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Uvod

Perspektive za period 2011. — 2013. godine, doktinkeji daje pregled predsanja
najzn&ajnijin ekonomskih kretanja u Bosni i Hercegovirdirekcija za ekonomsko
planiranje BiH je pripremila na osnovu analizatédrga ekonomskih trendova Bosne i
Hercegovine, uzimaji u obzir meunarodne faktore koji utu na ekonomski razvoj nase
zemlje.

Ovo je analititki dokument koji je napravljen za potrebe rada &jeministara BiH i
zasnovan je na zvamim podacima statistkin sistema i agencija u Bosni i Hercegovini.
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1. Ekonomski rast

Uprkos djelomtnom oporavku vé&@ne bh. glavnih
trgovinskin partnera u 2010., za Bosu i
Hercegovinu je ovo uglavnhom bila godina
ekonomske konsolidacije u kojoj je zaustavljen
pad iz 2009. godine.

Postepeni napredak izvoza, {®a blagim
porastom domi traZnje i realnom stagnacijom
uvoza, je doveo do tek skromnog bh. ekonomskog
rasta od 0,5% u 2010. godini. Na to ukazuju i
indikatori aktivnosti u realnom sektoru, gdje se
uglavnom biljeZi tek skroman realni rast. Ovdje se
posebno istie porast industrijske proizvodnje od
svega 1,6%, realni rast trgovine na malo od 3,6%,
stagnacija finansijskog sektora, te dvocifreni pad
gradevinarstva i investicija uopste.

Blagi porast evropske ekonomije (od 1% EU27)
iz 2010. bi se u BiH trebao z¥&inije odraziti tek

u 2011. godini. Pozitivan trend u Evropskoj uniji
bi, prema projekcijama DG ECFIN-a, trebao biti
ojatan tokom 2012. godine uz skoro dvostruko
vecu stopu realnog rasta (od 1,8%). Pri tome se u
Njemakoj i Austriji, koje su najznéajniji bh.
trgovinski partneri, &ekuje potpuni ekonomski
oporavak, gdje bi veu 2012. nivo ekonomske
aktivnosti trebao biti iznad nivoa sadetka krize

iz 2008. godine. U isto vrijeme, oporavak ostalih
glavnih trgovinskih partnera bi trebao biti znatno
skromniji, to se posebno odnosi na ltaliju i zemlje
iz regiona gdje bi dostizanje pretkriznih nivoa
aktivnosti moglo potrajati duzi niz godina.

Ipak, uprkos sporom oporavku okruZenja,
postepeni porast svjetske i evropske ekonomije bi
trebali ne samo ogati bh. izvoznu traznju, nego i
inostrane prilive novca, kako po osnovu téhku
tako i finansijskih tokova. Upravo ovo bi trebali
biti glavni faktori bh. ekonomskog oporavka u
narednim godinama.

Stranical4

Naime, realni rast izvoza od 7,6% tokom 2011.,
te 11% tokom 2012. godine bi trebao stimulisati
rast domée proizvodnje i zaposlenosti Sto bi, uz
ocekivani porast inostranih priliva, trebalo
dovesti do postepenogéanja privatne potrosnje

i investicija. Pri tome bi privatna potro3nja
tokom 2011.- 2012. trebala ostvariti realni rast
od priblizno 4% godiSnje dok bi realni porast
privatnih investicija sa 5,1% u 2011. trebao
ojacati na nivo od skoro 10% u 2012. godini.
Pomenuto j&anje privredne aktivnosti bi trebalo

rezultirati jaganjem poreskih prihoda, te javnih
rashoda u javnu potroSnju i investicije.

Ocekuje se da bi ovakav rast dafeatraznje
mogao dovesti do zgajnog rasta uvoza od
priblizno 8% godiSnje, zatim ponovnog rasta
vanjskotrgovinskog deficita od 9,3% u 2011., te
2,7% u 2012. godini.

Kona&an rezultat porasta izvoza, datedraznje,

ali i jatanja vanjskotrgovinskog deficita bi trebao
biti ekonomski rast od 3,2% u 2011., te 5,5% u
2012. godini.

U svjetlu trendova globalnog ekonomskog
oporavka, pozitivan trend iz 2011.-2012. bi
trebao biti nastavljen i tokom 2013.- 2014.
godine. Drugim rij¢ima, ja&anje izvozne traznje

i stabilan trend nasanih inostranih priliva bi
trebali i dalje biti katalizatori jganja domae
traZnje i uvoza.

Tako se oekuje sve snazniji pozitivan doprinos
rastu od strane investicija i privatne potroSng, u
slabljenje negativnog doprinosa
vanjskotrgovinskog deficita, Sto bi trebalo
dovesti do ekonomskog rasta od 5,3% u 2013., te
5,6% u 2014. godini u Bosni i Hercegovini.
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2. Industrijska proizvodnja

Dosada3nja istraZivanja industrijske proizvodnje
su potvrdila da je kretanje industrije u BiH
odreleno uzajamnim djelovanjem dotea i
izvozne traznje. Talkder je utvdeno da su faktori
dom&e traZnje ponajviSe izrazeni u rudarstvu,
sektoru proizvodnje elektme energije i u nekim
granama prerivacke industrije kao Sto je
prehrambena industrija.

S druge strane, preti@acka industrija je u velikoj
mjeri izvozno orjentisana tako da izvozna traznja
ima primarnu ulogu i praktho u potpunosti
odreiuje trend kretanja industrijske proizvodnje.
To se najbolje vidjelo u kriznom periodu koji je
iza nas, kada je pad privredne aktivnosti u EU i
zemljama regiona rezultirao smanjenjem svih
parametara industrijske proizvodnje u BiH.

Na vrhuncu krize je fizki obim industrijske
proizvodnje smanjen za preko 3%, pad
zaposlenosti iznosio je oko 4%, dok su
investicije i izvoz umanjeni za oko 20%.
Medutim, ve& u drugoj polovini 2010. godine
oporavak svjetske ekonomije i  poboljSanje
izvoznih trziSta u EU i regionu postepeno se
odrazio i na industrijsku proizvodnju u BiH.
Oporavak izvoznih trziSta i povenje izvozne
traZznje rezultirao je stabilizacijom industrijske
proizvodnje sa godisnjom stopom rasta od 1,6% u
odnosu na prethodnu godinu. Pod pretpostavkom
nastavka pozitivnog trenda rasta proizvodnje u
zemljama EU i regiona tokom 2011. godine,
oéekuje se osjetniji oporavak industrijske
proizvodnje u BiH.

Preliminarni podaci BHAS-a o industrijskoj
proizvodniji i stopa rasta figkog obima
industrijske proizvodnje od oko 12 % u februaru
2011. Godine, u odnosu na isti period prethodne
godine, su dosta ohrabrgjui ukazuju da je
oporavak  bh. industrije u toku. Generator
oporavka svakako bi trebala biti prénacka
industrija, prije svih izvozno orjentisane grane
prerativacke industrije u BiH. Vaznu ulogu bi
trebala imati preduza u metalnom sektoru, koji
bi, uz stabilan nivo cijena metala na svijetskom
trzistu, mogli znatno bolje iskoristiti  svoje
proizvodne kapacitete. Pored metalne industrije,
proizvodnja namjeStaja i drvno-préreacka
industrija posjeduju ogromne potencijale da budu
nosioci oporavka industrijske proizvodnje i izvoza
tokom 2011. godine.

Stranical5

Pored industrije nafte i naftnih derivata, gdje su
evidentna investiciona ulaganja u podizanju
kvaliteta proizvoda, &kuje se da bi i hemijska
industrija, auto industrija i maSinska industrija,
koje su bile vazni nosioci bh. industrije u
predkriznom periodu, trebale ostvariti pozitivan
rast proizvodnje i znatno doprinjeti poboljSanju
ukupne industrijske proizvodnje u BiH tokom
2011. godine.

Ako se ukupnom oporavku préreacke
industrije u BiH dodaju uobajeno dobri
rezultati u elektro-energetskom  sektoru,
pretpostavka DEP-a je da bi stopa rasta
industrijske proizvodnje tokom 2011. godine
mogla iznositi oko 5%, u odnosu na prethodnu
godinu.

Potpuni ekonomski oporavak, kako u zemljama
EU tako i u regionu, d&ekuje se u periodu
2012.-2013. godine Stée omogyiti i potpuni
oporavak industrijske proizvodnje u BiH.

U ovom periodu se d&kuje potpuna
konsolidacija EU trZiSta, oporavak privatne
potroSnje, prevazilazenje  problema  oko
finasiranja preduza i intenziviranje
vanjskotrgovinske razmjene izthezemalja EU,
Sto¢e se pozitivno odraziti na kompletan region,
pa i na BiH.Veca iskoriStenost kapaciteta i
povetanje broja zaposlenih rezultiratée
poveanjem proizvodnje u  pretavackoj
industriji do nivoa predkriznog perioda, kada je
BiH ostvarivala rekordne stope rasta industrijske
proizvodnje u regionu.

Planirana investiciona ulaganja u infrastrukturu i
energetiku bi takder trebala zn&jno doprinijeti
jacanju  grd@evinskog sektora i onih grana
prerativacke industrije koje su usko vezane za
gradevinarstvo.

Takader se dekuje da energetski sektor, koji je u
prethodnom periodu bio jedan od glavnih
oslonaca industrijske proizvodnje, nastavi
pozitivan trend rasta proizvodnje i dodatno
oshazi industrijsku proizvodnju u BiH u
navedenom periodu.

Procjena DEP-a je da bi paanje privredne
aktivnosti u periodu 2012.-2013. godine trebalo
rezultirati povéanjem bh. izvoza od oko 15%,
dok je @ekivani rast industrijske proizvodnje
oko 7% na godiSnjem nivou.
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3. Trziste rada

TrZiSte rada u BiH pokazuje skromne pozitivhe
promjene na pietku 2011., broj zaposlenih lica u
januaru 2011. godine je uan za 1,1%, ali je i
broj nezaposlenih lica u istom mjesecu ¢are za
2%. Privatni sektor, koji je zabiljezio naje
negativne posljedice tokom ekonomske krize,
teSko ponovo zapoSljava radnike, uz skromna
investiciona ulaganja i joS uvijek umjeren obim
poslova.

Industrijska proizvodnja, gdevinarstvo ali i
trgovina su sektori koji u tom smislu prediga
Broj zaposlenih lica u januaru 2011. godine u
prerativackoj industriji je uvéan 0,2% g/g dok je

u gratevinarstvu i trgovini smanjen (3,5% g/g i
2,2% g/g respektivno).

Analogno pomenutom, prosjen broj
nezaposlenih lica u 2011. godini bi se mogao
uvetati oko 1% g/g. Méutim, pretpostavljeno
jacanje izvoza, skromne investicile i obim
industrijske proizvodnje u 2011. godini bi ipak
minorno uveéale broj zaposlenih lica (0,5% g/g).

Prosj&ne neto plate godine su uWame za 2,2%
g/g u januaru 2011. godine. Privatni sektor, sa
najnizim prosjénim platama, bi u 2011. trebao
ostvariti skroman rast neto plata podstaknut
rastom obima poslova, dok se u javhom sektoru
ocekuje stagnacija zbog budZetskih ogéenja,
time bi se prosjgna neto plata u BiH u 2011.
godini mogla nominalno uvati do 2% g/g.

4. Cijene

U BiH je na paetku 2011. godine zabiljeZen rast

cijena prvenstveno podstaknut poskupljenjem nafte
IzraZzen porast

i hrane na svjetskom trZistu.
potraznje za naftom u svijetu u drugoj polovini
2010., uz ogradenu ponudu, imao je uticaj na
kretanje cijena ovog energenta u 2011. godini.

S druge strane, vremenske nepogode u 2010. godin

(poplave i suSan period) su intenzivirale rastu
cijena hrane, kao i poskuplienje proizvodnje i

transporta prehrambenih proizvoda. U prva dva
mjeseca 2011. godine je =zabiljeZzena godisnja

inflacija od 3%. Cijene u kategoriji hrane i
bezalkoholnih gia u istom periodu su u¥ane za
5,3% g/g, dok su cijene transporta émee za 6,4%
g/g. Interni faktori koji uttu na promjenu cijenée
takader imati uticaj na njihovo kretanje u 2011.
godini. Rast akciza na duvanske proizvod:

Stranical6

Kretanje penzija u 2011.¢e biti gotovo
nepromjenjeno u odnosu na 2010. godinu.
Konstantan prirast novopenzionisanih lica, te
usporen rast broja zaposlenih koji uiplju
doprinose u penzione fondove i osnova su za
isplatu  penzija, predstavljagju dva glavna
ograntavajuta faktora za eventualni rast penzija
u BiH.

Potpuni oporavak trziSta rada bi se mogao
ocekivati u 2012. godini. Rast BDP od 3,2%,
intenzivniji izvoz, véa investiciona ulaganja, te
pove&an obim poslova u gdavinarstvu i
industriji bi trebao pozitivno uticati na trziste
rada. Broj zaposlenih lica u BiH bi se dae za
2,1%, dok bi se broj nezaposlenih lica mogao
smanjiti za 2,3%. Privatni sektor bi trebao biti
glavni akcelerator rasta broja zaposlenih lica.
Generalno, bolja poslovna klima bi pozitivho
uticala na rast neto plata (2,8% g/g).cVprilivi
novca kroz prihode iz doprinosa penzionih
fondova bi mogli uvéati penzije 3-5% g/g.
Medutim, ipak ¢e proces reforme PIO fondova
determinisati nivo penzija u BiH.

Izrada projekcija za trziSte rada za 2013. godinu
je zasnovana na pretpostavkama snaznog
ekonomskog rasta. Broj zaslenih u
pomenutoj godini bi se u¢ao za 2,2%,
praéen smanjenjem broja nezaposlenih lica
od 2,9% i rastom neto plata od 3% na
godisnjem nivou.

telekomunikacija, mogie poskupljenje
elektricne energije i gasa su glavni interni faktori
koji ¢e doprinijeti rastu cijena u BiH. Prema
procjenama DEP-a, u BiH se u 2011. godini
ocekuje inflacija oko 4,5% g/g. Meatim,
ukoliko se rast cijena nafte i hrane na svjetskom
trziStu nastavi do kraja 2011. godine, sigurno je
da bi inflacija mogla biti i do 2% va od
pretpostavljene inflacije.

U 2012. i 2013. godini se¢ekuje umjereniji rast
cijena. Eksterni faktori koji determiniSu rast
cijena u BiHc¢e se stabilizovati. Na svjetskom
trzistu se u 2012godini atekuje izarzito sporiji
rast cijena nafte (0,8%), normalni vremenski
uslovi i bolja Zetva, 5to bi normalizovalo cijene
hrane. Time bi inflacija u BiH mogla biti niza u
odnosu na 2011. i kretati se oko 2% u 2012.
odnosno 1,7% u 2013. godini.
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5. Bankarski sektor

Bankarski sektor u BiH jeste najre sektor
financijskog trzista. Sektori poput trzista
osiguranja, trziSta kapitala, n&anog trziSta i
dio financijskog trzista u BiH.

Aktiva bankarskog sektora u velj&2011. godine
iznosila je 20,1 mird. KM. Ukupni krediti za prva
dva mjeseca iznosili su 14,6 mird. KM idvesu u
odnosu na isto razdoblje proSle godine za 3,9%.
Najvece we&e u ukupnim kreditima imaju
krediti plasirani sektoru nefinancijskih poddae
(53,7%) i krediti plasirani sektoru stanovnistva
(42,6%). Krediti nefinancijskim poduéiena u
prva dva mjeseca iznosili su 7,9 mird. KM i
zabiljeZili su godisSnju stopu rasta od 5,9%.
Krediti stanovnistvu u ovom razdoblju iznosili su
6,2 mird. KM i, za razlku od kredita
nefinancijskim  poduzgma, zabiljezili su
skrominiji rast, svega 0,2% g/g.

Ukupni depoziti za prva dva mjeseca 2011.
godine iznosili su 12,5 mird. KM, Sto predstavlja
vedi iznos u odnosu na prva dva mjeseca prosle
godine za 5,2%. Kao Sto je &b i kod kredita,
dva sektora koja imaju najie wese u ukupnim
depozitima jesu sektor stanovniStva i sektor
nefinancijskih poduzm. Depoziti stanovnistva
imaju we&e u ukupnim depozitima od 52,3% i
dali su najvéi doprinos rastu ukupnih depozita.
Depoziti ovog sektora za prva dva mjeseca
zabiljeZili su stopu rasta od 12,8% g/g i dosegli s
razinu od 6,6 mird. KM. Depoziti sektora
nefinancijskih poduz@® u ukupnim depozitima
ucestvuju sa 29,3% i za razliku od depozita
stanovistva, su zabiljeZili negativan rast.

U veljagi 2011. godine ovi depoziti iznosili su 3,7
mird. KM i manji su u odnosu na isto razdoblje
proSle godine za 1,0%. Poslije depozita
nefinancijskin poduzs, slijede depoziti afe
vlade koji u ukupnim depozitima imajie&e od
13,2%. Depoziti ovog sektora unazad par godina
imaju negativan trend rasta, Sto je vjerojatno
posljedica nelikvidnosti entitetskih vliada.

Do kraja 2011. godine ¢ekuje se postepen
oporavak bh. ekonomije. Zbog poboljSanja
ekonomskih uvjeta u euro zoni i zemljama u
okruZenju, ¢ekuje se i rast vanjskotrgovinske
razmjene BiH. Takder, do kraja godinedekuje

se rast investicija i krajnje potro3nje Ste u
konanici dovesti do realnog rasta BDP od 3,2%.
Procjenjuje se da bi do kraja 2011. broj
nezaposlenih osoba trebao rasti, ali manjom
stopom u odnosu na 2010. godinu.

Stranical7

Dok je stopa rasta zaposlenih osoba bila
negativha u 2010., u 2011. godini s&ekuje
skroman rast zaposlenih, rast proésg neto
place, ali i inflacije. Vrlo bitna stavka prihoda
stanovniStva jesu doznake iz inozemstva za koje
se @ekuje pozitivan trend kretanja u narednom
razdoblju.

Pozitivna kretanja u gospodarstvu trebala bi se
odraziti na bankarski sektor u BiH. Pdaeje
gospodarske  aktivnosti  (rast  industrijske
proizvodnje, vanjskotrgovinske razmijene, itd.)
dovestce do povéane potraznje gospodarskih
druStava za kreditima. S druge strane, pozitivha
kretanja na trziStu rada i pacianje privatne
potroSnje, bi trebali dovesti i do pdanja
potraZznje stanovniStva za kreditima, Sto nije bio
sliaj u prethodnoj godini. Mitim, bh.
bankarski sektor je proSle godine ostvario
negativan financijski rezultat i po&anje
nekvalitetnih kredita u portfoliju, zbogega ce
vierojatno i dalje imati rigidne uvjete
kreditiranja. 1z ovog razloga, do kraja godine se
moZze @ekivati rast kredita oko 5% g/g, Sto je i
dalje veoma daleko od stopa rasta kredita koje su
zabiljeZzene prije gospodarske krize u BiH.

Ukupni depoziti ¢e nastaviti sa pozitivnim
kretanjem, prvenstveno zahvaljtiju sektoru
stanovniStva. Do kraja godine s&e&uju stope
rasta ukupnih depozita od 4% - 6% g/g.

U razdoblju 2012. — 2013. godine, nastaetse
pozitivna kretanja u ekonomiji u vidu rasta
industrijske proizvodnje, rasta uvoza i izvoza,
rasta investicija i privatne i javne potrosnje.
Takader, uvjeti na trziStu rada nastavie sa
poboljSanjem u vidu po¥anja broja zaposlenih,

a pada broja nezaposlenih osoba. U ovom se
razdoblju d@ekuje i nastavak rasta prodjph
neto pl&a. Bh. banke bi u ovom razdoblju
trebale ponuditi povoljnije uvjete kreditiranja,
kako bi zadovoljile powsmanu traznju za
kreditima, tako da se u razdoblju 2012. — 2013.
godine @ekuju stope rasta kredita 10% - 15%

g/g.

S druge strane, rast ukupnih depozita (iznad 10%
g/g) nastavit ¢ce se zahvaljugi sektoru
stanovniStva, ali usporenijom stopom. Téd#Qq u
razdoblju 2012. — 2013. godine u depozitéep
vlade moZe da do rasta zbog prodaje drzavnih
udjela u poduzima kao Sto su Hidrogradnja,
Energoinvest, HT Mostar itd.
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6. Devizne rezerve i nogana masa

Na osnovu raspoloZivih podataka za prva dva
mjeseca 2011. godine, ¢ava se da se nastavlja
oporavak ekonomije u BiH, zapet prethodne
godine. Za ¢ekivati je da se desi oporavak i
poboljSanje u vanjskom sektoru, koji ima najvise
uticaja na kretanje deviznih rezervi. Rast izvoza
bi doveo do rasta deviznih rezervi. Na kretanje

deviznih rezervi, direktan uticaj bi imao i
skroman rast sredstava po osnovu direktnih
stranih investicija, kao i drugih investicija.

Investicije bi se powale i kroz rast inostrane
aktive, ostvaren zahvaljuju skromnom rastu
kreditne aktivnosti. @kuje se i ponovni rast
priliva stanovniStvu u vidu doznaka iz
inostranstva, Sto je u prethodnom periodu bilo
znatno smanjeno. Tad&er, na devizne rezerve
direktan uticaj bi imao i rast strane pasive, kroz
porast povl&enja novih zajmova kod raziiih
inostranih izvora finansiranja (u naf@ mjeri
kod MMF-a).

ZabiljeZena godisSnja stopa rasta deviznih rezervi
na kraju februara mjeseca je iznosila 4% g/g (ili
oko 6,3 milijardi KM). U skladu sa ranije
navedenim, rast deviznih rezervi na kraju 2011.
godine bi mogao biti oko 6% g/g. Skroman rast
deviznih rezervi sa jedne, kao i minimalan rast
ukupnih depozita, sa druge strane, dégeslo
rasta ukupne n@ane mase u istoj razmjeri. Za
ovu pretpostavku je KkoriStena pokrivenost
nowane mase deviznim rezervama (oko 45%),
kao i we&e ukupnih depozita u noéanoj masi
(oko 80%). Na osnovu raspolozivih podataka za
prva dva mjeseca 2011. godinegaa se da je
nowana masa dostigla nivo od oko 13,9 milijardi
KM ¢ime je =zabiljezila rast od 7,1% g/g.
Pretpostavka je dée nowana masa nastaviti rast
skromnom stopom, kojée na kraju 2011. godine
iznositi oko 9% g/g.

Bazirano na projekcijama osnovnih
makroekonomskih pokazatelja za 2012. godinu,
pretpostavija se da se tokom pomenute godine
oc¢ekuje potpuni oporavak nasSe ekonomije i nesto
snazniji rast ekonomske aktivnosti. Sa stanovista
deviznih rezervi, znmjna su deSavanja u vanjskoj
trgovini. Ono Sto¢e u ovom periodu dovesti do
rasta deviznih rezervi, sa jedne strane, jeste
pretpostavka nesto §eg rasta izvoza u odnosu na
rast uvoza.

U isto vrileme pretpostavlja se da& dci do
novih priliva sredstava po osnovu svih vidova
investicija.

Stranical8

Novi prilivi investicija u bh. ekomomiju se
odnose na rast direktnih stranih investicija

kao i drugih investicija (odnosno, do rasta strane
aktive), kroz j@&anje bankarskog sektora i
povetanja kreditne aktivnosti

U isto vrijeme se &ekuje rast sredstava po
osnovu investicija na strani inostrane pasive.
Ovaj vid investicija bi se po¢ao uz
pretpostavku da die do rasta bh. obaveza
prema inostranim izvorima  finansiranja.
Navedeni rast obaveza bi se desio ukoliko bi
doSlo do povéanja zaduZivanja kod ragiiih
izvora u inostranstvu, kao i pasanja svih
vidova nowanih sredstava (i gotovine i depozita)
koje ,majke banke“ ulazu u svoje filijale u BiH.
Takader, treba naglasiti da tokom 2012. godine
pcinje  otplata stand-by aranZmana, Sto
povetava obaveze BiH, Stée i usporiti stopu
rasta deviznih rezervi. JoS jedna od pretpostavki
koja bi se indirektno odrazila na rast deviznih
rezervi, jeste rast prihoda stanovnista svjetskih
ekonomija. Navedeni rast prihoda doveo bi do
skromnog povéanja dozné&enih sredstava
nasem stanovniStvu iz inostranstva. U skladu sa
navedenim, devizne rezerve bi trebale da nastave
svoj rast i tokom 2012. godine i tako mogle da
rastu stopom od oko 10% u odnosu na prethodnu
godinu.

Sa povéanjem noxanih priliva, prvenstveno bi
se povéali ukupni depoziti, ali i gotovina koja
se nalazi izvan bankarskog sektora, ali u manjoj
mjeri. Pozitivan rast depozita kao i pozitivan rast
deviznih rezervi, doveli bi do rasta ukupne
nowane mase (oko 12% g/g) u 2012. godini.
Pretpostavke koje se odnose na 2013. godinu, se
baziraju na pozitivnim kretanjima bh. ekonomije.
Stabilan i kontinuiran rast vanjskotrgovinske
razmjene, préen j&anjem izvoza nad uvozom,
kao i ekspanzija svih drugih grana ekonomije,
doveli bi do zn#&ajnijeg priliva investicija.
Takaier se pretpostavlja dace dai do
zn&ajnijeg rasta bankarskog sektora, kao i do
novih no¥anih priliva iz razléitin inostranih
izvora finansiranja. Na osnovu navedenog
ukupne devizne rezerve bi mogle rasti stopom od
oko 8% g/g u odnosu na prethodnu godinu.

Rast svih no¥anih priliva u bh. ekonomiji,
doveo bi do rasta ukupnih depozita, koji bi
zajedno sa deviznim rezervama podstakiange

bh. monetarnog sektora. Osnovna karakteristika
takvog monetarnog sektora bi bila stopa rasta
ukupne nov¥ane mase od oko 20% g/g.
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7. Indirektni porezi

Prihodi od indirektnih porez&ine preko 80%
ukupnih poreskih prihoda generisanih u Bosni i
Hercegovini. Zbog toga projekcije kretanja istih
imaju veliki zn&aj, posebno za godiSnje i
srednjor@no planiranje budzZeta na svim nivoima
vlasti. Osnovu za izradu projekcija prihoda od
indirektnih poreza za period 2011. - 2013.godine
predstavljaju prognoze Direkcije za ekonomsko
planiranje o  kretanju = makroekonomskih
pokazatelja, dalja implementacija Sporazuma o
stabilizaciji i pridruzivanju, Sto podrazumijeva i
postepeno smanjenje i ukidanja carina na uvoz
dobara iz Evropske unije te Kkontinuirano
usklativanje stopa akciza u BiH sa minimalnim
standardima u Evropskoj uniji.

Projekcija prihoda od indirektnih poreza za period
2011. - 2013. (u milionima KM)
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Grafikon daje mogénost uvida u projicirana
kretanja prihoda od indirektnih poreza za period
2011. — 2013.godine. Kao 5to se moZe vidjeti, u
2011. se &ekuje da naplata indirektnin poreza
iznosi 4,9 milijardi KM, Sto je rast od 6% u
odnosu na 2010. godinu. Obzirom ngkivanja
da ekonomija BiH u naredne tri godine deaiz
recesije, projektovani rast prihoda od indirektnih
poreza u 2012. i 2013. godini iznosi 7%.

Kod prihoda od PDV-a, kao stavke sa
najzn&ajnijim uée&em u ukupnoj strukturi
prihoda od indirektnih poreza u 2011. se thko
ocekuje rast prihoda od 6% u odnosu na 2010.
godinu.

Stranical9

Slicna situacija je i sa 2012. i 2013. godinom,
kada se ¢ekuje rast prihoda od PDV-a za 7%.
Projekcije uklj@¢uju efekte povéanja posebne
akcize na duhan u 2011. godini sa 0,30 na 0,45
KM po pakovanju, kao i planirano paamnje iste

u svakoj narednoj godini za 0,15 KM po
pakovanju cigareta. Uslijed prethodno pomenute
izmjene zakonske regulative u oblasti duhana i
duhanskih prekevina, prognoze prihoda od
akciza u narednom razdoblju vrlo su neizvjesne
zbog oskudnih podataka i analiza trziSta i ponude
cigareta, cjenovne ela&tiosti i strukture
potraznje, modela ponaSanja i psihologije
potroS&a cigareta. U ovom segmentu paznju je
potrebno posvetiti i ostalim vaznim rizicima za
tatnost projekcija, poput povanja
krijumcarenja cigareta i rasta crnog trzista.
Imajuéi u vidu sve Sto je prethodno pomenuto, u
2011. se &ekuje rast prihoda od akciza u iznosu
od 12%, odnosno 13% i 10% u 2012. i 2013.
godini.

Projekcije prihoda od putarine vezane su za
projekcije realnog rasta bruto druStvenog
proizvoda. Ovdje treba istai to da se u bliZoj
budwnosti ne planira dalje uskitvanje stope
akciza na naftne derivate sa standardima
Evropske unije. Tako je kretanje prihoda po
oshovu putarina za period 2011. - 2013. godine
projektovano u skladu sa projekcijama bruto
druStvenog proizvoda. U 2011. godini sekuje
rast prihoda po ovom osnovu u iznosu od 3%,
dok se u naredne dvije godineteiuje da
prosje&an rast prihoda bude 5%.

Bez obzira na projektovani rast uvoza u svakoj
od narednih godina, usljed efekata liberalizacije
trziSta sa EU i pojave efekta supstitucije uvoza iz
tre¢ih zemalja uvozom iz EU, projektovan je pad
prihoda od carina u 2011. od 11% te 7% i 12% u
2012.i2013. godini.
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8. Vanjski sektor

Medunarodno okruzenje

nakon Sto je izbjegnuta opasnost recesije sa
dvostrukim dnom. Rast wen traznjom za
nadopunom zaliha i paketima fiskalne pdmo
gubi primat nad rastom wenim domaom
potroSnjom. U manje razvijenim ekonomijama
rast je joS uvijek véen inostranom traZznjom za
izvoznim proizvodima, dokée zn&ajan efekat
imati rastée cijene proizvoda prehrambene
industrije i energenata. ®kuje se dace rast
svjetskog BDP-a u 2011. i 2012. iznositi oko
45% (pretpostavka MMF-a u najnovijim
prognozama iz aprila 2011.) Sto je sporije za pola
procentnog poena u odosu na rast iz 2010. godine.

Zemlje ¢lanice euro zonée rasti po stopama od
1,6 - 1,8% u periodu 2011.-2012.godine. Kao i
inate, predvodnice rastée biti zemlje u razvoju
koje ¢e rasti po prosfoj stopi od 6,5%, doke
razvijene ekonomije biljeziti rast od tek 2,5%.

Neravnomjeran privredni rast, visoka
nezaposlenost, fiskalna konsolidacija i inflaciga

u narednom periodu prestavljati veliki problem za
kreatore ekonomskih politika. Potika previranja
na Bliskom istoku i Africi, razoran zemljotres i
cunami u Japanu, kao i visoki budZetski deficiti i
duznitka kriza koja opteraje pojedineclanice
Evropske unije dodatno oteZavaju prognoze
ekonomskih kretanja.

Platni bilans BiH

Ocekuje se d&e deficit tekdeg r&una platnog
bilansa BiH u periodu 2011.- 2013. iznositi u
prosjeku oko 7% BDP-a, Sto je z1agno viSe od
ostvarenih 5% BDP-a u 2010. ali i za@io
manje od 10% BDP-a ostvarenog u periodu
2007.-2009. godine. Ovogodidnji rast deficita
tekuceg ra&unu od 31%:e biti rezultat pojéanog
rasta uvoza roba i usluga od 15% kegi nastati
uslijed oporavka donta traZznje kako za
potroSnim dobrima tako i za kapitalnim i
investicijskim proizvodima, ali i uslijed rasta
cijena nafte i proizvoda prehrambene industrije.

Ocekuje se date izvoz roba i usluga u 2011.
godini rasti po stopi od 14% patanjem
inostrane potraznje za proizvodima niskog
tehnoloSkog nivoa, dol¢e samo izvoz usluga
registrovati rast od tek 1%. Ovako niska prognoza
rasta izvoza usluga opravdana jéekivanim
zna&ajnim padom prihoda od pruzanja usluga
gradevinarstva u inostranstvu (sa obzirom na

Stranicall0

situaciju u Libiji gdje se ostvarivao najie
prihod od pruZzanja ove djelatnosti u
inostranstvu) kojice kompenzirati rasprihoda
od pruzanja usluga turizma meiunarodnog
prevoza.

Dohoci ¢e blago rasti u posmatranom periodu
(1%), dokce tekuti transferi kako zn&jan izvor
priliva novca u bh. ekonomiju u 2011. godini
rasti po stopi od 4% uslijed oporavka ekonomija
u kojima Zivi bh. dijaspora (SAD, EU,
Svajcarska, Hrvatska, Kanada, Australija i dr.).

Obzirom da su globalni tokovi kapitala Zagqo
usporili, ne dekuju se zné&ajnija strana ulaganja
kao ni povéano meéubankarsko kreditiranje.
Ipak nas 6ekuje uvéano zaduZivanje (nato
vlade) po aranZmanu sa MMF-om, Svjetskom
bankom, EBRD-om i drugim kreditorima koji su
spremni nadomjestiti nedovoljne doéraizvore
finansiranja ekonomskog rasta, investicija i
potrosnje.

Projekcija rasta uvoza, izvoza i¢a&a deficita na
tekuéem rafunu u BDP-u BiH (2011-2013)

mm Bilans tekuceg racuna u % BDP-a
=f—rast uvoza
rastizvoza
20%
| - :
10% - |
T
0% . .
2011 2012 2013

Izvor: procjena DEP-a

U periodu 2012.-2013.¢ekuje se produbljivanje
deficita na tekéem r&unu sa godiSnjim rastom
od 11% u 2012. i 4% u 2013. godini usljed dobro
poznatog razloga - rasta trgovinske neravnoteze,
uz acekivani rast uvoza roba i usluga po stopi od
oko 12% a izvoza od 14-15%.

Tekwi transferice umjereno rasti ali ne u skladu
sa rastom BDP-a BiH, tako dse njihov udio
opadati tokom posmatranog perioda i do 2013.
godine se zadrZati na tek 10% BDP-a BiH (5to je
zna&ajno nize u odnosu na pretkriznih 16%).
Takader je evidentno i opadanje udjela neto
dohodaka iz inostranstva, kojje do 2013.
godine iznositi tek 2% BDP-a (u odnosu na
pretkriznih 3,2%).
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Finansiranje iz kapitalnog ¢ana postaje sve
manje zn#&ajno (0,8% BDP-a), a najven
dijelom ¢e biti omogéeno iz novog zaduzZivanja
(vlade, privatnog i bankarskog sektora) ali i iz

neto stavke FDI i portfolio investicija kojée
zadrzati konstantan udio od 4% BDP-a u 2012. i
2013. godini.

U posmatranom periodde biti interesantno i
zn&ajno uveéanje otplate glavnice i dospjelih
kamata po osnovu zaduZivanja u inostranstvu koje

Vanjska trgovina

Pretpostavlja se dge tokom 2011. godine diodo
oporavka i stabilizacije bh. ekonomije.
Oc¢ekivanja su da&e u 2011. godine izvoz roba i
usluga imati nominalni rast od 13,6%, dok
uvoz istih porasti za 15,1%. Rezultat rasta izvoza
bice potpuni oporavak ekonomija EU i rast
njihove potraZznje za inermedijalnim dobrima gdje
spadaju metali koji su najzéagnija izvozna
kategorija BiH. Takder se ¢ekuje oporavak i
auto industrija tete mnoge bh. kompanije koje
vrSe proizvodnju i izvoz dijelova za auto
industriju doprinjeti ukupnom rastu izvoza. Od
metala, BiH¢e najviSe izvoziti Zeljezo telik,
njhove proizvode te aluminijum.

Prema procjenama DEP-a izvoz Zeljezelika u
2011. godini rastice po stopi od 35%. Ovako
zn&ajan rast izvoza Zeljeza ¢elika biti ¢e
rezultat integralne proizvodnje u kompaniji
.Mittal Steal” Zenica koja je kupila rudnik
LArcelor Mittal“ u Prijedoru od kogd@e nabavljati
metalnu rudu i n&e biti potrebe za njenim
uvozom, alice se zn&jno umanijiti izvoz metalne
rude. Uvoz Zeljeza Eelika ¢e biljeziti rast na
nivou od 30%, Stoce doprinjeti i smanjenju
trgovinskog deficita u ovoj kategoriji proizvoda.

Izvoz aluminijumace rasti po stopi od 18%, zbog
pove&tane proizvodnje i rasta cijena na svjetskom
trziStu. Stopa uvoza aluminijunége pratiti stopu
izvoza, i iznositice 18%. lzvoz u sektoru masina,
aparata i opremée rasti u 2011. do 15%, ddke
uvoz masina, aparata i opreme tddkala raste, ali
po neSto niZzoj stopi od 10% u 2011. godini.
Sektor drvne industrije biljezi sve loSije
performanse. U 2011. godini seletuje rast
izvoza od 12%, ali ovaj rast je veoma skroman
ako se uzme u obzir da mu je mala osnhovica.
Medutim, ohrabruju projekcije DEP-a dée u
2011. godini izvoz namjeStaja rasti po stopi od
20%. Izvoz mineralnih proizvoda gdje dominira
izvoz elektréne energije, zabiljeZitte povéanje

od 20%.
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¢e iznositi vise od 1,5 milijardi KM u 2013.
godini.

Na kraju je vazno ista da makroekonomska
stabilnost sa stanoviSta odrzivosti deficita na
tekutem ra&unu née biti ugroZzena, sa obzirom da
se pomenuti deficit e zna&ajnije pogorSavati,
ali i uslijed svih priliva i odliva koji se registju

u plathom bilansu BiH secekuje stabilan rast
deviznih rezervi i zadovoljavaju koeficijent
finansiranja uvoza roba i usluga.

Uvoz mineralnih proizvoda gdje dominiraju
nafta i naftni derivatice rasti po stopi od 25%
zbog porasta cijena od 20%, ali i oporavka
ekonomije i rasta industrijske proizvodnje u BiH
zbog kojece potreba za naftom rasti.

Uvoz vozila u 2011. godinte doZivjeti rast od
10%, zbog efekta smanjenja na polovna i
ukidanja carina na nova vozila usljed potisivanja
Sporazuma o stabilizaciji i pridruZivanju. Rast
uvoza automobil@e biti manje izrazen od rasta
uvoza ostalih proizvoda jer automobili imaju
visoku cijenovnu elasthost i svakako spadaju u
luksuzna dobracija ¢e kupovina rasti sa
potpunim opravkom bh. ekonomije od posljedica
ekonomske krize.

U 2012. godinice d&i do potpunog oporavka
bh. ekonomije. Izvoz roba i usluge rasti po
stopi od 14,4% doke uvoz roba i usluga rasti po
nesto niZoj stopi od 11,9%, Ste doprinjeti joS
vecem smanjenju trgovinskog deficita koji je
proteklih godina predstavljao jedan od najie
problema bh ekonomije.

Rastu izvoza u 2012. godini najviée doprinjeti
izvoz elektréne energije koj@e rasti po stopi od
18%, pod predpostavkom d# biti pokrenuta
termoelektrana u Stanarima, kojge biti
namjenjena iskljgivo za izvoz elekttne
energije.

Izvoz Zeljeza icelika u 2012.¢e biljeziti stopu
rasta od 14,5% zbog &epomenute integralne
proizvodnje koju ¢e ,Mitall Steal” pokrenuti
2011. godine, a izvoz proizvoda od Zeljeza i
celika rasti¢e po neSto manjoj stopi od 11%.
Uvoz Zeljeza kelika ¢e rasti po stopi od 1%, te
¢e se nastaviti trend smanjenja a mozda i
poptunog ukidanja trgovinskog deficita u ovoj
kategoriji proizvoda, ali proizvodi od Zeljeza i
¢elika uvozte se po stopi od 14% koja jecdee
od rasta izvozne stope proizvoda od Zeljeza i
celika.
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Izvoz aluminijumace i u 2012. godini nastaviti
pozitivan trend i rastice po stopi od 8%, dok
zabrinjava cinjenica da ¢e uvoz aluminijuma
prema projekcijama DEP-a rasti po stopi od 12%
prije svega zbog rasta cijena glinice, osnovne
materije koja je neophodna za proizvodnju
aluminijuma.

U sektoru drvne industrije izvo® da nastavi sa
skromnim rastom od 2%, ali izvoz namjeStéga
da raste po znatno boljoj stopi od 12%¢é¢etako
nastaviti rast u odnosu na predhodne godine
Smatra se dée namjestaj, usljed prestruktuiranja
proizvodnje sa drvne industrije u proizvodnju
namjestaja, predstavljati jedan od najajaijih
izvoznih potencijala BiH.

Znatajnu stopu rasta u 2012. godini imédi nafta

i naftni derivati od 12%, ovaj rast uvoza nafte bit
¢e pruzrokovan rastom industrijske proizvodnje u
BiH, ali i rastom cijena od 5,1%.

Prema predpostavkama i projekcijama DEP-a
2013. godina¢e biti godina ,smirivanja“ bh.
ekonomije nakon turbulentnih promjena izazvanih
ekonomskom krizom krajem 2008., tokom 2009. i
pocetkom 2010. te poboljSanja [
.procvata“ekonomske aktivnosti tokom 2011. i
2012. godine kojete obiljeziti zn&ajne stope
rasta BDP-a, promjena izvoza, uvoza,
trgovinskog deficita i mnogih drugih ne manje
vaznih ekonomskih pokazatelja.

Stranicall2

Tokom 2013. godine s&ekuje rast izvoza roba
i usluga od 15,3% i sve && orijentacija izvoza
prema trzistima EU.

Uvoz ¢e takate rasti i to po stopi od 11,6%, niza
stopa rasta uvoza od izvoza svaka&auticati na
smanjenja trgovinskog deficita, ali ne u
zna&ajnom obimu obzirom date nominalna
vrijednost uvoza biti znatno Y& od vrijednosti
izvoza.

Ocekivanja su dace se u 2013., kao i u
predhodnim godinama, najviSe trgovati sa
Zeljezom ic¢elikom, aluminijumom, te njihovim
proizvodima. Tokom 2013. godine seéeéuje
rast izvoza Zeljeza delika od 15% zahvaljujti
spomenutoj integralnoj proizvodnji u kompaniji
.Mittal Steal* Zenica.

Zn&ajan deficit prouzrokov@ uvoz masine,
opreme i aparata za kojimée biti velika
potraznja. Tokom 2013. godine ostale kategorije
proizvoda née biljeziti zn&ajnije promjene
izvoza i uvoza u odnosu na 2011. i 2012.
godinu. Bitno je spomenuti d& tokom 2013.
godine izvoz namjeStaja rasti po stopi od 10% te
¢e na taj nan dai do definitivhog
prestruktuiranja izvoza sa drvne industrije na
izvoz namjeStaja, prije svega zbog njegovog
vrijednosnog efekta.

Procjenjene stope rasta uvoza i izvoza zacapaije kategorije proizvoda trgovinske
razmjene BiH

2011

2012 2013

Kategorija proizvoda
Uvoz

lzvoz

Mineralna goriva, mineralna ulja i
proizvodi njihove destilacije,
elektricna energija, bitumenske tvar
mineralni voskovi

25,0%

Masine i aparati

10,0%

Zeljezo icelik

30,0%

Aluminij

18,0%

Anorganski hemijski proizvodi

30,0%

Uvoz lzvoz Uvoz lzvoz
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9. Strana direktna ulaganja

Prema podacima Ministarstva vanjske trgovine i
ekonomskih odnosa u BiH, strana direktna
ulaganja u prvom kvartalu 2011. godine iznose 25
miliona KM, Sto predstavlja smanjenje u odnosu
na ulaganja u istom periodu za 43 %.

Posmatrajéi dosadasSnju dinamiku prosjgh
direktnih stranih ulaganja u zadnje tri godine i
slab oporavak od globalne i regionalne
ekonomske krize, progjea ulaganja u narednom
periodu bi mogla iznositi oko 250-400 miliona
KM, ne ra&unajwi zn&ajnija investiciona
ulaganja u energetski sektor i SDU dobijen iz
procesa privatizacije.

Na osnovu plana za 2010. godinu i najave za
2011. godinu, Agencija za privatizaciju FBIiH je
planirala prodaju firmi u drzavnom vlasniStvu u
iznosu od oko 591 miliona KM.

Realno je ¢ekivati da dobar dio ovih firmi, budu
prodane stranim ulagena Sto bi u periodu do
2013. godine doprinjelo porastu direktnih stranih
ulaganja od 250 do 590 miliona KM. Treba

napomenuti da se trenutno ne razmatra prodaja JP

BH Telekoma Sarajevaiija je knjigovodstvena
vrijednost 571 miliona KM.

U RS-uc¢e se prema planu privatizacije u 2011.
godini, ponuditi osam firmi u ukupnom iznosu od
oko 173,8 miliona KM, Sto bi takier moglo
doprinijeti povéanju SDU u narednom periodu.

Prema odluci Vlade FBiH (mart 2010. godine),
obnavljanje i izgradnja termoelektranége se
bazirati na direktnim stranim investicijama, te je
Vlada dala saglasnost za nalaZenje strateSkog
partnera (sade&em do 70%) za izgradnju:

e TE Tuzla Blok 7, u kupnom iznosu od
1,15 milijardi KM SDU;

* RIiTE Kongora u ukupnom iznosu od 1,5
milijardi KM SDU;

Stranicall3

Ukoliko se pokaZe uspjeSnim u pronalazenju
strateSkoga partnera, ovaj isti model bi se
primjenio i za ,TE Kakanj Blok 8“ ( oko 1
milijarda KM SDU) i ,RIiTE Bugojno“ (oko 800
miliona KM SDU).

Od projekata koji su veu procesu realizacije
najzn&ajniji su TE Zenica i RITE Stanari.
.KazTransGas", kao strani partner, (75%
ulaganja)xe sa Opstinom Zenica (25% ulaganja)
uloZziti oko 500 miliona KM (250 miliona EUR)

u roku od 4,5 godina. Time bi u prosjeku
godiSnja SDU, u zavisnosti prema dinamici
gradnje u TE Zenica, bila 100-200 miliona KM.

ETF grupa (Energy Finacing Team) je potpisala
koncesione ugovore za izgradnju temoelektrane
.Stanari“ i proSirenje postojeg rudnika (550
miliona EUR), te wugovor za izgradnju
hidroelektrane ,Ulog“ (100 miliona EUR).
Postojéom dinamikom ulaganja ETF grupacija,
obezbjedila bi od 2011. godine do 2013. godine
u prosjeku godisnje oko 200-300 miliona KM
direktnih stranih ulaganja.

Kao zn#&ajna investicija se navodi mogal
modernizacija, uz proSirenje préneackih
kapaciteta Rafinerije Brod od strane Ruskog
partnera ,ZabrubezZnjeft® za period od 4-5
godina, u ukupnom planiranom iznosu od oko
1,2 milijarde KM. Time bi u prosjeku SDU
godisnje, u narednom periodu, mogla iznositi od
oko 200-250 miliona KM.

U RS-u se planira izgradnja TE Ugljevik Dva u
ukupnom iznosu od oko 400 miliona EUR u
periodu od 3-4 godine, Sto bi u narednom
periodu prosjeno godiSnje obezbjgvalo oko
200 miliona KM SDU peevsi od 2012. godine.

Ukupna strana direktna ulaganja u BiH u 2011.
bi se mogla kretati u rasponu od 600-850 miliona
KM, dok bi u 2012. i 2013. godini bila izrie

1.1 1.5 mlilardi KM
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Perspektive 2011. — 2013. godine

LISTA SKRACENICA:

ARS - Anketa o radnoj snazi

BATX — Bosnian Traded Index

BD — Breko Distrikt

BDP - Bruto domaéi proizvod

BDV  — Bruto dodana vrijednost

BHAS - Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine
BIFX —Indeks bosanskih investicijskih fondova
BiH — Bosna i Hercegovina

BLSE - Banjaldika berza

CBBiH - Centralna banka Bosne i Hercegovine
CEFTA - Srednjoevropski sporazum o slobodnoj
trgovini

CPI — Indeks potrogéih cijena

DOB  — Dokument okvirnog budZeta

DSU - Direktna strana ulaganja

EBRD - Evropska banka za obnovu i razvoj
EC — Evropska komisija

EKS — Efektivna kamatna stopa

ERS-10 - Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10
kompanija iz sistema ElektroproeeRS

EU — Evropska unija

FBiIH - Federacija Bosne i Hercegovine
FIRS - Indeks investicijskih fondova RS
FISIM - Usluge finansijskog posredovanja

indirektno mjerene
JR UIO - Jedinstveni ¢&an Uprave za indirektno
oporezivanje

KM — Konvertibilna marka (mi#unarodni
standard ISO 4217)
MMF  — Medunarodni monetarni fond

MVTEO - Ministarstvo vanjske trgovine i
ekonomskih odnosa

OMA - Odjel za makroekonomsku analizu
Upravnog odbora Uprave za indinekt
oporezivanje

OR — Obavezne rezerve

Stranicall4d

PB — Platni bilans

PDV - Porez na dodanu vrijednost
PIF — Privatizacijski investicijski fond
PJI — Program javnih investicija

RS — Republika Srpska

SASE - Sarajevska berza

SASX-10 - Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10
najboljih kompanija listiranih &arajevskoj
berzi

SB — Svjetska banka
SEE — Jugoistma Evropa
SIPA - Drzavna agencija za istrage i zastitu

SMTK - Standardna ndenarodna trgovinska
klasifikacija

SOR - Srednjofi okvir rashoda

SRS — Srednjotma razvojna strategija

SSP — Sporazum o stabilizaciji i pridruZivanju
SST — Sporazum o slobodnoj trgovini

SVF - Statistika vladinih finansija

uio — Uprava za indirektno oporezivanje BiH

USAID - Agencija Sjedinjenih DrZava za
méunarodni razvoj

P1 2010. — prva polovina 2010. godine

P2 2010. — druga polovina 2010. godine

K1 2010. — prvi kvartal 2010. godine

K1 2010. — prvi kvartal 2010. godine

K3 2010. — tréi kvartal 2010. godine

K4 2010. — tréi kvartal 2010. godine

MO — Rezervni novac

M1 — Transakcijski novac

M2 — Novac u Sirem smislu

QM — Kvazi novac

mKM  — milioni KM

glg — stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u
odnosu na isti period prethodndige

m/m — stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u

odnosu na prethodni mjesec delgodine
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