanje carina na proizvode porijeklom iz zemalja EU, ocCekuje se da ce se
nastaviti trend sve vec¢eg obima trgovine BiH sa EU.

BiH je sa zemljama «Turskom i ¢lanicama CEFTA-e» ostvarila obim trgovine koji zahvata 31,24% u uku-
pnom obim spoljne trgovine. Najvisi rast uvoza u odnosu na isti period prosle godine od 28,5% ostvaren
je upravo na uvozu iz asocijacije «Turska i ¢lanice CEFTA», dok se izvoz iz BiH povecao za znacajnih
24,5% u odnosu na period januar—septembar 2007. godine. Izvoz iz BiH u zemlje «Turska i ¢lanice CEF-
TA» dao je najveci doprinos rastu ukupnog izvoza sa 8 procentnih poena u 2008. godini u odnosu na
prethodnu godinu.
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Grafikon 21: UceS¢e u ukupnom uvozu po grupacija zemalja za period januar-septembar 2008. godine.
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Grafikon 22: Ucesce u ukupnom izvozu po grupacija zemalja za period januar-septembar 2008. godine.
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Struktura spoljnotrgovinskog deficita po zemljama i grupacijama

Ukupni deficit BiH je u periodu januar—septembar 2008. godine iznosio 7,1 milijardu KM, $to predstavlja
povecanje deficita od c¢itavih 26,5% u odnosu na isti period prosle godine.
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Tabela 7: Ucesce pojedinih zemalja u ukupnom trgovinskom dexcitu BiH za period K1-K3 2008. i u odnosu na
K1-K3 2007. godine (u 000 KM)

DEFICIT K32007  UleSteudef.2007  K32008  USeSteudef.2008  oolicielt?

Hrvatska 952,493 1677%  -1.322.570 18,40% 38,85%
Njematka 661.344 11,64% 782.955 10,89% 18,39%
Turska 572,435 10,08% 720,034 10,01% 25,78%
Srbija 430757 7,58% 596,145 8,29% 38,39%
lalija -328.744 5.79% 413,022 5,74% 25,64%
Ostale zemlje -2.734.207 1814%  -3.355.088 46,66% 22.71%
UKUPNO -5,679.980 100,00%  -7.189.814 100,00% 26,58%

Izvor:Agencija za statistiku BiH

Grafikon 23: Ucesce pojedinih zemalja u ukupnom trgovinskom deficitu BiH za period januar-septembar 2008.
godine
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Platni bilans BiH za P1 2008.

Na osnovu raspolozivih podataka Centralne banke BiH deficit na teku¢em racunu BiH u prvih pola
godine 2008 iznosio je 1,8 milijardi KM, a znacajno je uvecan ( za ¢ak 60%) u odnosu na isti period 2007.
Povecanje pomenutog i inace visokog deficita uzrokovano je pogorsanjem deficita u trgovini robama koji
je na kraju P1 2008. iznosio 4,5 milijarde KM, uz registrovano produbljenje od 875,7 miliona KM (ili 24%)
u odnosu na P1 2007. I dok je izvoz rastao po stopi od 14%, uvoz (ionako vise nego duplo veci) je rastao
po stopi od 20% $to je i dovelo do povecanja trgovinskog deficita za 24%. U realnim iznosima izvoz je
iznosio 3,3 milijarde KM, a uvoz 7,8 milijardi KM.

Sve ostale stavke u teku¢em racunu biljeze nastavak trenda pozitivnih bilansa pa tako i najznacajnija
stavka koja je pokrivala pomenuti deficit - tekuci transferi sa ostvarenim neto prilivom od blizu 1,7 mi-
lijardi KM. Taj iznos i ne predstavlja bitno uve¢anje u odnosu na P1 2007. (tek 1%). O ukviru ove stavke
najznacajnije su svakako novcane posiljke zaposlenih (doznake) od 1,2 milijarde KM.

Obim razmjene usluga, u prva dva kvartala 2008. godine, iznosio je 1,384 miliona KM ili 13% vise nego
u istom periodu 2007. godine, i pri tome je ostvaren suficit u iznosu od 676 milion KM. Pomenuti suficit
je u odnosu na P1 2007. uveéan za 20% i to najve¢im dijelom pruzajudi usluge putovanja, i gradevinske
usluge.
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Suficit na racunu dohotka se povecao za 24% i sada iznosi 333,5 miliona KM zahvaljujudi rastu investi-
cionog dohotka (monetarnih vlasti i komercijalnih banaka), dok se kompenzacije zaposlenih iz godine u
godinu smanjuju.

Grafikon 24: Najznacajnije stavke u platnom bilansu BiH (u milionima KM)
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Izvor: Centralna banka BiH

Priliv na kapitalnom rac¢unu je iznosio 187,6 miliona KM i predstavlja neznatno umanjenje (-0,3%) u
odnosu na P1 2007. Kapitalni transferi vladinom sektoru se smanjuju, a u P1 2008 za 15% (ukupan priliv
77,4 miliona), dok su tansferi nevladinom sektoru rasli za 14% i u P1 2008. dostigli 104 miliona KM.

Znacajno pokrice deficita na teku¢em ra¢unu i dalje dolazi od stavki na finansijskom ra¢unu (1,562
miliona KM) kao $to su strane direktne investicije (436 miliona KM) i ostale investicije (966,1 miliona
KM). Za ovaj period potrebno je spomenuti i znacajno umanjenje strane aktive rezidentnih komercijalnih
banaka i to za 655,4 miliona KM, za razliku od istog perioda prethodne godine kad je ta aktiva bila uvecéa-
na za oko 1,3 milijarde KM. Na strani pasive moze se primjetiti da su ukupna dugovanja umanjena za 10%
(ukupno povecanje dugovanja prema inostranstvu je iznosilo 497,2 miliona KM) i to najve¢im dijelom po
osnovu duplo manjeg povlacenja novih zajmova (243 milona KM), dok su se trgovinski krediti povecali za
20% (za 214,5 miliona KM).

Bitno je jo$ napomenuti i da se na stavci rezervne aktive nakon tri godine desio preokret u vidu zna-
¢ajnog smanjenja stoka deviznih rezervi u iznosu od 135,4 miliona KM. Pomenuto smanjenje rezervi se
moglo i ocekivati uzevsi u obzir smanjenje priliva deviznih sredstava od FDI, tekudih transfera, i izvoza u
odnosu na stanje sa kraja 2007.

Izazovi u narednom periodu vezano za vanjsku odrzivost tj, finansiranje deficita na teku¢em racunu BiH
Ce se ogledati u smanjenom prilivu kapitala, direktnih stranih investicija, doznaka iz inostranstva, ino-tu-
rista, kao i umanjenju izvoza zbog pada traznje i cijena baznih metala.
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V STRANE DIREKTNE INVESTICIJE

Prema podacima Ministarstva vanjske trgovine i ekonomskih odnosa u periodu od maja 1994. do
30.09.2008. godine u BiH je registrovano 6,82 milijardi KM.

Grafikon 25: Registrovani pregled stranih direktnih investicija po periodima (u 000 KM)
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Izvor: MVTEO

Ulaganja u prvih devet mjeseci 2008. godine su iznosila 490,3 miliona KM, ali s obzirom da je u pomenutom
periodu doslo do znacajnog smanjenja kapitala u pojedinim drustvima- kompanijama, a zbog metodologije
njihovog kumulativnog pracenja registruje se priliv od tek 342,2 miliona KM. Najvece smanjenje kapitala se
odnosi na drus$tva Rafinerija nafte a.d. Brod od 118,6 miliona KM i Petrol a.d. Banja Luka 12 miliona KM, a
koje je nastalo usljed pokri¢a gubitaka djelom iz osnovnog kapitala, a dijelom iz ostvarene dobiti.

Od ukupno registrovanog kapitala za prvih devet mjeseci 2008. godine 40% se odnosi na osnivanje novih
drustava, a na dokapitalizaciju ranije osnovanih drustava 60%.

Najvise se ulagalo u trgovinske djelatnosti (28%), zatim bankarstvo (25%) i proizvodnju (11%), dok na
usluge i saobracaj otpada po 3% i 1%.

Posebno se isticu: registrovano ulaganje od 46,1 milion KM u ArcelorMittal d.o.o. Zenica, a koje je nasta-
lo kao rezultat povecéanja kapitala usljed preracuna u BH valutu, zatim Argeta d.o.o. Sarajevo 45,3 miliona
KM i Hypo Banka a.d. Banja Luka 22,3 miliona KM — povecanje kapitala, i Delta Maxi d.o.o. Banja Luka
13,7 miliona KM i FAMOS autodjelovi d.o.o. Hrasnica 12,9 miliona KM i Bekto Precisa d.o.o. Gorazde
12,5 miliona KM- osnivanje.

Najznacajnija ulaganja poticu iz sljedec¢ih zemalja: Austrija 112 miliona KM (22,9%), Slovenija 111,2
miliona KM (22,7%), Hrvatska 54,6 miliona KM (11,1%), Svajcarska 52,3 miliona KM (10,7%) i Srbija 16,4
miliona KM ili 10%.
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Tabela 4: Poslovanije u trgovini na malo i ugostiteljstvu

januar - septembar 2008

Vrijednost po indeksu 2007 . Jan-Sep 2005 Jan-Sep 2006 - Jan-Sep 2007 : Jan-Sep 2008
bazni period isti period prethodne godine
trenutne cijene 114,0 141,3 138,4 114,5 120,1
deflacija cijena indeksom  FBiH
_ potrozackih cijena 112,0 138,1 130,0 113,4 110,9
Trgovina na malo —
trenutne cijene 116,2 118,9 119,6 117,5 138,0
deflacija cijena indeksom : RS
trgovine na malo 114,9 113,6 111,8 117,0 127,9
trenutne cijene 124,7 101,6 109,5 122,7 116,9*
deflacija cijena indeksom  FBiH - o
Seostitlistva potrogadkih cijena 122,5 99,3 102,8 121,5 108,5
g ) trenutne cijene 117,6 90,7 131,2 114,2 135,9*
deflacija cijena indeksom RS - h
potrogackih cijena 116,3 86,6 122,6 13,7 126,8

[zvori: Entitetski zavodi za statistiku

* Podatak se odnosi na rast u pivih Sest mjeseci (g/g).

** Delacionisano indeksom maloprodajnih cijena obzirom da rast indeksa potrosackih cijena postoji tek od 2006 godine
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Tabela 9: Rast i sektorska struktura kredita (kraj perioda)

januar - septembar 2008

Potrazivanja od svih sektora
Potrazivanja od preduzecéa
Period Potrazivanja od Potrazivanja Potrazivanja Potrazivanja od Ostala Ukupna
opSte viade od javnih od privatnih domacinstava potrazivanja potrazivanja
preduzeca preduzeca
1 3 4 5 6 7=2+..6
u milionima KM
K1 2005 44,4 680,1 2.638,3 2.752,6 88,9 6.204,4
K2 2005 43,8 684,6 2.883,7 2.997,0 82,0 6.691,0
K3 2005 46,6 670,1 3.003,4 3.212,4 107,6 7.040,0
K4 2005 50,1 694,8 3.256,4 3.442.4 102,8 7.546,4
K1 2006 49,2 667,9 3.4145 3.600,0 100,4 7.832,0
K2 2006 54,4 647,8 3.629,6 3.909,8 106,7 8.348,4
K3 2006 66,0 649,7 3.702,8 4.149,6 96,0 8.664,0
K4 2006 68,4 663,5 4.080,1 43728 126,4 9.311,2
K1 2007 84,2 677,7 4.326,0 4.642,5 156,1 9.886,6
K2 2007 104,7 666 4599,5 5048,6 188,3 10607,1
K3 2007 114,4 658,4 4879,4 5389,7 196,2 11238,0
K4 2007 127,5 646,3 52881 5685,8 215,8 11963,6
K1 2008 134,9 628,5 5752,1 5997,6 236,2 12749,2
K2 2008 232,0 611,9 6251,3 6404,7 248,3 13748,2
K3 2008 246,2 638,3 6549,9 6690,0 249,9 14374,3
% promjena u odnosu na isti period prethodne godin
K1 2005 -4,1% -42,1% 29,7% 32,9% -4,3% 14,5%
K2 2005 -3,5% -3,1% 33,7% 29,3% -11,1% 25,8%
K3 2005 2,4% -7,2% 31,2% 28,8% 29,8% 25,0%
K4 2005 9,8% 0,4% 31,4% 31,0% 22,3% 27,3%
K1 2006 10,7% -1,8% 29,6% 30,6% 12,9% 26,2%
K2 2006 24,2% -5,4% 25,9% 30,5% 30,3% 24,8%
K3 2006 41,6% -3,1% 23,3% 29,2% -10,8% 23,1%
K4 2006 36,5% -4,5% 25,3% 27,0% 23,0% 23,4%
K1 2007 71,4% 1,5% 26,7% 29,0% 55,5% 26,2%
K2 2007 92,4% 2,8% 26,7% 29,1% 76,4% 27,1%
K3 2007 73,4% 1,3% 31,8% 29,9% 104,4% 29,7%
K4 2007 86,5% -2,6% 29,6% 30,0% 70,7% 28,5%
K1 2008 60,2% -7,3% 33,0% 29,2% 51,2% 29,0%
K2 2008 121,6% -8,1% 35,9% 26,9% 31,9% 29,6%
K3 2008 115,2% -3,1% 34,2% 24,1% 27,4% 27,9%

|zvor: Centralna banka BiH
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Tabela 10: Rast i sektorska struktura depozita (kraj perioda)

Depoziti svih sektora
Depoziti preduzeca
Period Depoziti opste Depoziti . - . "
P vladep Depoziti javnih  : Depoziti privatnih domaginstava Ostali depoziti - Ukupni depoziti
preduzecéa preduzeéa
1 2 3 4 5 6 7=2+...6
u milionima KM
K1 2005 807,9 884,7 931,1 2657,8 387,2 5668,7
K2 2005 906,2 843,7 1002,4 2886,6 378,7 6017,5
K3 2005 1041,5 864,0 1123,9 3038,2 420,0 6487,6
K4 2005 1079,2 885,7 1273,6 3181,8 474,0 6894,4
K1 2006 1266,4 965,3 1160,2 3386,7 485,0 7263,6
K2 2006 1281,6 1122,1 1186,4 3620,6 473,7 7684,4
K3 2006 1483,6 1086,4 1502,7 3799,9 537,5 8410,1
K4 2006 1464,4 1139,3 1580,1 4101,5 575,8 8861,1
K1 2007 1596,9 1229,3 1551,5 4339,9 635,8 9353,4
K2 2007 2917,7 1272,2 1763,3 4606,6 629,7 11189,5
K3 2007 3052,2 1267,3 1833,2 4808,7 659,7 11621,1
K4 2007 3069,8 1278,0 1914,8 5164,0 710,2 12138,7
K1 2008 2866,2 1453,0 1788,1 5342,7 7359 12186,0
K2 2008 2825,8 1504,9 1809,7 5562,0 798,4 12500,8
K3 2008 2708,8 1663,0 1987,1 5818,4 830,8 13008,1
% promjena u odnosu na isti period prethodne godine
K1 2005 6,3% 13,0% 35,3% 28,6% 20,2% 22,7%
K2 2005 11,3% 6,3% 30,3% 30,7% 7,5% 21,9%
K3 2005 20,8% 2,2% 30,7% 30,2% 19,9% 23,5%
K4 2005 23,2% 5,1% 28,3% 27,8% 25,4% 23,6%
K1 2006 56,7% 9,1% 24,6% 27,4% 25,3% 28,1%
K2 2006 41,4% 33,0% 18,4% 25,4% 25,1% 27,7%
K3 2006 42,5% 25,7% 33,7% 25,1% 28,0% 29,6%
K4 2006 35,7% 28,6% 24.1% 28,9% 21,5% 28,5%
K1 2007 26,1% 27,3% 33,7% 28,1% 31,1% 28,8%
K2 2007 127,7% 13,4% 48,6% 27,2% 32,9% 45,6%
K3 2007 105,7% 16,7% 22,0% 26,5% 22,7% 38,2%
K4 2007 109,6% 12,2% 21,2% 25,9% 23,3% 37,0%
K1 2008 79,5% 18,2% 15,3% 23,1% 15,7% 30,3%
K2 2008 -3,1% 18,3% 2,6% 20,7% 26,8% 11,7%
K3 2008 -11,3% 31,2% 8,4% 21,0% 25,9% 11,9%

Izvor: Centralna banka BiH




Tabela 11: Kamatne stope u BiH (prosjek perioda)

januar - septembar 2008

Kamatne stope na Kamatne stope na Kamatne stope na depozite : Kamatne stope na Stedne i
kratkorocne kredite dugorocne kredite po videnju orocene depozite

p'::(;':zt:ga Domacinstva p:'(;':zt:ga Domagcinstva pl:;:;':zt:ga Domaginstva prr’;:;ﬁ::ga Domaginstva

K1 2005 9,95 10,60 8,50 10,59 0,55 0,77 3,06 3,81
K2 2005 9,85 10,37 8,23 10,45 0,49 0,70 3,51 3,49
K3 2005 9,56 9,93 8,14 10,39 0,44 0,69 3,32 3,37
K4 2005 9,08 9,48 7,73 10,09 0,44 0,61 3,48 3,59
K1 2006 8,44 9,97 8,01 10,04 0,37 0,54 3,61 3,71
K2 2006 8,20 9,62 8,07 9,75 0,38 0,50 3,68 3,65
K3 2006 7,77 9,23 8,16 9,49 0,37 0,41 4,02 3,86
K4 2006 7,65 9,48 7,75 9,48 0,36 0,49 3,94 3,56
K1 2007 7,47 9,41 7,70 9,94 0,36 0,41 3,68 3,50
K2 2007 7,14 9,39 6,54 9,45 0,36 0,39 3,46 3,48
K3 2007 7,08 9,32 7,04 10,19 0,35 0,36 3,67 3,54
K4 2007 7,00 10,37 7,83 10,08 0,32 0,35 3,37 3,70
K1 2008 6,91 9,55 7,69 9,37 0,31 0,38 3,22 3,38
K2 2008 6,83 9,50 6,93 9,52 0,31 0,35 3,08 3,51
K3 2008 6,87 9,73 6,50 8,73 0,30 0,30 3,53 3,50

|zvor: Centralna banka BiH
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‘ EPRU - Ekonomski trendovi

Tabela 14: Platni bilans Bosne | Hercegovine

PLATNI BILANS BOSNE | HERCEGOVINE

Izrazeno u milionima KM

Period 2005 2006 2007 2007 P1 2008 P1
I - TEKUCI RACUN (1+2+3+4) -2.933,9 -1.493,3 -2.731,3 -1.132,9 -1.807,1
1. ROBA -7.748,9 -6.661,0 -8.101,6 -3.626,9 -4.502,6
Izvoz robe, fob 4.028,4 5.255,8 6.046,6 2.901,0 3.306,3
Uvoz robe, fob -11.777,3 -11.916,8 -14.148,2 -6.527,9 -7.808,9
2. USLUGE 872,2 1.046,2 1.135,5 563,8 676,0
lzvoz 1.561,9 1.802,3 1.944,3 8921 1.029,9
Uvoz -689,7 -756,1 -808,8 -328,3 -353,9
3. DOHODAK 736,5 649,1 571,1 268,3 3335
Prihodi 1.0741 1.137,4 1.271,7 550,2 612,4
Rashodi -337,6 -488,3 -700,6 -281,9 -278,9
4. TEKUCI TRANSFERI 3.206,3 3.472,4 3.663,7 1.661,9 1.686,0
Prihodi 3.427,4 3.728,4 3.947,9 1.798,0 1.828,0
Rashodi -221,1 -256,0 -284,2 -136,1 -142,0
Il - KAPITALNI | FINANSIJSKI RAGUN (1+2) 2.641,2 1.256,7 2.400,3 800,0 1.749,7
1. KAPITALNI RACGUN 4435 457,2 438,7 188,1 187,6
Prihodi 443,5 457,2 438,7 188,1 187,6
Rashodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. FINANSIJSKI RACUN 2197,7 799,5 1.961,6 611,9 1.562,1
2.1.DIREKTNE INVESTICIJE 963,8 1.113,1 2.990,4 1.7911 4359
Direktne investicije u inostranstvu -0,7 -6,3 -33,7 -15,7 -1,0
Direktne investicije u BiH 964,5 1.1194 3.024,1 1.806,8 436,9
2.2.PORTFOLIO INVESTICIJE 4,2 -0,7 -1,2 2,0 -1,7
Aktiva 4,2 -0,7 -1,2 2,0 1,7
Pasiva 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2.3.0STALE INVESTICIJE 1.975,2 914,2 219,3 -733,6 966,1
Aktiva (znak “minus” zna€i “porast”) 4911 50,9 -1.4251 -1.286,9 468,9
Monetarne vlasti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Komercijalne banke -194,7 -231,3 -1.204,3 -1.288,2 655,4
Ostali sektori 685,8 282,2 -220,8 1,3 -186,5
Pasiva 1.484,1 863,3 1.644,4 553,3 497,2
Trgovinski krediti 390,2 3434 381,4 176,7 2145
Povlacenje novih zajmova 862,1 778,2 1.146,6 490,9 2429
Otplata glavnice zajmova -260,0 -466,6 -424,3 -215,7 -183,8
Gotovina i depoziti 557,2 205,0 563,9 127,0 2429
Ostale obaveze -65,4 3,3 -23,2 -25,6 -19,3

2.4.REZERVNA AKTIVA

(znak “minus” znaci “porast”) -745,5 -1.227 1 -1.246,9 -447.6 167,8
Specijalna prava vucenja 0,2 -0,0 0,2 0,3 -0,6
Devize -738,6 -1.204,5 -1.217,6 -434.4 1354
Ostala potrazivanja -7,1 -22,6 -29,5 -13,5 33,0
1l - NETO GRESKE | PROPUSTI 292,7 236,6 331,0 332,9 57,4

|zvor: CBBH










