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Lista skra}enica:

	 BD	 -	 Br~ko Distrikt

	 BDP	 -	 Bruto doma}i proizvod

	 BDV	 -	 Bruto dodana vrijednost

	 BHAS	 -	 Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

	 BIFX	 -	 Indeks bosanskih investicijskih fondova

	 BIRS	 -	 Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10 najboljih 
kompanija listiranih na Banjalu~koj berzi

	 BiH	 -	 Bosna i Hercegovina

	 BLSE	 -	 Banjalu~ka berza

	 CBBiH	 -	 Centralna banka Bosne i Hercegovine

	 CEFTA	 -	 Srednjoevropski sporazum o slobodnoj trgovini

	 DOB	 -	 Dokument okvirnog bud`eta

	 DSU	 -	 Direktna strana ulaganja

	 EC	 -	 Evropska komisija

	 EIB	 -	 Evropska banka za investicije

	 ERS-10	 -	 Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10 kompanija 
iz sistema Elektroprivrede RS-a

	 EU	 -	 Evropska unija

	 FBiH	 -	 Federacija Bosne i Hercegovine

	 FIRS	 -	 Indeks investicijskih fondova Republike Srpske

	 FISIM	 -	 Usluge finansijskog posredovanja indirektno 
mjerene

	 IBRD	 -	 Me|unarodna banka za obnovu i razvoj

	 ICM	 -	 Indeks cijena na malo

	 IT@	 -	 Indeks tro{kova `ivota

	 JR UIO	 -	 Jedinstveni ra~un Uprave za indirektno oporezivanje

	 KM	 -	 Konvertibilna marka (me|unarodni standard ISO 
4217)

	 MMF	 -	 Me|unarodni monetarni fond

	 MVTEO	 -	 Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

	 OMA	 -	 Odjel za makroekonomsku analizu Upravnog od-
bora Uprave za indirektno oporezivanje

	 OR	 -	 Obavezne rezerve

	 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 na Sarajevskoj berzi

	 SB	 -	 Svjetska banka

	 SIPA	 -	 Dr`avna agencija za istrage i za{titu

	 SMTK	 -	 Standardna me|unarodna trgovinska klasifikacija

	 SOR	 -	 Srednjoro~ni okvir rashoda

	 SRS	 -	 Srednjoro~na razvojna strategija

	 SSP	 -	 Sporazum o stabilizaciji i pridru`ivanju

	 SST	 -	 Sporazum o slobodnoj trgovini

	 SVF	 - 	 Statistika vladinih finansija

	 UIO	 -	 Uprava za indirektno oporezivanje BiH

	 USAID	 -	 Agencija Sjedinjenih Dr`ava za me|unarodni razvoj

	2006P1	 -	 prva polovina 2006. godine

	2006K1	 -	 prvi kvartal 2006. godine

	 M0	 -	 Rezervni novac

	 M1	 -	 Transakcijski novac

	 M2	 -	 Novac u {irem smislu

	 QM	 -	 Kvazi novac

	 mKM	 -	 milioni KM 

	 g /g	 -	 stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u odnosu 
na isti period prethodne godine

	 m / m	 -	 stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u odnosu 
na prethodni mjesec teku}e godine
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 GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJ I  U BiH

  2004. 2005. 2006.

Nominalni BDP BIH (u milionima KM) 14.678 15.791 17.560*

Nominalna stopa rasta (u %) 9,2% 7,6% 11,2%*

Realna stopa rasta (u %) 8,7% 5,7% 5,7%*

Stanovništvo (procjena, hiljade) 3.843 3.844 3.844

BDP per capita (u KM) 3.819 4.108 4.568*

Broj nezaposlenih u BIH (u hiljadama) 473 508 516

Prosječne plate u BIH (u KM) 505 538 585

ITŽ (indeks troškova života), prosječna godišnja promjena (u %) 0,7% 2,9% 7,1%

Konsolidirani budžet BIH **  (u % BDP)  

Prihodi 43,4% 44,1% n.a.

Rashodi 40,2% 39,7% n.a.

Saldo 1,7% 2,6% n.a.

Vanjski javni dug 27,5% 27,5% 23,2%

Novac i krediti  (u % BDP) 

Novac u širem smislu (M2) 46,5% 51,1% 57,4%

Kreditiranje privatnog sektora 40,1% 47,5% 52,6%

Platni bilans      

Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 4.641 5.583 6.993

(stopa rasta u %) 22,4% 20,3% 25,3%

Uvoz roba i usluga (u milionima KM) 11.156 12.643 12.704

(stopa rasta u %) 7,3% 13,3% 0,5%

Bilans roba i usluga (u % BDP-a)   -44,4% -44,7% -32,5%

Bruto službene rezerve 

U milionima KM 3.457,5 4.195,9 5.400,4

U mjesecima uvoza roba i usluga 4 4,2 4,8

Saldo tekućeg računa

U milionima KM -2.823 -3.358 -2.041

U % BDP-a -19,2% -21,3% -11,6%

Servisiranje vanjskog javnog duga

U milionima KM 227 230 267

U % izvoza roba i usluga   4,9% 4,1% 3,8%

* 	 Procjena DEP/EPRU

**	 Izvor: Centralna banka BiH za prihode, tro{kove i neto kreditiranje/uzete kredite - Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski javni 
dug te njegovo servisiranje. Objedinjene podatke o prihodima, tro{kovima i odobrenim/uzetim kreditima objavljuje Centralna banka na 
temelju MMF-ove metodologije Finansijske statistike Vlade za 2001. Podatke je revidirala Centralna banka u oktobru  2006. za godine od 
2003. do 2005. kako bi se uklju~ili lokalni nivoi vlasti (op}ine) i unijele ispravke konsolidiranih brojki.	
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1. REALNI SEKTOR 

Nacionalni ra~uni

Procjenjuje se� da je BiH ekonomija u 2006 ostvarila 17.559,6 miliona KM društvanog bruto proizvoda. Nomi-
nalno to je značilo godišnji rast od 11,2%, odnosno realni rast od 5,7% što je neznatno brže u odnosu na zemlje iz 
okruženja (Graf 1). U tom rastu unutrašnja trgovina je učestvovala sa 17%, a slijede je nekretnine (12,5%), energetski 
sektor (9%), industrijska poroizvodnja (8,1), te finansijsko posredovanje (8,1%). Pored toga, doprinos javnog sekto-
ra koji čine državna administracija i odbrana, obrazovanje, te zdravstveni i socijalni rad je iznosio 10,3%. Potrebno 
je posebno istaći finansijski sektor koji se posljednjih godina nalazi u svojevrsnoj ekspanziji. Posmatrajući usluge 
finansijskog posredovanja zajedno sa indirektno mjerenim bankarskim uslugama, dolazi se do učešća finansijskog 
sektora u rastu 2006 od 14%. Imajući u vidu da se radi o sektoru iz uslužne djelatnosti (sa velikim udjelom dodate 
vrijednosti u ukupnoj bruto vrijednosti) te očekivanu snažnu buduću ekspanziju za očekivati je sve značajniju ulogu 
ove djelatnosti u nacionalnim račinima BiH. Takođe se očekuje da maloprodaja zadrži svoju važnost u nacionalnim 
računima. Osnovu za takvo razmišljanje predstavljaju prije svega visoke stope rasta prometa. Uz to, ubrzavanje 
rasta zaposlenosti i prosječnih plata u 2006 ulijevaju dodatno povjerenje. Usluge turizma i ugostiteljstva su takođe 
zabilježile značajan pomak u 2006 tako da se njihov doprinos rastu povećao. Ovo je takođe jedna od djelatnosti od 
koje se mnogo očekuje u budućnosti obzirom na raznovrsne prirodne ljepote kojima BiH raspolaže.

Ostvarene i očekivane privatizacije telekom operatora u zemlji mogu predstavljati dodatne izvore rasta u narednim 
godinama. Slična je situacija i sa energetskim sektorom, gdje se najavljuju velike investicije po pitanju izgradnje no-
vih hidroelektrana što bi takođe dalo podsticaj ekonomskom rastu. Najavljivana izgradnja mreže puteva kroz zem-
lju, a prije svega koridora Vc, zajedno sa gore nabrojanim investicionim projektima bi mogla podstaći ekonomski 
rast kroz porast građevinskih radova.

�	  Procjena DEP/EPRU.
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Tabela 1: Sektorski doprinosi rastu BDP-a

SEKTORI 2003 2004 2005 2006*

A Poljoprivreda, lov i šumarstvo -0,6% 1,6% 0,4% 0,6%

B Ribolov 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

C Rudarstvo i vađenje kamena 0,2% 0,3% 0,3% 0,5%

D Prerađivačka industrija 0,8% 0,8% 0,7% 0,9%

E Snabdijevanje el. energijom, plinom i vodom 1,0% 0,7% 0,3% 1,0%

F Građevinarstvo 0,0% 0,3% 0,2% 0,2%

G Veleprodaja i maloprodaja 1,2% 1,7% 1,5% 1,9%

H Hoteli i restorani 0,3% 0,2% 0,1% 0,4%

I Prijevoz, skladištenje i komunikacije 0,6% 0,7% 0,3% 0,2%

J Finansijsko posredovanje 0,4% 0,4% 0,7% 0,9%

K Nekretnine, iznajmljivanje i poslovne djelatnosti 0,0% 0,1% 1,1% 1,4%

L Državna administracija i odbrana -0,7% 0,4% 0,2% 0,4%

M Obrazovanje 0,2% 0,4% 0,3% 0,4%

N Zdravstveni i socijalni rad 0,5% 0,4% 0,2% 0,4%

O Ostale društvene i aktivnosti  socijalne i lične uslužne djelatnosti 0,4% 0,3% 0,3% 0,4%

Indirektno mjerene bankarske usluge -0,4% 0,0% -0,6% -0,7%

Porezi na proizvode minus subvencije na proizvode 1,1% 1,1% 1,6% 2,3%

RAST BDP-a: tržišne cijene  4,8% 9,2% 7,6% 11,2%

* Procjena DEP/EPRU

Grafikon 1: Uporedni pregled realnog rasta BDP-a za 2006 sa zemljama iz okru`enja
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Industrijski sektori

Stopa rasta industrijske proizvodnje u poslednje 3 godine pokazuje snažan proces reindustrijalizacije u BiH, koji je 
bio prisutan i u nekim zemljama Centralne Europe početkom i sredinom prošlog desetljeća. Kao što je to bio slučaj 
u Mađarskoj, Češkoj i Slovačkoj, stopa rasta industrijske proizvodnje u BiH je u periodu 2003-2006. godina iznosila 
konstantno oko �0% na godišnjem nivou. Zbog ratnih dešavanja u BiH, process reindustrijalizacije, kao dio procesa 
ekonomske tranzicije, kasni desetak godina u našoj zemlji, ali je takođe okarakteriziran značajnim rastom izvoza i 
fi zičkog obima industrijske proizvodnje. 

Grafikon 2: Industrijska proizvodnja u BiH u % (analogni period prethodne godine = 100)
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Industrijska proizvodnja

Prera|iva~ka industrija

Izvor: DEP kalkulacija na osnovu podataka zavoda za statistiku FBiH i RS

U skladu s tim i stopa rasta industrijske proizvodnje u BiH u 2006. godini je iznosila 9,�%2 (FBiH 7,5% i RS �9,�%) 
U poređenju sa 2005. godinom, kada je rast industrijske proizvodnje u zemlji iznosio 8,2%3, u 2006. je zabilježeno 
ubrzanje stope rasta industrijske proizvodnje od skoro � procentni poen. Grana industrijske proizvodnje zaslužna 
za ovaj ubrzani rast je proizvodnja i snabdjevanje  električnom energijom, gasom i vodom koja je u 2006. godini 
zabilježila stopu rasta od 7,3%, što je gotovo 8 procentnih poena vieše nego u 2005. godini. Prerađivačka industrija 
sa rastom od 9,8% kao i rudarstvo i eksploatacija kamena sa povećanjem od 8,9% su u 2006. godini zabilježili rast u 
skladu sa prethodnom godinom. Kao što se može vidjeti na grafi konu 2, tokom cijele 2006. godine stope rasta indu-
strijske proizvodnje su prevazilazile rast iz 2005. godine. Sličnan trend se može identifi kovati i u sektoru prerađivače 
industrije sa izuzetkom mjeseca juna, gdje je zabiljžen pad od zanemarljivih �.4% na nivou BiH prouzrokovan 
padom proizvodnje od 2% u FBiH. Na suprot tome, u drugom dijelu 2006. godine je zabilježen ubrzani rast indu-
strijske proizvodnje koji je dostigao visokih �8,3% u novembru 2006. g/g.   

Konstantan rast stope industrijske proizvodnje je dijelom prouzrokovan daljnim povećanjem produktivnosti i 
proizvodnje BiH kompanija, posebno onima koje su ušle u process privatizacije i restruktuiranja u poslednjih 
nekoliko godina. I dalje se može identifi kovati korelacija između procesa privatizacije u BiH sa jedne strane i 
povećanom obima industrijske proizvodnje i izvoza sa druge strane. Kompanije kao što su Volkswagen, Birač Zvor-
nik ,Jelšingrad, Mittal Steel, Global Ispat koksna industrija, Mittal rudnici Ljubija, Vitaminka Banja Luka, Prevent,  
TMD Gradačac, Bimal Brčko su nosioci razvoja industrijske proizvodnje u BiH a u isto vrijeme su privatizirane od 
strane inostranih partnera. 

Međutim, treba obratiti pažnju i na činjenicu da su u 2006. godini u kojoj je u BiH izvršeno uspješno uvođenje PDV-
a, zabilježena i povećanja proizvodnje koja bi mogla biti rezultat smanjenja sive ekonomije na domaćem tržištu. Iako 
je još uvijek prerano za dokazivanje ovakvih zaključaka, astronomske stope rasta u nekim sektorima, prevenstveno 

2	 Statističke	institucije	u	BiH	ne	proizvode	indekse	industrijske	proizvodnje	na	nivou	BiH.	Prezetovana	brojka	je	kaklukacija	DEP-a	i	zasonovana	je	na	
entitetskim	pokazateljima	kao	i	na	relativnim	ponderima	dobijenim	iz	podataka	o	učešću	entiteta	u	bruto	vrijednosti	industrijske	proizvodnje	za	200�.	
godinu.	To	je	za	sada	jedini	izvodiv	pristup,	a	ishod	se	treba	smatrati	procjenom.	

3	 Ispravljen	podatak,	takođe	vrijedi	napomena	iz	fusnote	�
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proizvodnji drveta i namještaja sugerišu da je u kratkom periodu od godinu dana veoma teško značajno povećati 
proizvodne kapacitete koji bi omogućili višestruko povećanje fizičkom obima industrijske proizvodnje. Kao 
zaključak se nameće činjenica da je jednim manjim dijelom iza značajnom rasta inudstrijske proizvodnje u 2006. 
godini bolji statistički obuhvat obima proizvodnje nastao kao smanjenje sive ekonomije u zemlji. U svakom slučaju 
i ovakav razvoj situacije se mora smatrati kao pozitivan, jer se smanjenjem sive ekonomije uvodi red na tržištu, 
smanjuje nelojalna konkurencija, osigurava povećanje registrovane zaposlenosti kao i povećanje poreskih prihoda.

Industrijska proizvodnja u prerađivačkoj industriji kao najvećem industrijskom sektoru je zabilježila porast 
od 9,8%(FBiH 9,0% i RS 21,3%) u 2006. godini g/g. Najznačajniji sektori koji su doprinijeli kumulativnom rastu 
prerađivačke industrije su:

Proizvodnja hrane i pića se povećala za 7,4% u FBiH i 5,9% u RS u 2006. godini g/g kao posljedica povećanja 
proizvodnje u nekoliko privatizovanih kompanija, uključujući Meggle, Dukat, Vegafruit, Klas Sarajevo, Coca-Cola, 
Vitaminka Banja Luka, Mira Prijedor, Mljekoprodukt, Bimal Brčko i Lijanovići. 

Proizvodnja duhanskih proizvoda je takođe zabilježila rast i to 14,1% u FBiH i 3,6% u RS u 2006. godini g/g. Kao 
najveći proizvođači duhana u BiH se izdvajaju Fabrika Duhana Sarajavo, Fabrika Duhana Banja Luka i Fabrika 
Duhana Mostar. Porast proizvodnje je još značajniji ako se uzme u obzir da je tržište duhanskih proizvoda u BiH 
postalo veoma konkuretno ulaskom velikih inostranih kompanije koje većinom uvoze svoje proizvode u BiH kao što 
su TDR Rovinj, Philip Morris i Imperial Tobacco. 

Proizvodnja drveta i  proizvoda od drveta je zabilježila rast od 191,6% u RS u 2006.g/g, dok je u FBiH gotovo 
ostala na prošlogodišnjem nivou proizvodnje. Značajan napredak je zabilježen i u sektoru proizvodnje namještaja 
gdje je proizvodnja porasla za 16,6% u FBiH i 25,3% u RS. Osim već spomenutog smanjena sive ekonomije u ovom 
sektoru kao rezultat uvođenja novog poreza na dodanu vrijednost, bitno je izdvojiti i značajne napore enitetskih vla-
da i resornih ministarstava potpomognutih EUPM-om, usmjerenih ka smanjenju neregistrovane proizvodnje. Vlada 
RS, zajendno sa nekoliko međunarodnih organizacije je u 2006.godini sprovela akcioni plan s ciljem uvođenja reda u 
ovim sektorima, čiji je rezultat jasnija slika o stvarnom nivou proizvodnje drveta i namještaja. 

Takođe treba napomenuti da je osim povećanja statističkom obuhvata došlo i do stvarnog povećanja obima indu-
strijske proizvodnje u ova dva sektora kao rezultat povećanje potražnje na domaćem i inostranih tržištima. Prije 
rata BH proizvodđači namještaja su svojom kvalitetom i konkurentnom cijenom zauzimali značajno mjesto na 
međunarodnom tržištu a u poslenje tri godine je zabilježeno obnavljanje poslovnih veza sa inostranim partnerima 
što je rezultovalo konstantnim rastom proizvodnje u ovim sektroima. Najznačajnije kompanije proizvođači u ovim 
sektorima su: Šume Republike Srpske, Standard Sarajevo, Konjuh Živinice, Holc Lukavac, Nova forma Šamac/Bo-
sanski Šamac, Enterijer Kotorsko, Kozara Kozarska Dubica. 

Bitno je takođe napomenuti da je u sektoru proizvodnje drveta i proizvoda od drveta i dalje velikim dijelom prisut-
na LOHN prozvodnja ili proizvodnja sirovina za daljnju obradu. Ovi sektori su okarakterisani niskim nivoom doda-
ne vrijednosti u toku proizvodnje pa je potrebno izvršiti transformaciju ka proizvodnji finalnih proizvoda sa većim 
udijelom dodane vrijednosti u ovom sekrotu. Ako bi BiH preduzeća kroz process transformacije povećala svoj udio 
na EU tržištu za 1%, prihod od izvoza bi se udvostručio. 

Proizvodnja celuloze, papira i obrada papira se povećala za 19,3% u FBiH u 2006. godini u poređenju sa pretho-
dnom godinom, uglavnom kao rezultat povećanje proizvodnje kompanije Violeta koje je izvršila ulaganja u dodatne 
proizvodne kapacitete kao i uvođenje novih linija proizvoda sa ciljem jačanja vlastite pozicije na domaćem I regio-
nalnom tržištu. U istom periodu u RS je zabilježen pad proizvodnje od 10,7% zbog nemogućnosti proizvođača u 
ovom entietu da ostvare planove proizvodnje. 

Proizvodnja koksa i naftnih derivata je zabilježila značajan pad od preko 70% u RS, prvenstveno zbog prestanka 
proizvodnje u Rafineriji nafte Bosanski Brod u 2006. godini g/g. U istom periodu proizvodnja u ovom sektoru u 
FBiH je zadržala prošlogodišnji nivo. Očekuje se značajno povećanje proizvodnje u ovom sektoru nakon privati-
zacije Rafinerije nafte Bosanski Brod, Rafinerije ulja Modriča kao i preduzeća Petrol Banja Luka od strane ruskih 
partnera u 2007. godini. 

Proizvodnja baznih metala  kao jedan od najbitnijih izvozno orijentisanih sektora BiH industrijske proizvodnje 
je zabilježila rast od 14,1% u FBiH i 28,3% u RS u 2006. godini g/g. U istom periodu sektor proizvodnje metalnih 
proizvoda osim mašina je takođe zabilježio rast od 14,4% u FBiH i 21,8% u RS. 

Najznačajniji proizvođači u ovim sektrorima su Mittal Steel, Aluminij Mostar, FE-AL Mostar, Jelšingrad Banja Luka, 
Industrija alata Trebinje i Birač Zvornik. Treba napomenuti da je većina ovih kompanije prošla ili je u toku procesa 
privatizacije I restruktuiranja koji bi u budućnosti trebao da doprinese daljem povećanju proizvodnje. Takođe, rast 
cijena metala na međunarodnom tržištu je doprinio povećanoj proizvodnji i izvozu u ovom sektoru, osim u slučaju 
Birača iz Zvornika čiji primarni proizvod glinica je zabilježio značajan pad cijene na svjetskim tržištima. 
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Proizvodnja motornih vozila, prikolica i poluprikolica je zabilježila rast od �.9% u FBiH i 6% u RS. U 2006. 
godini g/g.  Najznačajniji proizvođači u ovom sektoru su Volkswagen Sarajevo, TMD Gradačac, Euromotor Banja 
Luka, Jajce Alloy Wheels. Ovaj sektor je takođe izvozno orijentisan i dalje krupan doprinos vanjskoj trgovini BiH. 
Osnivanja klastera proizvođača automobile i automobilske opreme u BiH, koji broji 27 članova primjer je saradnje 
unutar ovom sektora industrije. Kroz vertikalnu I horizontalnu integraciju i saradnju BiH kompanije, unutar ovog 
klastera, mogu osigurati snažnije prisustvo kao na domaćem tako i na inostranim tržištima. Najavaljeno stvaranje 
klastera proizvođača automobile i automobilske opreme Jugoistočne Evrope, čiji dio bi trebali postati domaći 
proizvođači, bi doprinio daljnjem razvoju ovog sektora. 

Van prerađivačke industrije je tako zabilježen značajan rast obima industrijske proizvodnje u 2006. godini koji je bio 
u skladu sa stopama rasta iz prethodne godine.

Kompanije unutar sektora Rudarstvo i eksploatacija kamena su povećale proizvodnju za 8,9% (FBiH 2% i RS 
20,6%) u 2006.godini g/g. Najveći doprinos rastu ovog sektora u FBiH je ostvario pod-sektor eksploatacije metalne 
rude sa zabilježenim rastom od 32,5% dok je u RS značajan rast ostvaren u pod-sektoru vađenje kamenog i mrkog 
uglja, lignite i treseta u 2006. godini g/g. Najznačajnije kompanije zaslužne za razvoj sektora rudarstva i eksploata-
cije kamena su RMU Zenica, Rudnik lignita Stanari, Mittal rudinici Ljubija kao i rudnici Kreka.  

Proizvodnja i snabdjevanje  električnom energijom, gasom i vodom je zabilježila povećanje proizvodnje od 7.3% 
(FBiH 6.8% i RS 9,7%) u 2006. godini g/g. U poređenju sa prethodnom godinom ovaj sektor industrijske proizvodnje 
je zabilježio značajno povećanje proizvodnje. S obzirom da nije bilo značajnijih povećanja proizvodnih kapaciteta, 
ostvareno povećanje proizvodnje se uglavnom pripisuje izuzetno povoljnom hidrološkom situacijom u zemlji. Taj 
faktor je omogućio hidroelektranama u BiH da značajno prebace planove proizvodnje za 2006. godinu, u nekim 
slučajevima čak i do 30%. 

Okvir 1 – Proizvodnja elekti~ne energije

Potra`nja za elektri~nom energijom prevazilazi ulaganja u nova energetska postrojenja, te Evropi prijeti 
nesta{ica elektri~ne energije. S obzirom da  privredni razvoj direktno zavisi od dostupnosti energetski 
resursa, eventualni nedostatci elektri~ne energije bi prouzrokovali zastoje u privrednom razvoju. U skladu 
s tim, razvoj elektro-energetski potencijala Bosne i Hervegovine bi mogao ne samo po{tediti gra|ane eve-
nutalnog nedostatka elektri~ne energije ve} i transformisati zemlju u jednog od najve}ih izvoznika stuje u 
regionu. Trenutno u BiH postoje tri velika proizvo|a~a i distributera elektri~ne energije. Elektropriveda RS sa 
svojim kapacitetima RiTe Gacko, Rite Ugljevik, HE na Trebi{njici, HE na Drini, HE na Vrbasu i Distributivne HE 
proizvodi preko 5.300 GWh elektri~ne energije od ~ega se u potro{nju plasira oko 4.000 GWh, ostavljaju}i 
preko 1.300 za razmjenu ili izvoz. Elektroprivreda BiH, kao drugi zna~ajan proizvo|a~ i distributer elektri~ne 
energije u BiH posjeduje kapacitete Te Tuzla, Te Kakanj, HE na Neretvi kao i nekoliko malih hidroelektrana. 
Ukupna proizvodnja Elektroprivrede BiH u 2006. godini je prema{ila 6.400 GWh, {to je za 11% vi{e nego u 
2005. Tre}i zna~ajan proizvo|a~ i distributer elektri~ne energije u BiH je Elektroprivreda HZHB koja u svojim 
kapacitetima posjeduju isklju~ivo hidroelektrane i ostvaruje najve}i deficit u proizvodnji i potro{nji elektri~ne 
energije koji iznosi oko 2.200 GWh. Iako je u 2006. godini Elektroprivreda HZ HB ostvarila rekordnu proiz-
vodnju koja prevazilazi planove za oko 35% prvenstveno zbog povoljne hidrolo{ke situacije, ova kompani-
je je ipak bila priseljena da uveze dvije tre}ine elektri~ne energije kako bi podmirila svoje kupce. 

U cilju iskori{tavanja potencijala za proizvodnju elektri~ne energije planirano je nekoliko novih proizvodnih 
kapaciteta u sektoru proizvodnje elektri~ne energije. HE Mostarsko Blato,kao dio Elektroprivrede HZ HB, 
koja je trenutno u gradnji, osigurava dodatnih 167 GWh elektri~ne energije i trebala bi da ubla`i sada{nji  
sada{nji deficit. Kompanija EFT, koja je do sada ula`ila oko 40 miliona eura u rudnik lignite Stanari, planira 
da u 2007. godini u okolini rudnika zapo~ne izgradnju termoelektrane snage 420 megavata u koje }e 
ulo`iti 320 miliona eura. Elektroprivreda Republike ^e{ke u saradnji sa Elektroprivredom RS je potpisala 
ugovor o izgradnje TE Gacko 2 kapaciteta 660 megavata vrijednosti 1,5 milijardi eura. Na rijeci Drini je 
tako|e planirana izgradnja HE Buk Bijela snage 450 megavata kao i HE Dubrovnik II snage 300 megavata. 
Osim ovoga na vi{e lokacija u BiH je predvi|ena izgradnja malih HE koje bi tako|e zna~ajno doprinijele 
ukupnoj proizvodnji elektri~ne energije. Po procjenama eksperata ukupna snaga novoizgra|enih malih HE 
na teritoriji BiH bi iznosila od 150 - 250 megavata. Izgradnja planiranih kapaciteta bi potpuno eliminisala 
BiH enegetski deficit i ~ak osigurala zna~ajne koli~ine energije za izvoz na inostrana tr`i{ta.   
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Grafikon 3: Regionalno pore|enje rasta industrijske proizvodnje u 2006. godini g/g (u %)
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Izvor: DEP kalkulacije za BiH, podaci zavoda za statistiku Bugarske, Hrvatske, Makedonije, Crne Gore, Ruminije i Srbije

U 2006. godini Bosna I Hercegovina je zabilježila najznačajniji porast nivoa industrijske proizvodnje u regionu, 
koji je u skladu sa visokom stopom rasta BDP-a. Ako se uzme u obzir da BiH već treću godinu za redom ostvaruje 
najviše stope rasta industrijske proizvodnje u regiounu kao i činjenica da se više ne može govoriti o niskoj početnoj 
bazi koja bi mogla da opravda visoke stope rasta industrijske proizvodnje u BiH, može se zaključiti da process 
reindustrializacije počinje da stavlja u prvi plan značaj industrijski potencijal zemlje. Primjenjujući pravilo 70 na 
prosječnu stopu rasta industrijske proizvodnje u BiH koja u poslednje tri godine iznosi 9.9% može se zaključiti da 
će, ako se nastavi ovaj trend, BiH udvostručiti fi zički obim industrijske proizvodnje u periodu od 7 godina, dakle do 
20�0. godine što je veoma značajan rezultat. 

Unutra{nja trgovina

Maloprodaju u 2006 karakteriše visoka stopa rasta prometa uz blago ubrzavanje u nomnalnom i usporavanje u real-
nom smislu. Ovo je veoma važan sektor imajući u vidu njegov visok doprinos rastu BDP-a u prethodnim godinama 
(�9,6% ukupnog rasta u 2005). Promet maloprodaje u BiH uključujući i PDV dostigao je 5,4 milijarde KM nakon 
prva tri kvartala 20064 čime je ostvaren nominalni rast od 33,4% u odnosu na isti period 2005. Ovo je značilo ubr-
zanje rasta od dva procentna poena u odnosu na rast iz 2005 (rast u 2005 g/g K�-K3 je iznosio 3�,7%), a najveći dio 
je ostvaren u drugom i trećem kvartalu. Međutim, uzimajući u obzir prilično visok porast cijena na malo od 7,6% 
dolazi se do usporenog realnog rasta od dva procentna poena u odnosu na 2005 (pošto je indeks maloprodajnih 
cijena u 2006 od �07,5 bio više nego duplo veći od nivoa iz 2005 od �03,6).

Razlozi usporavanju rasta prometa u maloprodaji su višestruki. Ubrzano smanjenje novčanih priliva iz inostranstva 
kroz račun dohodka i tekućih transfera u platnom bilansu je značajno pogoršalo situaciju umanjujući kupovnu moć. 
Period pred kraj 2005 obilježilo je očekivanje građana o povećanju opšteg nivoa cijena zbog predstojećeg uvođenja 
poreza na dodanu vrijednost (PDV) u januaru 2006. Rezultat toga je bilo povećanje trošenja građana u decembru 
2005 radi stvaranja zaliha pred očekivano poskupljenje. Nakon toga, uslijedilo je redukovano trošenje početkom 
2006. Negativni efekti uvođenja PDV-a pojavili su se i na strani ponude. Naime, mnogi maloprodajni objekti su zbog 
nedovoljne informisanosti oko vođenja knjigovodstvene evidencije i načinu plaćanja PDV-a bili zatvoreni i po neko-
liko dana što je dodatno umanjilo promet.

Nasuprot faktorima koji su negativno uticali na promet maloprodaje, bilo je i onih koji su djelovali u pozitivnom 
smjeru. Tu je prije svega ubrzan porast zaposlenosti i prosječne plate u 2006 u odnosu na prethodnu godinu. Pored 
toga, Potrošački krediti domaćinstava čine važan podsticaj rastu prometa u maloprodaji. Ubrzana kreditna ekspan-
zija banaka sve jače podstiče ljude na trošenje. Stanje potrošačkih kredita domaćinstava na kraju trećeg kvartala 

4	 Republički	zavod	za	statistiku	RS	još	nije	objavio	podatke	o	maloprodaji	za	četvrti	kvartal,	tako	da	ćemo	analizu	trendova	ovog	sektora	ograničiti	samo	
na	prva	tri	kvartala.
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2006 je iznosilo 2,4 milijarde KM�, što je povećanje od 88% u odnosu na stanje iz terćeg kvartala 2005. O kakvoj 
kreditnoj ekspanziji je riječ najbolje pokazuje činjenica da je godišnji rast na kraju prvog polugodišta 2006 iznosio 
„svega“ 64%. Važno je napomenuti da 2/3 do 3/4 ukupnih potrošačkih kredita je plasirano u FBiH, tako da možemo 
očekivati skoriju značajnu kreditnu ekspanziju u RS-u.

Naj veći dio (45%) trgovine na malo u 2006 se obavljao u nespecijaliziranim prodavnicama, te specijaliziranim 
prodavnicama za hranu, pića i duhanske proizvode. Radi se o tipičnim objektima u kojima dominiraju prehrambeni 
proizvodi, pića i ostala mješovita roba. Pad uvoza hrane i živih životinja od 6% bi mogao upućivati na usporavanje 
rasta ili čak stagnaciju ove djelatnosti u maloprodaji. Slična je situacija i sa trgovinom motornim vozilima na malo, 
gdje je zabilježen pad uvoza cestovnih vozila od 11%. Istina, ova vrsta maloprodaje čini svega 2% ukupnog malopro-
dajnog prometa. Važno mjesto u maloprodaji pripada trgovini na malo gorivima i mazivima (23%). Značajan dio 
porasta uvoza u ovoj oblasti od 21% je vrijedenosnog karaktera i izazvan je porastom cijena nafte i naftnih derivata 
u 2006 tako da teško može upućivati na značajan realni rast.

Prema publikaciji o investicijama za 2005� Agencije za statistiku BiH (BHAS), investicije u sektoru maloprodaje 
su iznosile 688,4 miliona KM. Ovo je bio značajan porast od 24% u odnosu na nivo iz 2004 i ostvaren je uglavnom 
u domenu investiranja u građevinske objekte. Podaci Centralne banke BiH ukazuju da su strane investicije činile 
svega 5,1% ukupnih maloprodajnih investicija u 2005. Ovo je znatno manje u odnosu na 2004 kada je udio iznosio 
18,4%. Navedena BHAS publikacija o investicijama ukazuje da investiranje u građevinske objekte u maloprodaji čini 
55% spram 43% investiranja u opremu i transportna sredstva. Kada je u pitanju oprema, u 2004 i 2005 se najviše 
investiralo u teretna vozila, druge mašine za posebne namjene, putnička vozila, manještaj, računare, te mašine 
za iskorištavanje i proizvodnju električne energije. S druge strane, visokogradnja, tj uglavnom poslovni objekti su 
čineći 85% ukupnih građevinskih investicija prevazišli nivo ukupnih investicija u opremu i transportna sredstva. 
Nivo stranih investicija u maloprodaji za prva tri kvartala 2006 iznosi 33 miliona KM i skoro je dostigao ukupne 
strane investicije iz 2005.

Usporen rast maloprodaje u BiH nakon prva tri kvartala 2006 bio je prouzrokovan brojnim faktorima. Usporeno 
povećanje kupovne moći uslijed ubrzanog smanjenja novčanih priliva iz inostranstva zajedno sa efektima uvođenja 
PDV-a sa stanovišta i ponude i potražnje su najvjerovatnije predstavljali ključne faktore u usporavanju rasta pro-
meta u maloprodaji. S druge strane, ubrzanje rasta zaposlenosti i plata u 2006, te eksplozivan rast potrošačkih 
kredita znatno su umanjili navedene negativne efekte. Visoki porast investicija u 2005 je najvjerovatnije takođe dao 
pozitivan doprinos u 2006. Nedovoljno mali nivo stranih investicija u maloprodaji ukazuje na slobodan prostor za 
poboljšanja u budućnosti.

Turizam i ugostiteljstvo

Osnovna karakteristika turizma i ugostiteljstva u BiH je iznimno visok nivo sive ekonomije�. Njihov značaj sa 
stanovišta nacionalnih računa je prema zvaničnoj statistici bio zanemarljiv. Najveći doprinos rastu koji je ugostitelj-
stvo ostvarilo do sada je bio 0,3%, dok je u 2005 godini pao na svega 0,1% (cca 1% ukupnog rasta u 2005). Vodeći se 
tom logikom, bilo bi potpuno besmisleno analizirati ovu djelatnost. Međutim, imajući u vidu njenu podcijenjenost u 
oficijelnim statistikama, važnost sa stanovišta platnog bilansa zemlje, te značajne turističke potencijale kojima BiH 
raspolaže bilo bi potpuno pogrešno ne uključiti je u analizu.

Prema zvaničnim statistikama�, pozitivni trendovi turizma u BiH tokom 2006 su se znatno poboljšali u odnosu na 
prethodne godine. Došlo je do naglog ubrzavanja broja turista i broja noćenja. Tako je prema zvaničnoj statistici 
BiH posjetilo 486 hiljada turista pri čemu je ostvareno 1,15 miliona noćenja u 2006. Ostvaren je rast broja turista od 
15% što je više nego trostruko u odnosu na godišnji rast iz 2005 (rast g/g od 4%), te skoro dvostruko više u odnosu 
na 2004 (rast g/g od 8%). Porast broja noćenja u 2006 je kao i u prethodnim godinama pratio dolaske turista, tako 
da se teško može govoriti o porastu ili smanjenju dužine boravaka. Struktura turista u 2006 je ostala gotovo nepro-
mijenjena u odnosu na ranije godine. Ipak, strani turisti polako preuzimaju primat, tako da je u 2006 po prvi put 

�	 Izvori: Agencije za bankarstvo FBiH i RS. 

�	 Podaci o investicijama za 2006 još nisu objavljeni tako da se u analizi korste podaci iz ranijih perioda uz pretpostavku da se struktura investiranja 
dramatično ne mijenja iz godine u godinu. Takođe, za očekivati je da glavni efekti investicija iz jedne godine dolaze tek naredne godine u većini 
slučajeva.

�	 U stvari, turizam i ugostiteljstvo se nalaze u grupi najzahvaćenijih oblasti sivom ekonomijom uopšte. Ovo je važno naglasiti prije otpočinjanja bilo kakve 
analize kako bi se uzeo u obzir veoma nizak kvalitet dostupnih zvaničnih statističkih podataka. S toga su takođe korišteni drugi dostupni podaci vezani 
za ovu oblast kako bi se povećala pouzdanost analize trendova.

�	 Entitetske statistike
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njihov udio iznosio preko 50%. Tome je najviše doprinjelo naglo ubrzanje porasta stranih turista u RS-u od 33% u 
2006 (rast u 2005 je iznosio svega 3%, a u 2004 svega 7%), tako da je ukupan broj stranih turista u BiH porastao za 
18% (ubrzanje rasta za šest u odnosu na 2005, odnosno četiri procentna poena u odnosu na 2004). 

Turisti iz bivših jugoslovenskih republika (SCG, Hrvatska, Slovenija i Makedonija) čine 51% u strukturi stranih 
turista. Ovdje prije svega prednjači Srbija i Crna Gora sa udjelom 22% na nivou države, odnosno 50% stranih turista 
u RS-u. Porast broja turista iz ove zemlje je učestvovao sa 19,6% u ukupnom porastu stranih turista u 2006. Iza nje 
slijedi Hrvatska (15,5% rasta 2006), zatim Slovenija (13,9%), Njemačka (6,6%), Poljska (6,6%), Turska, itd. 

Trendovi prometa u ugostiteljstvu uglavnom prate trendove broja turista. Iako zvanični podaci za četvrti kvartal 
2006 još nisu objavljeni, dostupni podaci o prometu ugostiteljstva za prva tri kvartala ukazuju na ubrzan rast u 
odnosu na ranije godine. U prva tri kvartala 2006 ostvaren je promet u ugostiteljstvu od 121,4 miliona KM u BiH. 
FBiH je tokom K1-3 zabilježila godišnji rast od preko 9%, dok je treći kvartal u RS bio veći za 28% u odnosu na isti 
period 2005. Hoteli čine ubjedljivo najdominantniji oblik ugostiteljstva u FBiH bez obzira da li se radi o domaćim ili 
stranim turistima. U njima je tokom 2006 odsjelo 89% turista, te je za prva tri kvartala 2006 napravljeno 67% ukup-
nog ugostiteljskog prometa u Federaciji. Vjerovatno je slična situacija i u RS-u�.

Do pozitivnog razvoja situacije u 2006 po pitanju broja dolazaka, te prometa u ugostiteljstvu došlo je uprkos 
smanjenom investiranju u 2005. Prema publikaciji Investicija koju objavljuje BHAS, investicije u stalna sredstva u 
oblasti turizma i ugostiteljstva su smanjene za 6% u odnosu na 2004 i iznosile su svega 63.6 miliona KM na kraju 
2005. U prilog ovoj tvrdnji govore podaci entitetskih agencija za bankarstvo, prema kojima je u 2005 došlo do 
smanjenja stanja zajmova (na kraju K3) ovoj branši takođe za 6%. Ovo je zaista poražavajući podatak imajući u vidu 
raznovrsnost turizma kakvu bi BiH mogla da ponudi. Situacija u 2006 se po svoj prilici popravlja10, barem kada su u 
pitanju zajmovi. Na kraju trećeg kvartala 2006, stanje zajmova je povećano za 29% u odnosu na stanje istog perioda 
2005. Ovo je ohrabrujuća činjenica i ulijeva nadu u oporavak investiranja u turizam i ugostiteljstvo 2006. Tokom 
2004 i 2005 oko 80% se investiralo u građevinske objekte, a ostatak je činila oprema.

U uvodnom dijelu je napomenuto da siva ekonomija značajno opterećuje oblast turizma i ugostiteljstva, te da su 
zvanični podaci prilično potcijenjeni. Ovo potvrđuje procjena Centralne banke BiH (za potrebe vođenja platnog 
bilansa) o visini „izvoza“ usluga putovanja koja je u periodu prva tri kvartala 2006 veća od iznosa ugostiteljskog 
prometa objavljenog od strane entitetskih statistika za nešto više od šest puta. Pored toga, česte su  medijske izjave 
turističkih zajednica i radnika o približno jednom milionu stranih hodočasnika koji godišnje posjete Međugorje. 
Ukoliko je to približno tačno, onda zvanična cifra od 250 hiljada stranih turista u 2006 samo svjedoči o nivou sive 
ekonomije prisutne u ovoj oblasti.

Na kraju se može konstatovati da turizam i ugostiteljstvo čine znatno važniji faktor u BH ekonomiji nego što to 
zvanični pokazatelji ukazuju. Glavni razlog je veliki udio sive ekonomije u ovoj oblasti. Upravo u tome se možda tre-
ba tražiti razlog niskog nivoa investiranja. Ovo je zaista paradoks imajući u vidu prilično visoke stope porasta prije 
svega broja stranih turista i prometa u ugostiteljstvu. Ipak, bez obzira na odsustvo provođenja bilo kakve državne 
strategije, za očekivati je nastavak pozitivnih trendova barem još neko vrijeme imajući u vidu neiskorištene prirodne 
potencijale kojima BiH raspolaže.

Gra|evinarstvo

Slično kao i turizam i ugostiteljstvo, te cestovni transport, građevinarstvo na prvi pogled igra bezznačajnu ulogu u 
BH ekonomskom rastu. Najznačajniji razlog je visok udio sive ekonomije zbog čega je u zvaničnim pokazateljima 
ova oblast znatno potcijenjena. Zvanična vrijednost građevinskih radova 2006 na nivou BiH11 iznosila je milijardu 
KM što je značilo porast od 14% u odnosu na 2005. Iako se ne radi o maloj stopi ipak je došlo do blagog usporavanja 
rasta u odnosu na 2005 (17,4% rast 2005/04). 

Ovo usporavanje treba prihvatiti sa rezervom zbog poremećaja prouzrokovanih očekivanjima uvođenja PDV-a prije 
svega u RS-u krajem 2005. Naime, u četvrtom kvartalu 2005 desio se neviđen rast vrijednosti građevinarstva u RS-u 
od 46% (u odnosu na isti kvartal 2004). Pretpostavlja se da je među glavnim uzrocima bilo pomjeranje fakturisanja 
na 2005 građevinskih radova predviđenih u 2006, kako bi se izbjeglo plaćanje nadolazeće povećane stope indirek-
tnih poreza. Istina, dio radova koji bi u normalnim uslovima bio završen u 2006 je zaista pomaknut za kraj 2005. 
Zbog svega ovoga, bilo je teško za očekivati ponavljanje rasta iz četvrtog kvartala u RS-u. Zaista, rast građevinarstva 

�	 Podaci za RS nisu bili dostupni u vrijeme pisanja ovog izvještaja.

10	 Na žalost ne postoje zvanični podaci o investiranju u stalna sredstva za 2006.

11	 DEP/EPRU procjena na osnovu podataka entitetskih statistika.
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RS u četvrtom kvartalu 2006 je iznosio skromnih 8%, što je sasvim normalno imajući u vidu nagli skok baze iz 
prethodne godine. S druge strane, zvanična statistika ne ukazuje na sličnu pojavu u FBiH. Potencijalni razlog bi mo-
gao biti niži nivo sive ekonomije u odnosu na građevinarstvo RS. Dakle, nemogućnost građevinarstva u RS-u da po-
novi nerealan rast iz posljednjeg kvartala 2005 čini glavni uzrok usporavanju rasta vrijednosti građevinskih radova u 
2006. Potvrda ovome je činjenica da je nakon prva tri kvartala vrijednost građevinarstva rasla ubrzano u odnosu na 
ranije godine (rast g/g nakon prva tri kvartala 2006 je iznosio �4,7% nasuprot �0,3% u 2005 i 0,8% u 2004).

Visokogradnja i niskogradnja učestvuju sa približno jednakim udjelima u strukturi građevinskih radova u oba enti-
teta od čega u FBiH približno polovica otpada na novogradnju�2. Na žalost zadnji dostupni podaci za visokogradnju 
i niskogradnju RS-a su iz 2005 tako da se analiza strukture građevinskih radova u 2006 uglavnom bazira na poda-
cima iz FBiH. Tri četvrtine visokogradnje FBiH u 2006 su činile nestambene zgrade. One su bile najznačajniji izvor 
rasta građevinarstva FBiH u 2006 sa udjelom u ukupnom rastu (�7,�%) od 49%. Ovo je veoma ohrabrujuće imajući 
u vidu da najveći dio ove kategorije čine kapitalne investicije (Poslovne zgrade, zgrade za trgovinu na veliko i malo, 
industrijske zgrade i sl) privatnog sektora u poslovne građevine. Drugi po značaju su bili građevinski radovi na tran-
sportnoj infrastrukturi. Činili su dvije trećine ukupne vrijednosti niskogradnje u 2006 i učestvovali su u ukupnom 
rastu građevinarstva sa 3�%. Najveći dio ove vrijednosti (oko 85%�3) otpada na cestovnu infrastrukturu i to lokalnog 
tipa (ceste i ulice su činile 72% vrijednosti u 2004). Interesantno je da je u 2006 došlo do pada vrijednosti izgradnje 
stambenih zgrada u FBiH od 8%. Razlog pada i pored konstantno rastućih cijena nekretnina bi mogao biti dugo-
trajan proces pribavljanja dozvola za građenje (pogotovo na atraktivnim lokacijama), te sve veća oskudnost atrak-
tivnih lokacija za gradnju. Podaci BHAS ukazuju da je u 2006 na nivou cijele države došlo do pada broja završenih 
stanova za �0% u odnosu na 2005. Da situacija ipak nije tako loša, govori podatak o �6% porasta broja nedovršenih 
stanova kojih je u 2006 bilo skoro dvostruko više u odnosu na dovršene.

Građevinska aktivnost u FBiH tokom 2006 je bila teritorijalno koncentrisana uglavnom na veće centre. Samo u 
Sarajevskom kantonu se odvijalo nešto više od dvije trećine vrijednosti građevinskih radova FBiH, dok su Sarajevski, 
Tuzlanski i Zeničko-Dobojski kanton činili 7�% vrijednosti građevinarstva u FBiH. Ovo je samo jedan od pokaza-
telja nejednake razvijenosti pojednih regija FBiH. Iako su slični podaci iz RS-a bili nedostupni u vrijeme pisanja 
ovog izvještaja, skoro identičan scenario bi se mogao pretpostaviti i u ovom dijelu BiH.

Posljednji dostupni podaci�4 o BH investicijama u građevinarstvu govore o godišnjem porastu od �3% u 2005 čime je 
dostignut nivo od �52,2 miliona KM. Zaključno sa trećim kvartalom 2006, sektor građevinarstva je primio 278 miliona 
KM kratkoročnih i dugoročnih bankarskih plasmana. Ovo je značilo ubrzan porast od 24% g/g u odnosu na stopu 
rasta na kraju istog kvartala 2005. Prihodi od putarina iz goriva (koji čine značajan izvor fi nansiranja direkcija za ceste 
širom zemlje) u 2006 su prema preliminarnim podacima Uprave za indirektno oporezivanje ostali na nivou iz 2005 
tako da sa ove strane nije bilo dodatnih podsticaja za rast građevinarstva. S druge strane, na kraju trećeg kvartala 2006 
došlo je do ubrzanog porasta nivoa stambenih kredita stanovništvu u odnosu na rast u drugom kvartalu (29% rasta na 
kraju 2006 K� / 2005 K� g/g naspram 27% 2006 P� / 2005 P�) stimulišući rast potražnje u građevinarstvu. Kao rezultat, 
stanje stambenih kredita stanovništvu na kraju trećeg kvartala 2006 je iznosilo 944,8 miliona KM. 

Grafikon 4: Godi{nji rast vrijednosti gra|evinarstva u BiH
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�2	 Ova	vrsta	podjele	je	dostupna	nije	dostupna	za	RS-u,	tako	da	je	ne	možemo	analizirati.	Ipak	nema	razloga	ne	pretpostaviti	sličnu	strukturu	građevinskih	
radova	na	teritoriju	cijele	zemlje.

�3	 Izvor:	Zavod	za	statistiku	FBiH	-	Publikacija	građevinarstva	2004.

�4	 Agencija	za	statistiku	BiH	–	Tematski	bilten	investicija	za	200�
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Transport

U posljednjih nekoliko godina trendovi transporta roba i putnika su se prilično razlikovali. Prevoz roba je bilježio 
ubrzan rast sve do 2005 kada je stopa godišnjeg rasta dostigla 4�%. Nasuprot tome, prevoz putnika je u konstant-
nom opadanju već duži niz godina. Trendovi BiH transporta u 2006 su bili prilično negativni. Došlo je do ubrza-
vanja negativnog trenda putničkog transporta (sa -�,�% u 2005 na -4,2% u 2006), te desetorostrukog usporavanja 
rasta transporta roba u odnosu na prethodne periode. Kao rezultat, u BiH je tokom 2006 prevezeno 237 miliona 
putnika i �5,� miliona tona robe.

Glavni uzrok ubrzanog pada putničkog prevoza je bio pad u gradsko-prigradskom saobraćaju koji čini oko 90% 
ukupnog prevoza putnika. Glavnina (oko 90%) ovog saobraćaja se odvija u Federaciji koja ima veći broj regional-
nih centara, među kojima dominira regija Sarajeva. Mogući uzrok opadanja ove vrste saobraćaja u 2005 i 2006 su 
građevinski radovi na rekonstrukciji glavnih saobraćajnica u Sarajevu koji su u značajnoj mjeri ograničili kretanja 
saobraćaja uopšte, a posebno gradsko-prigradskog saobraćaja. Ovako visok udio, gradsko-prigradskog saobraćaja 
vjerovatno ukazuje na visok nivo sive ekonomije u putničkom saobraćaju BiH.

Transport roba se prema zvaničnoj statistici uglavnom obavljao željeznicom (78% u 2006). Ipak važno je naglasiti 
da je cestovni prevoz, slično kao kod prevoza putnika, takođe značajno opterećen neregistrovanom ekonomijom, 
dok je željeznica u državnom vlasništvu i posluje legalno. S toga, cestovni promet zasigurno igra značajniju ulogu u 
robnom prevozu od one koju mu dodjeljuje zvanična statistika.

Glavni uzrok usporavanja rasta prevoza roba sa 4�% g/g u 2005 na svega 4% rasta u 2006 leži u željezničkom tran-
sportu. Naime, transport robe željeznicom je rastao 52% g/g u 2005 iza čega je slijedio pad od �,3% u 2006. Ovo je 
zaista teško objašnjivo imajući u vidu značajan porast industrije, uključujući i njene grane koje dominantno koriste 
usluge željeznice: rudarstvo i eksploatacija kamena, proizvodnja baznih metala i sl. 

Ako bi se ravnalo po uvozu, investicije u željeznička transportna sredstva i opremu su bile u porastu za razliku od 
opreme za cestovni promet tokom 2006. Uvoz željezničke opreme u 2006 je porastao tri puta u odnosu na pretho-
dnu godinu i iznosio je 29,� miliona KM. S tim u vezi došlo je do kreditnih povlačenja po osnovu vladinih projekata 
fi nansiranih iz vanjskih izvora: investicijski krediti EBRD (rekonstr želj FBiH 5mil KM i RS 3mil KM) i kredit vlade 
Kraljevine Španije (20 mil KM za vagone nagibne tehnike za željeznice FBiH). S druge strane uvoz motornih vozila 
za prevoz putnika je opao, tako da je u 2006 iznosio svega 36% u odnosu na nivo iz 2005. Ovo bi moglo biti poveza-
no sa negativnim trendovima u putničkom prevozu. Slična situacija se desila sa uvozom motornih vozila za prevoz 
robe koji je takođe opao i u 2006 je iznosio svega 70% nivoa iz prethodne godine. Razlog usporavanja nabavke tran-
sportnih vozila za prevoz robe je najvjerovatnije nagli skok u prethodnoj godini (2005).

Na kraju, može se konstatovati da je 2006 bila godina zaustavljanja pozitivnih trendova prevoza roba, te 
pogoršavanja dinamike putničkog transporta. Visok udio sive ekonomije u cestovnom transportu u velikoj mjeri 
kvari sliku uvida u pravo stanje stvari. Simptomatičan je previsok udio gradsko-prigradskog transporta putnika u 
putničkom, te prenizak udio drumskog transporta u ukupnom prevozu roba. Uvozni podaci ukazuju na povećano 
investiranje u oblasti željeznica i kontrakciju ulaganja u cestovni prevoz. Uzimajući u obzir sve što je navedeno, 
ostaje prilično nejasna slika situacije u oblasti transporta.

Grafikon 5: Prevoz putnika u BiH razli~itim vrstama transporta
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Grafikon 6: Prevoz roba cestom i `eljeznicom
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Tr`i{te rada

Registrovani broj zaposlenih

Zbog neusklađenih i stoga različitih izvještajnih perioda entitetskih zavoda za statistiku, nivo zaposlenosti u BiH se 
može pratiti samo dvaput godišnje, u martu i septembru. Dok Zavod za statistiku FBiH dostavlja mjesečne podatke o 
broju zaposlenih, Zavod za statistiku Brčko, sada ekspozitura Agencije za statistiku BiH, dostavlja te podatke na kvar-
talnoj osnovi, a Zavod za statistiku RS dostavlja podatke o broju zaposlenih samo dvaput godišnje u martu i septem-
bru. Zbog već spomenute nedosljednosti, nije moguće pratiti nivo zaposlenosti u BiH na mjesečnoj osnovi kao što je to 
slučaj sa nezaposlenosti  te je analiza podataka o zaposlenima u BiH ograničena na kraj prvog i trećeg kvartala.

Grafikon 7: Broj zaposlenih u BiH, kraj perioda (u hiljadama)
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Kao što se može zaključiti iz grafikona 7, u 2006. godini, broj zaposlenih u BiH se stalno povećavao, što je nastavak 
trenda iz poslednje dvije godine.  

U septembru15 2006. godine, broj zaposlenih u BiH iznosio je 662.475, što predstavlja povećanje od 2,8% u odnosu 
na isti mjesec prethodne godine. Takođe treba primjetiti da je rast broja zaposlenih u BiH u septembru 2005. g/g  
iznosio samo 0,9%, što jasno pokazuje ubrzan trend rasta zaposlenosti u 2006. godini.

Tabela 2: Zaposlenost po podru~jima SKD-a, Septembar 2006. godine16

  . BiH septembar 2006/septembar 2005 u %

A Poljoprivreda, lov i šumarstvo 18.238 -0,76

B Ribarstvo 421 3,69

C Vađenje rude i kamena 20.579 4,37

D Prerađivačka industrija 134.386 -3,14

E Proizvodnja i snabdjivanje el.energijom,gasom i vodom 23.391 -5,35

F Građevinarstvo 36.797 4,15

G Trgovina na veliko i malo, opravka motornih vozila,motocikala, predmeta 
za ličnu upotrebu i domaćinstvo 103.947 6,18

H Hoteli i restorani/Ugostiteljstvo 29.150 1,29

I Saobraćaj, skladištenje i veze 43.229 2,09

J Finansijsko posredovanje 11.428 5,76

K Aktivnosti u vezi s nekretninama, iznajmljivanje i poslovne aktivnosti 20.399 10,49

L Državna uprava i odbrana, obavezno socijalno osiguranje 70.396 7,48

M Obrazovanje 51.557 2,70

N Zdravstveni i socijalni rad 44.014 1,15

O Ostale komunalne, društvene i lične uslužne aktivnosti 37.578 12,65

P Privatna domaćinstva sa zaposlenim osobama 42 -62,16

Q Eksteritorijalne organizacije i tijela 1.149 -0,26

00 Neraspoređeno po djelatnostima SKD 1.907 6,00

Izvor: Zavod za statistiku FBiH, Zavod za statistiku RS, Agencija za statistiku BiH – ekspozitura Br~ko

Posmatrano po standardnnoj klasifikaciji djelatnosti, najveći rast je ostavren u područjima Ostale komunalne, 
društvene i lične uslužne aktivnosti (+12,65%), zatim aktivnosti u vezi s nekretninama, iznajmljivanje i poslovne 
aktivnosti (+10,49%) kao i trgovina na veliko i malo, opravka motornih vozila, motocikala, predmeta za ličnu upo-
trebu i domaćinstvo (+6,18%) koji daju značajan doprinos rastu BDP-a. S obzirom na smanjenje broja zaposlenih u 
područjima proizvodnja i snabdjivanje el.energijom,gasom i vodom (-5,35%) kao i prerađivačka industrija (-3,14%) 
koji su u 2006. godini zabilježili značajan porast fizičkog obima proizvodnje17, može se zaključiti da je u ovim sekto-
rima došlo do porasta produktivnosti u spomenutoj godini.

Jadan od primjera za prethodnu tvrdnju je i Aluminij Mostar. Da bi zadržali lidersku poziciju na domaćem i inostra-
nim tržištima, kompanije je prisiljena na konstantno investiranje u nove tehnologije i modernizaciju postrojenja. Po 
informacijama iz kompanije, prije rata, za proizvodnju 92.000 tona primarnog aluminija im je bilo potrebno 2.250 
ljudi, da bi danas za proizvodnju skoro 122.000 tona bilo potrebno 930 ljudi. Kao rezultat ulaganja u tehnološki 
napredak, koji po ekonomskoj teoriji jedini donosi veći i trajniji povrat na ulaganja od investiranja u ljudski ili fizički 
kapital, Aluminij je uspio da poveća proizvodnju za jednu trećinu sa više od dva puta manje radnika u poslednjem 
desetljeću.   

Treba takođe napomenuti da osim dva spomenuta područja koja su zabilježila pad zaposlenosti uz porast proizvo-
dnje, sva ostala relevanta područja su zabilježila porast broja zaposlenih u posmatranom periodu što predstavlja 
jedan od indikatora ravnomjernog razvoja ekonomije u BiH. 

15	 Kraj perioda

16	 Podaci ne uključuju Distrikt Brčko

17	 Vidi poglavlje o industrijskoj proizvodnji
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Registrovani broj nezaposlenih

Broj registrovanih nezaposlenih lica u BiH nastavio je rasti u 2006. godini. Po podacima zavoda za zapošljavanje u 
BiH, prosječan broj nezaposlenih u 2006. godini je iznosio 5�6.2�6 lica što je povećanje od �,62% g/g. Međutim, sto-
pa rasta nezaposlenosti u 2006. godini je značajno niža od one u prethodnoj godini koja je iznosila 7,4�%. Prezen-
tovani podaci ukazuje na vidljivo usporavanje trenda nezaposlenosti koji je u skladu sa ubrzanjem rasta zaposlenih 
osoba u BiH u 2006. godini. 

Grafikon 8: Broj nezaposlenih u BiH (u hiljadama)
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Kao što se može vidjeti na grafi konu 8, broj registrovanih nezaposlenih osoba u BiH prati vidljiv sezonski trend. 
Nakon incijalnog povećanja u prvom kvartalu svake od posmatranih godina, slijedi smanjenje broja nezaposle-
nih u drugom kvartalu, uglavnom izazvano sezonskim poslovima. Treći i četvrti kvartal uglavnom donose daljnje 
povećanje nezaposlenosti u zemlji sa malim fl uktuacijama. I u 2006. godini je zabilježen sličan scenario na tržištu 
rada u prva dva kvartala spomenute godine. Međutim u trećem i dijelu četvrtog kvartala je došlo do usporenog 
rasta broja nezaposlenih registrovanih osoba, pa čak i do pada broja nezaposlenih lica. U oktobru 2006. godini broj 
registrovanih nezaposlenih osoba u BiH je bio niži od brojke iz istog mjeseca 2005. godine za 0,32%, što je dovelo do 
pada nezaposlenosti u tom mjesecu. Posmatrano po entitetima, nastavlja je disproporcija u broje registrovanih ne-
zaposlenih, koja je bila evidentna i u 2005. godini. U RS, prosječan broj nezaposlenih je iznosio �43.2�9 lica u 2006.
godini, što je smanjenje od 5,53% u odnosu na prethodnu godinu. Suprotno tome, u FBiH u 2006. godini nije regi-
strovano smanjenje broja zvanično nezaposlenih osoba, te je prosječan broj nezaposlenih iznosio 355.�02 lica što je 
povećanje od 4,89% u odnosu na 2005. godinu. Međutim, treba uzeti u obzir i činjenicu da je rast broj registrovanih 
nezaposlenih osoba u 2006.godini u FBiH zabilježio značajno usporenje u poređenju sa prosječnom stopom rasta 
nezaposlenosti u 2005. godini koja je iznosila 7,�%, dakle 2,2 procenta poena više nego u 2006.godini. 

S obzirom da je BiH jedinstven ekonomski prostor, ne bi trebala da postoji disproporcija u rastu nezaposlenosti 
između entiteta. Međutim, postoji više ekonomskih i neekonomskih faktora koji mogu da utiču na različite tren-
dove unutar BiH. Prije svega, mora se uzeti u obzir činjenica da je BiH statistika tržišta rada još uvijek nedovoljno 
razvijena i ne pokriva zaposlenosti u neregistrovanoj ekonomiji. Drugim riječima, u brojke registrovanih nezapo-
slenih osoba ulazi i dio osoba koji su zaposleni u neformalnoj ekonomiji a u isto vrijeme se registruju na zavodima 
za zapošljavanje radi ostvarivanja socijalnih prava. Identifi kacija spomenutih osoba koje bespravno koriste prava 
osigurana isključivo za nezaposlene osobe je veoma težak posao. Zavodi za zapošljavanje u BiH, takođe pokušavaju 
da konstantno poboljšavaju svoju baze podataka o stvarno nezaposlenim osobama kroz mjere aktivne politike 
zapošljavanja koje uključuju i brisanje sa evidencija osoba koje se redovno ne javljaju u kancelarije zaovoda ili kon-
stanto odbijaju ponuđene poslove, što bi moglo da bude jedan od indikatora zaposlenosti u neregistrovanoj ekono-
miji. Ove aktivnosti zavoda mogu u svakom slučaju da utiču na zvanične statistike tržišta rada u BiH. Takođe i sama 
veličina siva ekonomije u zemlji koja još uvijek nije zvanično utvrđena, vjerovatno varira između entieta, pa s tim 
u skladu i smanjenje sive ekonomije u zemlji, ako posljedica uvođenja PDV-a ili aktivnosti zavoda za zapošljavanje 
i relevantnih inspekcijskih službi može biti disproporcijonalno u BiH entitetima. Kao jedan od značajnih proble-
ma se postavlja i neujednačenost direktnih poreza u BiH entitetima koja se na tržište rada refl ektuje kroz različite 
stope doprinosa. U 2006. godini ukupna stopa doprinosa u RS je iznosila 5�%, dok je u FBiH ona bila 69% na platu 
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zaposlenih osoba. Iako je za ovu tvrdnju teško pronaći konkretne dokaze, može se zaključiti da su zaposleni u sivoj 
ekonomiji i njihovi poslodavci mnogo skoloniji izbjegavanju registracije zbog većih fi nansijskih troškova u FBiH 
nego u RS, što bi moglo jednim dijelom da objasni dispororcionalne podatke. 

Zvanična stopa nezaposlenosti u BiH u septembru 2006. godine je iznosila 43,9% što je smanjenje od 0,7 procentnih 
poena u odnosu na isti period prethodne godine.

Grafikon 9: Regionalno pore|enje stope nezaposlenosti (u %)
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Izvor: DEP-EPRU kalkulacije i podaci zavoda za statistiku zemalja iz regiona
* Stopa nezaposlenosti po LFS-u sprovedenom u aprilu 2006. godine

Međutim, treba obratiti pažnju na činjenicu da je u 2006. godini u BiH po prvi puta sprovedena Anketa o radnoj 
snazi (LFS) po standardnima ILO s ciljem dobijanja međunarodno uporedivih podataka, što je rezultovalo stopom 
nezaposlenosti od 3�,�%. Ova stopa je jedna od najviših u regionu čime se naglašava činjenica da je nazaposlenost 
veoma značajan problem u BiH. 

Najveći problemi na BiH tržištu radne snage su i dalje izuzetno niska mobilnost radne snage, kao i nesklad između 
obrazovne strukture osoba koje traže posao i potreba BiH ekonomije. 

Mobilnost radne snage 

Što se tiče mobilnosti radne snage, analize DEP-a su pokazale da regioni sa trivijalnim geografskim udaljenostima 
imaju značajne razlike u stopi nezaposlenosti. Na primjer razlike stopa nezaposlenosti u Unsko-sanskom kantonu 
je oko �5 procentnih poena veća nego u Zapadnohervegovačkom kantonu. Slično tome, razlika između banjalučke 
i bijeljinske regije u stopi nezaposlenosti je oko �0 procentnih poena. Postoji više razloga koji spriječavaju migracije 
unutar BiH, od onih političke prirode do nedostatka informacija o otvorenim radnim mjestima u drugim dijelo-
vima BiH, kao i dodatnih troškova života u drugim gradovima. Sve relevante institucije u BiH bi trebale da obrate 
posebnu pažnju da podsticanje migratornih kretanja unutar zemlje a na smanjenje migracije ka inostrantstvu. 
Osim mikoroekonomskih efekata za same radnike i preduezeća koja ih zapošljavaju na obostranu koristi, značajno 
je obratiti pažnju i na makroekonomske efekte. Migracije prije svega imaju defl atornu ulogu, jer ponuda radne 
snage utiče na infl aciju izazvanu nedostatkom radne snage određenih obrazovnih profi la koja se manifestuje kroz 
povećanje kompenzacija za radnike defi citarnih profi la. Takođe, spriječavanje migracija ka inostrantstvu osigurava 
da trošak neophodan za edukaciju jednog visoko-obrazovanog radnika u BiH, kroz poreze i doprinose bude vraćen 
u BiH ekonomski sistem. U slučaju migracije u inostranstvo, domaći visoko-kvalifi kovani radnik se zapošljava 
u zemlji u koju je migrirao. U skladu sa njegovim obrazovanjem i značajnom produktivnošću, taj radnik plaća 
značajnu količinu poreza na svoju visoku platu, koju država u koju je taj radnik migrirao koristi za vlastiti razvoj, 
javne investicije itd. Kao rezultat svega, u BiH danas imamo situaciju da zaposleni radnici plaćaju poreze iz kojih se 
fi nansira obrazovni sistem u BiH, koji onda proizvodi radnu snagu, koja djelimično migrira u inostrantstvo i kroz 
svoje zarade fi nansira razvoj drugih država. Zbog svega spomenutog, zadržavanje kvalifi kovane radne snage u BiH 
bi trebao biti značajan razvojni prioriet svih relevantnih institucija u zemlji.
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Nesklad izme|u obrazovne strukture i potreba BiH ekonomije

Od ukupnog prosječnog broja registrovanih nezaposlenih osoba koji je iznosio 5�6.2�6 lica, 35,8% su osobe sa osno-
vnim obrazovanjem, 60,9% su lica sa srednjom stručnom spremom i samo 3,3% su osobe sa visokim obrazovanjem. 
Ako se uzme u obzir da je po nezvaničnim procjenama oko �/3 zvanično registrovanih nezaposlenih osoba ima 
zaposlenje u neformalnoj ekonomiji, može se zaključiti da je nešto iznad 2% lica u BiH sa visokim obrazovanjem 
nezaposleno, što predstavlja oko ��.500 ljudi. Drugim riječima postoji direktna korelacija između visine obrazovanja 
i zaposlenosti u BiH, te ljudi sa visokom školskom spremom uglavnom nisu nisu pogođeni dugoročnom struktu-
ralnom nezaposlenošću. S druge strane najveći problem predstavljaju lica sa osnovnim obrazovanjem koje teško 
pronalaze posao u formalnoj ekonomiji. U BiH ne postoji strategija obrazovanja ni zapošljavanja na državnom nivou 
i donošenje i implementacija ovih dokumenata je od prioritetnog značaja za cijelu zemlju. Takođe bi se u BiH, slično 
kao i u Republici Hrvatskoj, trebalo uvesti obavezno srednje obrazovanje s ciljem smanjenja nezaposlenosti nisko-
kvalifi kovanih obrazovnih profi la. Spomenute promjene bi dale značajne rezultate u dugoročnom planu, dok bi se u 
kraćem roku moglo izvesti prekvalifi kovanje radnika kroz večernje škole, kako je to slučaj u razvijenijim zemljama 
EU ili SAD. 

Pored visine obrazovanja problem predstavlja i sam obrazovni profi l. Oko 40% učenika upisanih u srednje obrazo-
vanje biraju stručne programe obrazovanja, koji obično imaju više stope nezaposlenosti kao i niže zarade u odnosu 
na osobe s opštim srednjim obrazovanjem. U BiH, djeca iz porodica ispod ili blizu linije siromaštva imaju mnogo 
veću tendenciju upisivanja stručnih škola, što opet dovodi do veće nezaposlenosti i nižih plata. Po podacima iz 
zavoda za zapošljavanje, u 2006. godini najbrojnija zanimanja su bila: III stepan (KV) - prodavač, automehaničar, 
bravar, konobar; IV stepan (SSS) - ekonomski tehničar, maturant gimnazije, mašinski tehničar, medicinska sestra. S 
druge strane,  BiH je posebno defi citarna u zanimanjima vezanim za IT industriju, prije svega programerima, sistem 
inženjerima i web dizajnerima, na šta bi trebalo obratiti pažnju pri kreiranju strategije obrazovanja.

Takođe se može zaključiti da je potrebna dodatna obrazovna podrška da bi se povećalo učešće mladih u srednjem 
obrazovanju, uz pomjeranje trendova ka generalnijim profi lima, što bi moglo voditi mlađu populaciju ka nastavku 
obrazovanja u tercijarnim obrazovnim institucijama.

Plate 

Grafikon 10: Prosje~na neto plata u BiH (u KM)
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Izvor: Agencija za statistiku BiH

Kao i u prethodnim godinama, prosječne neto plate u BiH su zabilježile značajan rast u 2006. godini. Povećanje 
plata je doprinijelo povećanju privatne potrošnje kao jednan od bitnih faktora zaslužnih za rast BDP-a. 

Prosječna neto plata je u 2006. godini iznosila 585 KM, što je povećanje od 8,8% g/g. Treba napomenuti da je rast 
prosječnih neto plata u 2006. godini prevazišao rast prosječnih neto plata iz 2005. godine koji je iznosio 6.5% g/g. Kon-
stantan visoki rast plata u poslednjim godinama bi mogao predstavljati opasnost po konkurentnost zemlje, ako nije 
praćen rastom produktivnosti, jer se spomenuti rast refl ektuje u cijeni radne snage. Relativno niska cijena radne snage 
u poređenju sa razvijenijim zemljama regiona je jedna od bitnih komparativnih prednosti BiH, posebno u djelatnosit-
ma prerađivačke industrije okrenute LOHN poslovima. 
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Trend značajnijeg rasta plata u RS u poređenju sa FBiH, identifi kovan i prethodni godina, zabilježen je i u 2006. 
godini. Prosječni rast neto plate u FBiH je iznosio 8,�% u poređenju sa ��,9% u RS u 2006. godini g/g. Ovaj trend do-
prinosi daljnjem izjednačavanju nivou plata u BiH, zbog činjenice da prosječna plata u FBiH u nominalnom iznosu 
i dalje prevazilazi onu u RS a razlika između prosječne plate u BiH entitetima u decembru 2006. godine je iznosila 
82 KM u korist FBiH. U isto vrijeme, plate u Distriktu Brčko koje imaju najviši nominalni iznos u BiH, zabilježile su 
najmanji rast u 2006. godini od 0,4% g/g što takođe doprinosi izjednačavanju nivoa plata u zemlji.

Međutim, treba uzeti u obzir da je za razliku od prethodnih godina stopa infl acije, mjerena indeksom cijena života, 
dostigla relativno visih 7.�% što je umanjilo realni rast plata kao i raspoloživi dohodak u zemlji.  

Tabela 3: Rast nominalnih i realnih plata (g/g u %) te godi{nja inflacija mjerena indeksom tro{kova `ivota

2005/2004 BiH FBiH RS

Nominalni rast plata 6,5% 4,5% 10%

Rast indeksa troškova života (LCI) 2,9% 2,7% 3,2%

Realni rast plata 3,6% 1,8% 6,8%

2006/2005 BiH FBiH RS

Nominalni rast plata 8,8% 8,1% 11,9%

Rast indeksa troškova života (LCI) 7,1% 6% 9,5%

Realni rast plata 1,7% 2,1% 2,4%

Izvor: Agencija za statistiku BiH, entitetski zavodi za statistiku, DEP kalkulacije

Kao što je predstavljeno u tabeli 3, veća stopa infl acije u 2006. godini u odnosu na prethodne godine, o kojoj će biti 
riječi u poglavljima koja slijede,  je dovela do smanjenja realnog rasta plata koji je u spomenutoj godini iznosio �,7 
g/g na nivou BiH u poređenju sa 3,6 u 2005. godini g/g. 

Statistički uredi prate vrijednost potrošačke korpe u zemlji, koja predstavlja pokazatelj iznosa količine i cijene 
hrane i pića koje konzumira četveročlana porodica. Bitno je napomenuti da komunalije nisu uključene u mjerenje 
potrošačke korpe. 

Prosječna potrošačka korpa iznosila je 49�,6 KM u FBiH i iznosila je 82% od prosječne plate u ovom entitetu u 2006. 
godini. U RS, prosječna potrošačka korpa u istoj godini je iznosila 483,3 KM ili 93% od prosječne plate.  

Grafikon 11: Regionalno pore|enje prosje~ne neto plate u 2006. godini (u €)

0

100

200

300

400

500

600

700

Bi
H

Bu
ga

rs
ka

H
rv

at
sk

a

M
ak

ed
on

ija

Ru
m

un
ija

Sr
bi

ja

Cr
na

 G
or

a

246

300

178

625

219 254
275

Izvor: Agencija za statistiku BiH, Hrvatske, Srbije, Crne Gore,Makedonije, Bugarske i Rumunije

Kao što se vidi iz grafi kona ��, prosječne neto plate u BiH u 2006.godini  su niže samo u odnosu na Hrvatsku, dok 
premašuju ostale zemlje u regionu.
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Penzije

Grafikon 12: Prosje~ne neto penzije u BiH (u KM)
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Izvor: DEP kalkulacije na osnovu podataka Zavoda za statistiku FBiH, Zavoda za statistiku RS i Agencije za statistiku BiH

U skladu sa rastom plata, nivo penzija u BiH takođe prati rastući trend. Prosječna penzija u BiH u 2006. godini je 
iznosila 229,2 KM�8 i predstavlja povećanje od 9,9% u odnosu na prethodnu godinu. Ovaj rast je u skladu sa rastom 
u 2005. godini koji je iznosio �0.3% g/g. 

Posmatrajući BH entitete, takođe se može identifi kovati nastavak prethodnog trenda izjednačavanja prosječnog 
nivoa penzija koje i u 2006. godini g/g brže rastu u RS (+�3,5%) nego u FBiH (8%) koja ima viši nominalni nivo 
prosječnih penzija. U istom periodu, prosječna penzija u Distriktu Brčko je povećana za �0,7% u g/g u odnosu na 
2005. godinu. 

Broj penzionera u BiH

Prosječni broj penzionera u 2006. godini u BiH iznosio je 50�,8�4 lica što predstavlja povećanje od �,6% u odnosu 
na 2005.godinu. Bitno je napomenuti da je u 2006. godini uspostavljen balans između rasta broja penzionera i rast 
ukupne radne snage u BiH koji je u spomenutom periodu iznosio �,58% g/g. Drugim riječima, u 2006. godini broj 
ljudi koji je napustio tržište rada penzionisanjem, i time otvorio nova radna mjesta za ostatak populacije, je gotovo 
jednak povećanju ukupne radne snage u BiH, dakle zbira zaposlenih i nezaposlenih osoba koje su ušle na tržište 
rada. 

Rast broja penzionera, skupa sa stalnim povećanjem nivoa penzija u BiH može dovesti do problema vezanih za 
fi nansiranje penzija. Penziono-invalidski fondovi zaduženi za isplatu penzija nisu u mogućnosti da vrše isplate samo 
na osnovu prikupljanja novca od doprinosa zaposlenih osoba, pa su prinuđeni da se dijelom fi nansiraju iz enti-
tetskih budžeta. S obzirom da princip međugeneracijske solidarnosti, modeliran u bivšoj državi, funcioniše na osno-
vu činjenice da 4 i više zaposlenih uplaćuje doprinose na jednog penzionera, očigledno je da taj sistem nije održiv 
ako se taj odnos smanji na �,3 zaposlenog na jednog penzionera po podacima iz septembra 2006. godine.Zbog svega 
spomenutog potrebno je hitno povećanje poreske osnovice, dakle broja zaposlenih osoba kroz programe aktivnog 
zapošljavanje kao kratkoročna mjera,nakon čega bi uslijedila penziona reforma sa ciljem stvaranja efi kasnog sistema 
penziono-invalidskog osiguranja utemeljenog na tri penziona stuba kao što je to slučaj u većini evropskih zemalja. 

��	 	Prosječna	neto	penzija	u	BiH	se	izračunava	od	strane	osoblja	DEP-a	na	osnovu	entietskih	nivoa	penzija	ponderisanih	odnosom	ukupnog	broja	penzio-
nera	u	svakom	od	BH	entiteta	i	Distriktu	Brčko.	
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2. JAVNE FINANSI JE 

Fiskalni razvoji

Srednjoro~ni okvir rashoda

U 2006. godini državno i entitetska ministarstva finansija su, uz tehničku pomoć DFID-a, značajno unaprijedili 
proces pripreme višegodišnjih budžeta. Usljed nepostojanja zakonskog okvira za rad Fiskalnog vijeća, formiran 
je Koordinacioni odbor za budžet (sastavljen od tri pomoćnika ministara financija za budžet, direktora OMA-e i 
Direkcije za ekonomsko planiranje (bivšeg EPPU-a), te šefa odjeljenja za budžet i financije Brčko Distrikta), koji se 
redovno sastajao tokom procesa izrade dokumenata okvirnog budžeta države i entiteta za period 2007 – 2009. godi-
ne. Koordinacioni odbor se složio oko harmoniziranog budžetskog kalendara za sve nivoe vlasti, te se trenutno radi 
na usaglašavanju odgovarajućih zakonskih odredbi. Kako Fiskalno vijeće, čiji će jedan od zadataka biti definisanje 
fiskalnog cilja konsolidovanih budžeta i prijedlog budžetskih ograničenja trošenja za pojedine nivoe vlasti, u 2006. 
godini nije bilo usopstavljeno, državni i entitetski DOB-ovi za period 2007-2009 su rađeni pod različitim radnim 
pretpostavkama (za iznos državnog budžeta, koeficijente za raspodjelu po entitetima, te primarni suficit). U 2007. 
godini se očekuje daljnje poboljšanje procesa izrade DOB-ova i jačanje koordinacije fiskalnog planiranja nakon 
usvajanja Zakona o Fiskalnom vijeću BiH. 

Porezne reforme: Prva godina PDV-a

U 2006. godini, BiH je dovršila reformu indirektnog oporezivanja. U sklopu ove reforme došlo je do harmonizacije 
legislative na državnom nivou, prijenosa ovlasti za naplatu indirektnih poreza sa entitetskog na državni nivo, stva-
ranja i pokretanja Uprave za indirektno oporezivanje (UIO); stvaranja Jedinstvenog računa UIO (JR UIO) za naplatu 
indirektnih poreza; te uvođenja sistema PDV-a.19. Iako je porezna reforma indirektnih poreza predstavljala jedno 
od najkontraverznijih pitanja u BiH tokom 2005. godine, rezultati nakon prve godine implementacije ukazuju na 
uspjeh. Prema podacima UIO, prvu godinu PDV-a je obilježilo:

Povećanje porezne osnovice (prije uvođenja PDV-a očekivalo se da će se registrirati oko 20.000 poreznih 
obveznika, a krajem 2006. godine bilo je 37.309 registriranih poreznih obveznika, dok je svakog mjeseca 
2006. godine zabilježen blagi trend povećanja broja registracija, od 32.843 registracije u januaru do 37.309 
registracija u decembru).
Poboljšanje poreske discipline (98% registriranih PDV obveznika blagovremeno podnosi porezne prijave).

19	 Prvog januara 2006. godine uveden je PDV sa jednom stopom od 17 odsto, pragom za registraciju preduzeća u iznosu od 50.000 KM, te izuzećima u 
skladu sa Šestom evropskom direktivom. Obimna siva ekonomija, evazija poreza i nepostajanje jakog institucionalnog kapaciteta opredijelila je vlasti 
za jednostopni PDV, kako bi se maksimizirali efekti ove reforme, ne samo u pogledu efikasnijeg prikupljanja javnih prihoda, nego i u pogledu jačanja 
poreske discipline i pojednostavljenja poreznog sistema za privredu Bosne i Hercegovine, čija konkurentnost je bila sputana činjenicom da su zemlje 
u regiji ovaj porez uvele ranije. Uspješnost uvođenja PDV-a je za sektor vladinih finansija bila od velike važnosti, imajući u vidu činjenicu da indirektni 
porezi čine oko 50% ukupnih vladinih prihoda (ukupni indirektni porezi u 2005. godini iznosili su 3,4 milijarde KM, a u 2006 godini 4,3 milijarde KM), 
te da prikupljeni inidrektni porezi bilježe rast u posljednjih nekoliko godina.




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Jačanje poreznih i tržišnih inspekcija. Inspektori UIO-a i entitetskih inspekcija su obavili oko �0.700 
inspekcija, dok su kontrole ispravnosti, zakonitosti i tačnosti obračuna uplate PDV-a od strane inspektora 
UIO-a rezultovale dodatno utvrđenom obvezom u iznosu od preko 35 miliona KM. Navedeni napori u suz-
bijanju nelagalne trgovine predstavljaju veliki napredak u odnosu na prethodne godine kada nije postojala 
jedinstvena institucija ove vrste na državnom nivou.
Dobro funkcioniranje sistema povrata PDV-a, kako od strane UIO-e, tako i od strane poreznih obvez-
nika. U 2006. godini, UIO je izršila 250 miliona povrata PDV-a izvoznicima i međunarodnim organizacija-
ma i �38 miliona povrata neiskorištenog PDV kredita.

Uspješna implementacija prikupljanja indirektnih poreza nažalost nije bila praćena postizanjem dogovora unu-
tar UO UIO BiH o dugoročnom načinu raspodjele novca s JR UIO između FBiH, RS-a and BD-a. Kao rezultat, 
u par navrata u 2006. godini je dolazilo do privremene blokade ovih sredstava, nakon koje su postizani dogovori 
kratkoročnog karaktera. Očekuje se da novoizabrani predstavnici vlasti koji će biti članovi UO UIO BiH (prije svega 
tri ministra fi nancija) ubrzo donesu dugoročnu odluku o raspodjeli prihoda s JR UIO BiH. 

Kao što se očekivalo, pogodnost sistema PDV-a u smislu smanjenja sive ekonomije (plaćanje PDV-a u svakoj fazi 
proizvodnje smanjilo je neplaćanje poreza i gubitak u vladinim prihodima), poboljšanja dicscipline poreskih obvez-
nika, te povećanja efi kasnosti prikupljanja indirektnih poreza su se očitovali rastom naplate indirektnih poreza od 
2002. do 2006. godine od preko 70 odsto. Zahvaljujući prije svega PDV-u, rast javnih prihoda po osnovu indirektnog 
oporezivanja nastavljen je i u 2006. godini, kada su ukupni indirektni porezi bili za 28 odsto veći u odnosu na indi-
rektne poreze prikupljene u 2005. godini (uključujući prikupljeni zaostali porez na promet iz 2005. godine). U 2006. 
godini bilježi se za 47 odsto više prihoda prikupljenih po osnovu  PDV-a i zaostalog poreza na promet u odnosu na 
prikupljeni porez na promet u 2005. godini (kao što je prikazano na sljedećem grafu).

Grafikon 13: Prihodi od indirektnih poreza, u milionima KM
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 Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH (UIO BiH)

Važno je napomenuti da se povećanje od 47 odsto odnosi na ukupan neto iznos PDV-a, koji je naplaćen putem 
Jedinstvenog računa Uprave za indirektno oprezivanje BiH, kao i na iznos od poreza na promet, koji se još uvijek u 
određenim segmentima naplaćivao od strane entitetskih poreskih uprava20. Obzirom da  PDV sistem ne predviđa 
naplatu ovih zaostataka u sljedećim godina, od izuzetne važnosti za planiranje budžetskih priliva od indirektnih 
poreza za buduće godine je analiza rasta prihoda od PDV-a i ukupnih indirektnih poreza bez navedenih zaostataka. 
Ukoliko se izuzme iznos od zaostalog poreza na promet iz 2005. godine prikupljenog u 2006. godini, prihodi od 

20	 Ova	računica	je	izvedena	na	sljedeći	način:	od	ukupno	prikupljenih	sredstava	na	JR	UIO	oduzet	je	iznos	ukupnog	traženog	(dakle	ne	smao	vraćenog,	
već	ukupno	traženog)	povrata	po	osnovu		PDV-a,	kao	i	sve	preostale	obaveze	za	porezni	kredit.	Na	ovako	izračunati	iznos	dodan	je	i	zaostali	porez	na	
promet	naplaćen	of	strane	entiteta	i	Brčko	Distrikta.	Prema	Odjeljenju	za	makroekonomsku	analizu	Upravnog	odbora	Uprave	za	indirektno	oporezivanje	
BiH,	naplaćeno	je	oko	233	miliona	KM	zaostalog	poreza	na	promet	od	strane	entiteta	i	Brčko	Distrikta.




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PDV-a u 2006. godine veći su za 34% od prihoda prikupljenih od poreza na promet u 2005. godini, dok rast prihoda 
od svih indirektnih poreza u 2006. godini iznosi 2�% u odnosu na prihode od svih indirektnih poreza u 2005. godini. 

Da bi se utvrdilo da li je bh. iskustvo sa uvođenjem PDV-a slično onom u Hrvatskoj i Srbiji, u donjem grafu porede 
se prihodi od PDV-a u ove tri zemlje godinu dana nakon uvođenja  PDV-a sa prihodima od poreza na promet priku-
pljenim tokom prethodne godine. Evidentno je da rast prihoda u BiH, Hrvatskoj i Srbiji pokazuje sličan obrazac. 
Hrvatska je u prvoj godini nakon uvođenja PDV-a zabilježila rast prihoda od 4� odsto, dok je Srbija zabilježila rast 
od 43 odsto2�. Sa aspekta efi kasnosti prikupljanja javnih prihoda efekat uvođenja PDV-a u BiH je još veći ako se 
uzme u obzir da su i Hvatska i Srbija inicijalno imali višu stopu PDV-a i uhodanu poresku administraciju, dok je Hr-
vatska imala i značajno niži prag za registraciju poreskih obaveznika/obveznika22, a samim tim i veći broj poreskih 
obaveznika/obveznika. 

Grafikon 14: BiH, Hrvatska, Srbija - Prihodi od PDV-a prve godine nakon uvo|enja PDV-a u pore|enju sa prihodima 
od poreza na promet  prethodne godine, u mEUR
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH (UIO BiH) i ministarstva finansija Hrvatske i Srbije

Važno je ponovo naglasiti da je snažno povećanje prihoda PDV-a specifi čno za prvu godinu implementacije, ugla-
vnom zbog efekta naglog smanjenja sive ekonomije. Regionalna poređenja ukazuju na to da će se nivo prihoda od 
indirektnih poreza stabilizirati u sljedećoj godini uz smanjenje nivoa rasta. Stoga je neophodno naglasiti da se pri 
donošenju fi skalnih odluka ne može računati da će se ovako značajne stope rasta ovih prihoda nastaviti i u sljedećim 
godinama. 

Kao što se vidi na Grafi konu �3 koji daje pregled prikupljenih prihoda po kategorijama indirektnih poreza, u 2006. 
godini rasli su prihodi od svih kategorija indirektnih poreza osim carina, koje su zabilježili pad od ��% u odnosu na 
2005. godinu, usljed trenda povećanja uvoza iz zemalja s kojima BiH ima potpisane Sporazume o slobodnoj trgovini, 
a smanjenja uvoza iz Evropske unije (detaljnije u poglavlju 4 ovo izvještaja). Prihodi od putarina su rasli oko �%, a 
akciza 8%, usljed povečanja cijena nafte.

Od ukupnog iznosa od 4.465 miliona KM koje je ITA raspodijelila u 2005. godine, transferi su raspoređeni prema 
procentima prikazanim na donjem grafi konu. U pregledu je važno uočiti da je predviđena raspodjela u postocima 
za 2006. veća za rad državnih institucija, koje su u 2006. godini uključivale dodatni transfer korisnika entitetskih 
budžeta na državni nivo (najznačajnije u tome je formiranje Zajedničke vojne komande). Također je evidentan veliki 
porast sredstava za minimalne rezerve, koje su u 2006. godini rezervisana na ime preostalog povrata PDV-a. Kao što 
je već istaknuto, jedan od glavnih zadataka pred Fiskalnim vijećem BiH u 2007. godini je da postigne sporazum o 
budućoj dugoročnoj formuli za upravljanje preraspodjelom naplate indirektnih poreza sa jedinstvenog računa UIO 
između države, entiteta i BD-a. 

2�	 Radi	relevantnog	poređenja,	zaostali	porez	na	promet	uračunat	je	i	u	prihode	Srbije	i	Hrvatske	nakon	uvođenja	PDV-a.

22	 Hrvatska	je	uvela	PDV	godine	0�.0�.����.	godine	sa	jedinstvenom	stopom	od	22%,	i	pragom	za	registraciju	od	oko		�.200	EUR,	dok	je	Srbija	uvela	
PDV		0�.0�.200�.	godine,	sa	jedinstvenom	stopom	od	��%	,	i	pragom	za	registraciju	od	oko	2�.000	EUR.
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Grafikon 15 : Pregled prihoda distribuiranih sa JR UIO-a u 2005. i 2006 godini
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

Porezne reforme: Po~etak reforme direktnog oporezivanja

S provedbom sistema PDV-a, Bosna i Hercegovina je obnovila svoj sistem indirektnog oporezivanja. Organi su 
planirali potrošiti dodatne prihode koji će se dobiti po novom sistemu PDV-a na reformu direktnog oporezivanja. 
Shodno tome, u 2006. godini je BiH (uz tehničku pomoć USAID-ovog Projekta za modernizaciju poreske uprave) 
nastavila s pripremama za reformu sistema direktnog oporezivanja.  U RS-u su usvojeni novi Zakon o porezu na 
dobit (sa stopom od �0%) i Zakon o porezu na dohodak (pregresivni sistem, sa stopama od 0 do �5%), koji su stupili 
na snagu �. januara 2007. godine. 

Novitet Zakonu o porezu na dohodak u RS-u je uvođenje marginalnih progresivnih stopa. Pošto �2 minimalnih 
godišnjih plata neće biti oporezivane, pretpostavlja se da će doći do daljnjeg smanjenja rada na crno. Očekuje se da 
će se slična legislativa usvojiti i u FBiH u 2007. godini, što je neophodno imajući u vidu složenost trenutnog sistema. 
Novim zakonom na dohodak u FBiH trebaju se zamijeniti mnogobrojni kantonalni porezi (poput porez građana na 
prihode od najma, patenata i autorskih prava, visokih prihoda, plata, poljoprivrednih prihoda i prihoda poduzetnika).  

Donošenjem novog Zakona o porezu na dobit Republika Srpska je napravila značajan iskorak ka usklađivanju 
oporezivanja dobiti sa evropskim principima i standardima, te uvela sistem koji je regionalno konkurentan. Očekuje 
se da će se slična legislativa i u sferi oprezivanja dobiti biti usvojena i u FBiH u 2007. godini. Porez na dobit u FBiH 
trenutno iznosi 30%,a sistem izuzeća je obiman i kompleksan. Harmonizacija na državnom nivou je neophodna. 
Trenutno neharmonizirani sistem poreza na dobit u BiH stanje dovodi do tretiranja domaćih kompanije iz dru-
gog entiteta kao nerezidenti, te sprječava postojanje jedinstvenog ekonomskog prostora. Daljnji napori trebaju biti 
usmjereni i ka pojednostavljenju sistema amortizacije i izuzeća u sistemu poreza na dobit. 

Imajući u vidu da je BiH ekonomija radno intenzivna, velika je važnost i sistema doprinosa na plaće. Stoge treba 
raditi i na reviziji i usklađivanju sistema doprinosa na platu. Trenutno, doprinosi za vanbudžetske fondove (za pen-
ziono i invalidsko osiguranje, osiguranje u slučaju nezaposlenosti, zdravstveno osiguranje, te u RS i za dječiji fond) 
su na prosječnoj stopi od nekih 64% neto plate u FBH i nekih 42% neto plate u RS-u.

Kreditna povla~enja: Vladini projekti finansirani iz vanjskih izvora

U 2006. godini, povučeni su strani krediti u iznosu od �50 miliona KM, što predstavlja smanjenje od 64% u 
poređenju sa kreditima povučenim u 2005. godini. Najznačajniji krediti uključuju IDA kredite Svjetke banke za 
investicijske projekte u iznosu od 40 miliona KM (među projektima su projekti razvitka zajednica, upravljanja 
cestama, čvrstog otpada, urbane infrastrukture, te Struja III), investicijske kredite EBRD-a u iznosu od 32 milio-
na KM (za elektronergetske sisteme i obnovu željeznica), kredit Vlade Kraljevine Španije u iznosu od 20 miliona 
KM (uglavnom za vagone nagibne tehnike za željeznice). Od ukupnog iznosa od �50 miliona KM, svi projekti su 
investcioni, osim kredita Evropske komisije za budžetsku podršku u iznosu od 20 miliona KM (�3 u FBiH i 7 u RS), 
s namjenom strukturalnih reformi. Tokom 2006. godine došlo je do poteškoća u realizaciji planiranih strukturalnih 
kredita Svjetske banke EMSAC i BAC, čija se uplata druge tranše očekuje u prvoj polovini 2007. godine (oko 25 
miliona USD). 
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Vanjski dug

BiH je umjereno zadužena zemlja sa stanovišta vanjskog duga, zahvaljujući povoljnim kreditima, prije svega 
Svjetske Banke. Stanje vanjskog duga u 2006. godini iznosilo je oko 4,� milijarde KM ili oko 23,2% BDP-a, i iskazuje 
opadajući trend, usljed rasta BDP-a i održavanje ukupnog vladinog vanjskog zaduženja na stabilnom nivou. Od ovog 
ukupnog iznosa, oko 64% otpada na zaduženja FBiH, a 36% na RS. Nadalje, oko 48% ukupnog duga otpada na dug 
nastao prije �992. godine. 

Grafikon 16: Indikatori vladinog vanjskog duga BiH, 2002-2006

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

2002 2003 2004 2005 2006

Udio vladinog vanjskog duga u BDP-u

Udio servisiranja vladinog 
vanjskog duga u izvozu roba i usluga

Udio servisiranja vladinog 
vanjskog duga u BDP-u

(preliminarni podaci)

1,8% 1,9% 1,5% 1,5% 1,5%

7,0% 6,7% 4,8% 4,1% 3,6%

33,4%

29,9% 27,5% 27,5%

23,2%

Izvor: Ministarstvo financija i trezora BiH

BiH je u 2006. godini uplatila oko 263 miliona KM na ime servisiranje vanjskog duga, što predstavlja oko 3,6% 
izvoza roba i usluga ili oko �,5% BDP-a. Što se tiče servisiranje, u 2006. godini, najveći iznos je uplaćen na ime duga 
prema Međunarodnom monetarnom fondu i Svjetskoj banci. Od ukupnog servisiranja, na otplatu glavnice odnosi 
se oko 63%, a na otplatu dospjelih kamata, servisnih i drugih troškova 37 odsto. Oko 62% otpada na servisiranje 
zaduženja FBiH, a 38% na servisiranje zaduženja RS.  

U strukturi duga prema kreditorima (prikaz na sljedećem grafi konu), najveći dio (više od polovine ukupnog duga) 
ukupnog duga zauzimaju krediti Svjetske banke (IDA oko �,4 milijarde KM i IBRD oko 0,7 milijarde KM), nakon 
čega po obimu slijede krediti Pariškog kluba kreditora (905 miliona KM), Londonskog kluba kreditora (25� milion 
KM), te Evropske investcione banke (235 miliona KM). U posljednjih pet godina, vidan je očekivan trend smanjenja 
zaduženja prem MMF-u, stabilan udio Pariškog i Londonskog kluba kreditora, i rastući udio evropskih kredita (kre-
diti  Evropske investicione banke, Evropske banke za obnovu i razvoj i Evropske komisije). 

Grafikon 17: Struktura vladinog vanjskog duga u BiH, 2002-2006
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Udio vladinog vanjskog duga od oko 23,2% BDP-a je u regionalnoj usporedbi ispodprosječni udio vanjskog vladinog 
duga, kao i udio ukupnog vanjskog duga (oko 49% BDP-a), koji uključuje i provatni vanjski dug. 

Grafikon 18: Regionalna usporedba vanjskog duga u 2006. godini ( u % BDP-a)
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Izvor: Procjene MMF a za zemlje jugoisto~ne Evrope i ukupan vanjski dug BiH, te Ministarstvo financija i trezora BiH za vladin vanjski dug BiH

Iako je dakle po svim kriterijima vanjski dug BiH relativno nizak i održiv, oprez pri budućem vladinom zaduživanju 
u narednom periodu potreban je zbog činjenice da defi nitivno regulisanje unutrašnjeg duga BiH još nije okončano. 
Priliv novih vanjskih kredita treba biti povezan s proizvodnim projektima i drugim investicijama, te postizanjem 
koncesionalnih uslova23. 

Unutra{nji dug

S druge strane, za BiH veći problem predstavlja unutrašnji dug. Zvanični ukupni podaci o iznosu unutrašnjeg duga 
ne postoje. Činjenica da ukupni iznos unutrašnjeg (te stoga i javnog) duga još nije procijenjen, te odsustvo slaganja o 
tome na koji će se način taj dug otplatiti, mogu predstavljati demotivaciju za potencijalne investitore, posebno pošto 
bi to utjecalo na kreditni rejting zemlje. 

Donošenjem zakona o dugu i garancijama, Zakona o načinu izmirenja obaveza po staroj deviznoj štednji, te usvoje-
nih strategija o načinu izmirenja domaćih potraživanja na nivou entiteta, stvorene su početne pretpostavke za 
razrješavanje ukupnog unutrašnjeg duga. Prema Zakonu o utvrđivanju i načinu izmirenja unutrašnjeg duga entiteta 
i Zakonu o izmirenju obaveza po osnovu stare devizne štednje, u pogledu unutrašnjeg duga utvrđene su obaveze u 
iznosu od oko 4,� milijarde KM (oko 2 milijarde za staru deviznu štednju, 0,6 milijardi za opšte obaveze i oko �,5 
milijarde za ratnu štetu). Međutim, ovaj iznos od 4,� milijarde KM ne predstavlja konačne obaveze BiH po osnovu 
unutrašnjeg duga. Posebno je potrebno imati u vidu trenutne razvoje vezane za dva segmenta unutrašnjeg duga, i to 
staru deviznu štednju i restituciju.

Što se tiče stare devizne štednje, fi skalna stabilnost zemlje mogla biti ozbiljno ugrožena ukoliko Dom naroda 
Parlamentarne skupštine BiH potvrdi amandmane na Zakon o deviznoj štednji o skraćenju roka otplate s trenut-
no predviđenih �3 na 5 godina i povećanje kamate na minimalno 5 odsto. OHR i MMF upozoravaju da bi isplata 
usvajanjem amandmana bila povecana sa 2,4 na 4,2 milijarde KM, uz prosječne godišnje isplate od oko 820 milio-
na godišnje, što bi u potpunosti paraliziralo budžete, te ugrozilo socijalna davanja, prosvjetu, zdravstvo, penzije i 
investicije u privatni sektor. Ostale zemlje bivše Jugoslavije za isplate iste vrste su imale rokove od �0 (Slovenija i 
Makedonija), �5 (Srbija i Crna Gora) ili 20 godina (Hrvatska). 

Najveći dio još uvijek nedefi nisanog duga se odnosi na restituciju. Vijeće ministara BiH je 2004. godine oformilo 
Komisiju za restituciju, koja je u januaru 2007. godine u proceduru u Vijeće ministara uputila Nacrt Zakona o dena-
cionalizaciji. Preliminarne procjene ove Komisije (na osnovu ankete sprovedene u ljeto 2005. godine) su da je vrijed-
nost imovine pod restitucijom oko 55,8 milijardi KM. Od toga bi se moglo očekivati stvarno pravno verifi ciranje 2/3 
procjenjene vrijednosti (prema iskustvima zemalja u okolini), što daje iznos od 37,2 milijarde KM mogućih zahtjeva 
koji će ući u procedure restitucije. Od ukupne vrijednosti imovine pod restitucijom 59,07% se nalazi na području F 

23	 Izvor:	Dokument	okvirnog	budžeta	Institucija	BiH,	Ministarstvo	fi	nancija	i	trezora	BiH
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BiH, 40,46% na području RS, a 0,47% na području Brčko Distrikta BiH. Procjenjuje se da je struktura imovine pod 
restitucijom takva da se najveći dio restitucije može ostavriti putem naturalne restitucije. Planira se da će se restitucija 
obaviti u kombinovanom obliku, tj. u naturalnom obliku za veliku većinu slučajeva, a financijsku restituciju samo kao 
izuzetak u slučajevima kada se imovina ne može vratiti ili se ne prihvata povrat imovine u naturalnom obliku. Obvez-
nici naturalne su one razine vlasti koje njome raspolažu (općine, gradovi, kantoni, entiteti država), a financijske restitu-
cije entiteti. Konsekventno, preliminarne procjene Studije izvodljivosti restitucije u BiH su će se iz budžeta entiteta za 
dug po osnovu financijske restitucije izdvojiti oko 1,8 milijarde KM u periodu od 2014. do 2028. godine24. 

Potrebno je nastaviti sa procesom konačnog definisanje iznosa i održive strategije otplate unutrašnjeg duga, čiji 
obim predstavlja prijetnju makroekonomskoj stabilnosti.

Institucionalni izazovi

U 2007. godini, ključni izazov za bh. vlasti biće konačno usvajanje Zakona o Fiskalnom vijeću BiH, koje se sastaje 
od 2005. godine i kojeg čine predsjedavajući Vijeća ministara BiH, predsjednik Vlade RS-a, premijer Vlade Fede-
racije BiH, ministar financija i trezora BiH, ministar financija RS-a i ministar financija Federacije BiH (uz guver-
nera Centralne banke BiH, predsjedavajućeg UO UIO i predsjednika Vlade Brčko Distrikta u svojstu promatrača). 
Zahvaljujući opredjeljenju bh. vlasti ka fiskalnoj disciplini, konsolidirani bilans vladinih budžeta (uključujući budžet 
Institucija BiH, Brčko Distrikta, entiteske budžete, vanbudžetske fondove, te kantonalne i općinske budžete) se 
u posljednjih sedam godina konstantno poboljšavao. Imajući u vidu potrebu za obezbjeđenje sredstava za isplatu 
unutrašnjeg duga, potrebu kreiranja i/ili jačanja novih institucija koje su potrebne u procesu evropskih integracija, 
te negativnu štednju privatnog sektora i domaćinstava (što sve predstavlja potencijalnu prijetnju makroekonomskoj 
stabilnosti), bh. vlasti su i dalje opredjeljene za vođenje oprezne fiskalne politike. Međutim, imajući u vidu izrazito 
kompleksnu institucionalnu ustrojbu fiskalnog sistema BiH (168 fiskalnih nivoa uključujući budžet Institucija BiH, 
Brčko Distrikta, entiteske budžete, vanbudžetske fondove, te kantonalne i općinske budžete), za BiH je u cilju posti-
zanja dugoročne makroekonomske stabilnosti i održivosti i daljnje jačanje fiskalne discipline, neophodno poboljšati 
koordinaciju u fiskalnoj politici na nivou BiH. U tom pogledu je potrebno ubrzati napore da se usvoji Zakon o 
Fiskalnom vijeću BiH. Urađena je radna verzija Zakona o Fiskalnom savjetu BiH, koji će imati sljedeća ovlaštenja:

definiranje konsolidovanih budžetskih balansa za narednu godinu i postavljanje ukupnih ograničenja 
između fiskalnih nivoa (BiH, FBiH i RS)
definiranje novih budžetskih pozicija u vrijeme formiranja novih instictuija i prenosa nadležnosti na druge 
nivoe vlade
definisanje ukupnog novoa vanjskog i unutrašnjeg duga
ustanovljenje principa distribucije prihoda s Jedinstvenog računa Uprave za indirektno oporezivanje.

Postignut je napredak u fiskalnoj konsolidaciji. U 2006, godini, Centralna banka BiH je objavila konoslidirane 
podatke za 2003., 2004., i 2005. godinu (po metodologiji Statistike javnih finansija – SVF 2001) koji sad uključuju i 
općinski nivo. OMA prikuplja konsolidirane mjesečne podatke. Potrebno je i dalje jačati disciplinu u smislu blago-
vremenog dostavljanja podatka kod svih budžetskih nivoa, u cilju omogućavanja blagovremene analize konsolidi-
ranih podatka na nivou BiH. Državni i entitetska ministarstva financija su u procesu kreiranja/jačanja kapaciteta 
svojih odjela za fiskalno izvještavanje, planiranje budžeta za javne investicije, budžetske analize i rad na pripremi 
srednjoročnih okvira rashoda. 

Fiskalni rezultati vladinog sektora

Konsolidovani rezultati

Komplikovan fiskalni sistem u BiH zahtjeva obsežnu konsolidaciju fiskalnih izvršenja razlitičitih fiskalnih nivoa, 
da bi se došlo do smislenih analiza uticaja vladinog sektora na makroekonomske trendove. Sistemi izvještavanja, 
računovodstveni sistemi i  budžetski kalendari  nisu usaglašeni između državnog, entitetskih, kantonalnih, 
općinskih i budžeta vanbudžetskih fondova, čime je konsolidovana analiza znatno otežana. U proteklom perio-
du, konsolidacija svih nivoa bila je vršena isključivo od strane Međunarodnog monetarnog fonda. U 2006. godini 
domaće vlasti su napredovale u konsolidacijskim izvještavanjima. Tako je Centralna banka BiH (koja inače vrši kon-
solidaciju budžeta različitih nivoa vlade od 2002. godine u skladu s metodologijom Statistike vladinih finansija), u 

24	 Izvor: Nacrt Zakona o denacionalizaciji i Studija izvodljivosti restitucije u BiH, Komisija za restituciju 
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2006. godini objavila revidirane godišnje podatke za period od 2003. do 2005. godine koje uključuju i općinski nivo 
(predstavljeni u Tabeli u Dodatku). Ovi podaci sad uključuju budžete institucija BiH, centralnih vlada oba entiteta 
i distrikta Brčko, vanbudžetske fondove, kantonalne budžete u FBiH, te općine. Isključene su direkcije za puteve i 
projekte fi nancirani stranim sredstvima. Podaci SVF-a za 2006. nisu objavljeni u trenutku pisanja ovog Izvještaja 
(februar 2006. godine), imajući u vidu da rokovi za dostavljanje konačnih godišnjih završnih računa još uvijek nisu 
istekli, te podaci o izvršenjima budžeta nisu još prošla parlamentarnu proceduru.  Podaci o devetomjesečnom 
izvršenju centralnih budžetskih nivoa objavljeni su i analizirani u Ekonomskim trendovima za period januar-sep-
tembar 2006. godine, a u Dodatku ovom Izvještaju su predstavljeni i podaci o devetomječnom konsolidovanom 
izvršenju koje je u međuvremenu objavila Centralna banka BiH. Uzimajući u obzir podatke raspoložive za prva tri 
kvartala 2006 (neto pozajmljivanje25 od ukupnom iznosu od 667 miliona KM, od čega čak 438 miliona otpada na 
FBiH, a 296 miliona samo na Vladu FBiH), planirane budžete i procjene za posljednji kvartal, očekuje se da će poda-
ci SVF-a za cijelu 2006. godinu pokazati da se trend sufi cita u konsolidovanom budžetu nastavio na svim nivoima.

Usljed činjenice da konsolidovani podaci za 2006. godinu još uvijek nisu objavljeni ni od strane Centralne banke 
BiH, niti od strane OMA-e, navodimo posljednje procjene Međunarodnog monetarnog fonda za 2006. godinu (iz 
oktobra 2006. godine). Ukupni bilans vladinog sektora koji procjenjuje Međunarodni monetarni fond se razlikuje od 
konsolidacije koju vrši CBBiH, jer uključuje dodatne budžetske stavke, poput direkcija za puteve i stranih projekata. 
Očit je trend poboljšana ukupnog bilansa vladinog sektora kao posljedica dodatnih prihoda prikupljenih u odno-
su na prethodnu godinu. Treba navesti da se, nakon što su prvi podaci o izvršenju budžeta za oktobar i novembar 
postali dostupni, procjenjuje da je ukupan sufi cit u 2006. godini značajno premašio procjenu od �% BDP-a (trenutne 
procjene DEP/EPRU-a su oko 2% BDP-a).

U regionalnoj uporedbi prikazanoj na sljedećem grafi konu (naznačena je posljednja procjene MMF-a od 1% 
BDP-a, te ažurirana procjena DEP/EPRU-a od 2% BDP-a) primjeti se da fi skalni sufi cit u BiH snažno nadilazi 
prosječni fi skalni bilans zemalja u regiji. Kao što je već spomenuto, glavni pokretač ovog trenda je povećanje 
vladinih prihoda u 2005. i 2006. godini, usljed reforme indirektnih poreza i proširenja porezne osnovice. 

Grafikon 19: Regionalna usporedba ukupnih vladinih bilansa u 2006. godini (u % BDP-a)
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Izvor: Procjene MMF-a i DEP-a

Nivoi vladinih prihoda i potrošnje kao udio BDP-a zemalja, još uvijek su viši u Bosni i Hercegovini nego u drugim 
zemljam u regionu. Ovdje je važno primijetiti da je udio prihoda i potrošnje vlade u BDP-u vjerovatno precijenjen, 
jer službene cifre o BDP-u objavljene od strane Agencije za statistiku BiH isključuju sivu ekonomiju. 2007. godine se 
očekuje da će procjena sive ekonomije biti uključena u službene statističke podatke.

2�	 Bilansom	u	neto	pozajmljivanju/zaduživanju	se	obračunava	razlika	između	neto	pribavljenih	fi	nansijskih	sredstava	i	neto	ostvarenih	obaveza.	Neto	poza-
jmljivanje/zaduživanje	je	u	biti	sumarna	mjera	kojom	se	pokazuje	omjer	u	kojem	vlada	ili	stavlja	fi	nansijska	sredstva	na	raspolaganje	drugim	sektorima	
u	ekonomiji	(neto	pozajmljivanje)	ili	koristi	fi	nansijske	resurse	koje	su	ostvarili	drugi	sektori	(neto	zaduživanje).	To	se	stoga	može	smatrati	indikatorom	
fi	nansijskog	utjecaja	aktivnosti	vlade	na	ostatak	ekonomije.
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Tabela 4: Regionalna usporedba trendova u ukupnim bilansima vladinog sektora (u % BDP-a)

2003 2004 2005 2006

Prihodi Rashodi Bilans Prihodi Rashodi Bilans Prihodi Rashodi Bilans Prihodi Rashodi Bilans

Albanija 24,5 29,0 -4,5 24,1 29,2 -5,1 24,4 28,0 -3,6 25,5 29,3 -3,8

BiH 50,3 52,4 -2,1 50,0 50,4 -0,4 51,1 50,0 1,1 51,6 50,6 1,0

Bugarska 37,8 38,2 -0,4 39,0 37,2 1,8 40,6 38,3 2,3 40,0 36,8 3,2

Crna Gora 34,8 39,8 -5,0 36,4 39,9 -3,5 37,7 40,5 -2,8 37,5 39,2 -1,7

Hrvatska 45,1 51,3 -6,2 45,4 50,2 -4,8 44,9 49,0 -4,1 44,3 47,5 -3,2

Makedonija 38,4 38,5 -0,1 36,5 36,2 0,3 35,8 35,6 0,2 33,8 34,4 -0,6

Rumunija 28,7 30,9 -2,2 30,1 31,1 -1,0 35,8 35,6 0,2 31,3 31,3 0,0

Srbija 43,5 46,7 -3,2 46,2 45,3 0,9 45,0 44,2 0,8 44,6 45,2 -0,6

Izvor: Procjene MMF-a

U poređenju s potrošnjom i prihodima vlada zemalja u regionu, možemo primijetiti da je BiH pokazala visok nivo 
fiskalne discipline. Tako se konsolidirani bilans vladinih budžeta (uključujući budžet Institucija BiH, Brčko Di-
strikta, entiteske budžete, vanbudžetske fondove, te kantonalne i općinske budžete) u posljednjih sedam godina 
konstantno poboljšavao, od deficita od 7% BDP-a u 2000. do suficita od oko 2% BDP-a u 2006. godini. Poboljšanja 
su zabilježena i poret drastičnog pada donatorskih sredstava, a kao rezultat kontrolirane potrošnje, širenja poreske 
osnovice i povećanja efikasnosti poreznih administracija.  Kao što je navedeno u prethodnom dijelu teksta o po-
reznim reformama, BiH je opredijeljena za pojednostavljenje sistema direktnih poreza, u cilju razvijanja privatnog 
sektora i privlačenje stranih investicija. 

Međutim, bh. vlasti u 2007. godini trebaju biti veoma oprezne i iskazati snažnu opredjeljenost ka fiskalnoj disciplini, 
usljed sljedećih nekoliko činjenica:

Velik priliv prihoda od PDV-a je jednokratan efekat u 2006. godini, usljed naglog širenja porezne osnovice 
i smanjenja sive ekonomije, odgode povrata PDV-a neizvoznicima koja je bila na snazi u 2006. godini, te 
prikupljanja javnih prihoda i po osnovu naplate tzv. zaostalog poreza na promet iz 2005. godine, koje se neće 
ponoviti u 2007. godini. Iskustva drugih zemalja ukazuju da se nakon rasta prihoda u prvoj godini imple-
mentacije PDV-a dešava pad rasta prihoda po ovom osnovu. U kontekstu ovoga potrebno je krajnje oprezno 
pristupiti planiranju buduće potrošnje i eventualnih izmjena Zakona o PDV-u kojim bi se smanjila postojeće 
i/ili uvela i dodatna niža stopa PDV-a (posebno imajući u vidu iskazanu sklonost cijena).
Trenutno ne postoji zvaničan mehanizam fiskalnog planiranja, zbog čega je neophodno usvajanje Zakona o 
Fiskalnom vijeću BiH.
Potrebno je obezbjediti sredstava za isplatu unutrašnjeg duga.
Potrebno je kreiranje i/ili jačanje novih institucija i reforma javne uprave koje su potrebne u procesu evrop-
skih integracija.
Potrebna su veća kapitalna ulaganja.
Potrebno je nastaviti reformu direktnih poreza, uz pojednostavljenje sistema direktnog oporezivanje i 
smanjenje poreskih stopa i smanjenje oporezivanja privrede.
Očekuje se daljnji pad prihoda od carine usljed trenda povećanja uvoza iz zemalja s kojima BiH ima potpisa-
ne Sporazume o slobodnoj trgovini, smanjenje tarifa koje će uslijediti na putu BiH ka evropskoj integraciji, 
te eventualne izmjene Zakona o carinskoj tarifi kojim bi se smanjile carine za uvoz repromaterijala i opremu.
Konačno, potrebno je održati fiskalni suficit imajući u vidu negativnu štednju privatnog sektora i 
domaćinstava koja predstavlja potencijalnu prijetnju makroekonomskoj stabilnosti.

Struktura i trendovi prihoda i rashoda 

U ovom dijelu izvještaja data je struktura prihoda i rashoda vladinog sektora u BiH, i to za Institucije BiH, za 
područje FBiH (uključujući Vladu FBiH, kantonalne i općinske nivoe u FBiH, te vanbudžetske fondove u FBiH), i 
područje RS-a (uključujući Vladu RS-a, općincke nivoe u RS-u, te vanbudžetske fondove u RS-u). Izvor podataka su 
tri SOR-a za period 2007-2009. Potrebno je istaći da podaci za 2006. godinu podrazumjevaju stopostotno izvršenje 
usvojenih budžeta za 2006. godinu. 
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U 2006. godini, prihodi su povećani na svim nivoima, uglavnom kao rezultat značajnog porasta prihoda od poreza 
na promet/PDV-a na sva tri navedena nivoa, te određenog povećanje udjela prihoda od poreza na dobit i dohodak u 
dva entiteta. Neporezni prihodi su stabilni kao udio u ukupnim prihodima na svim nivoima.  

Grafikon 20: Struktura prihoda

0
500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

4500

5000

FB
iH

 2
00

5

FB
iH

 2
00

6

RS
 2

00
5

RS
 2

00
6

IB
iH

 2
00

5

IB
iH

 2
00

6

u 
m

ili
on

im
a 

KM

Financiranje

Doprinosi iz socijalnog 
osiguranja

Neporezni, vanredni i ostali 
prihodi

Ostali porezi

Porez na plate, dohodak 
i oporezivanje građena

Porez na dobit

Porez na promet/PDV

Izvor: SOR-ovi

U strukturi rashoda po funkcionalnoj klasifi kaciji, značajan je porast udje potrošnje na socijalnu pomoć o zaštitu u 
entitetima, kao posljedica izdvajanja na svim nivoima (budžeti vlada FBiH, RS i BD, kantonalnih budžeta, zavoda 
za zapošljavanje, Dječijeg fonda RS-a, kantonalnih fondova za zdravstvenu zaštitu, te općinskih budžeta u RS-u) 
za sve socijalne kategorije u 2006. godini, od čega je značajan dio (oko 60 miliona ukupno) utoršeno na Program za 
ublažavanje posljedica rasta cijena osnovnih životnih namirnica i potreba (i lijekova) nakon uvođenja PDV-a. Blago 
je porastao i udio potrošnje na zdravstvo. Na državnom nivou ukupno udvostručenje rashoda u 2006. u odnosu na 
2005. godinu je gotovo u potpunosti rezultat transfera resura odbrane s entitetskih nivoa.

Grafikon 21: Struktura rashoda po funkcionalnoj klasifikaciji
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Sljedeći graf prikazuje strukturu rashoda po ekonomskoj klasifi kaciji. Rashodi Institucija su udvostručeni, uglavnom 
zbog povećanih izdvajanja za plate (za zaposlene u novoosnovanim institucijama), ali i usljed jakog  rasta izdvajanja 
za kapitalne investicije, koji se također u najvećem dijelu odnose na nabavku opreme u novoosnovanim instutu-
cijama, prvenstveno u Ministarstvu odbrane BiH, Agenciji za istragu i zaštitu BiH, Državnoj graničnoj službi i 
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Obavještajno sigurnosnoj agenciji BiH. Što se tiče entiteta, potrošnaj na plate i naknade u FBiH su smanjeni za �7%, 
kao rezultat prijenosa ovlasti i zaduženja Ministarstva odbrane FBiH na državni nivo. S druge strane, zabilježen je 
značajan rast izdvajanja za transfere i subvencije, uglavnog usljed već pomenutih povećanih izdvajanja za socijal-
ne kategorije stanovništva, te stanovitog povećanja subvencija za poljoprivredu. Istovremeno, rashodi predviđeni 
budžetima u RS za 20006. godinu predviđaju zadržavanje plata na približno istom nivou kao u 2005. godini, iako su 
i dužnosti Ministarstva odbrane RS-a prebačene na državni nivo u 2006. godini. Međutim, budžet Vlade RS-a za 
2006. godinu planirao je povećanje izdvajanja za plate i naknade za Ministarstvo unutarnjih poslova (povećanje od 
23%), Osnovno obrazovanje (za �7%), te Srednje obrazovanje (za �7%), doke je u 2006. godini uspostavljena i nova 
institucija - Republička uprava za inspekcijske poslove. Kao i u budžetu FBiH, najznačajnije je povećanja izdvajanja 
za transfere i subvencije.

Grafikon 22: Struktura rashoda po ekonomskoj klasifikaciji
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Nakon generalne analize struktura prihoda i rashoda po ekonomskoj i funkcionalnoj klasifi kaciji, izdvajamo dvije 
vrste rashoda koji su imali najveći značaj za poboljšanje fi skalne pozicije BiH, a rezultat su reforme sistema odbrane 
i ograničavanja rasta plaća. Konsolidovana potrošnja u oblasti odbrane je smanjena za oko 45% sa 5�8 miliona KM u 
2002., na 287 miliona KM u 2006. godini. Srednjoročne procjene budžeta predviđaju daljnji pad potoršnje na odbra-
nu kao udio u BDP-u (prikazano na donjem grafu). 

Grafikon 23: Potro{nja na odbranu (u % BDP-a)
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Nivo plaća kao udio u BDP-u je nakon blagog povećanja u 2005. godini u 2006.godini zabilježio značajan pad od 
jednog procentnog poena, uprkos stvaranju novih vladinih institucija, a uglavnom zbog navedenog smanjenja 
potrošnje na odbranu. 

Tabela 5: Izdvajanja za plate i naknade po nivoima

2005 2006 Povećanje/smanjenje u 2006.
u odnosu na 2005. godinuu mil KM 2005 u % bh. BDP-a 2006 u % bh. BDP-a

Institucije BiH 214 1.4% 448 2.6% 109.3%

Vlada FBiH 267 1.7% 156 0.9% -41.6%

Kantoni 747 4.7% 649 3.7% -13.1%

Opštine 133 0.8% 129 0.7% -3.0%

Fondovi 45 0.3% 46 0.3% 2.2%

Ukupno FBiH 1192 7.5% 980 5.6% -17.8%

Vlada RS-a 366 2.3% 359 2.0% -1.9%

Opštine 83 0.5% 84 0.5% 1.2%

Ukupno RS 449 2.8% 443 2.5% -1.3%

UKUPNO 1855 11.7% 1871 10.7% 0.9%

Izvor: SOR-ovi

Ovaj trend pokazuje da efi kasnost ekonomije u cjelini raste brže od izdvajanja za plaće u vladinom sektoru, i to je 
važan indikator za naredni period, imajući u vidu tekući proces reforme javne uprave i evropske integracije. Bh. vla-
sti su svjesne da je održavanje nivoa plaća kao udjela u BDP-u prioritet i preduslov za fi skalnu održivost u budućem 
periodu. 

Grafikon 24: Izdvajanja za plate u vladinom sektoru u 2006. godini (u % BDP-a)
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Regionalna uporedba nivoa plaća pokazuje da su u BiH, bez obzira na njenu jako decentralizovanu strukturu, 
izdvajanja za plaće vladinog sektora uporediva sa izdvajanjima u zemljama regiona. Od oko �,9 miliardi KM koliko 
se za plaće i naknade izdvojilo u buidžrtima za 2006. godinu 442 miliona KM je za plaće u RS-u, 979 miliona KM je 
za plaće u FBiH, a 448 miliona KM za plaće Institucija BiH. Generalno, trend u regionu je blagi pad u smislu nivoa 
plaća kao postotka od BDP-a, do čega dolazi uglavnom povećanjem BDP-a. Isto tako je važno napomenuti da je 
udio plaća u BDP-u  BiH vjerovatno niži od bavedenih �0,7 odsto, imajući  u vidu da je zvanična procjena BDP-a u 
BiH ne uključuje sivu ekonomiju, za koju se smatra da je obimna i značajnija u smislu udjela u zvaničnom BDP-u od 
sive ekonomije zemalja u regionu. 
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Grafikon 25: Regionalna usporedba izdvajanja za plate u vladinom sektoru u 2006. godini (u % BDP-a)
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3. C I JENE,  NOVAC I  F INANSI JSKI  SEKTOR 

Cijene

Na dinamiku kretanja cijena u 2006. godini u BiH ključni utjecaj odigralo je uvođenje PDV-a početkom godine, ali 
i određene izmjene administrativnih cijena u FBiH. Privremeni infl atorni pritisak registriran u prva dva mjeseca 
nakon uvođenja PDV-a nestao je u narednim mjesecima, što je jasno vidljivo iz postojanog pada mjesečnih stopa 
rasta cijena mjereno indeksom troškova života (ITŽ-a) i indeksom cijena na malo (ICM).

Jedini značajniji izuzeci od ovog opadajućeg trenda zabilježeni su u maju (0,9% m/m), te u septembru i oktobru 
(0,2% i �,4% m/m) što je posljedica povećanja administrativnih cijena gasa i električne energije u FBiH. U novembru 
i decembru bilježi se mjesečna stopa rasta cijena od 0,5% m/m što je karakterističan sezonski utjecaj na kretanje 
cijena za kraj godine.

Grafikon 26: Mjese~ne stope rasta cijena u BiH (prethodni mjesec = 100)
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Indeks troškova života koji nam pokazuje godišnju stopu infl acije u 2006. godini, također nam daje istu ohrabrujuću 
sliku. Nakon očekivanog povećanja nivoa infl acije u posljednjem kvartalu 2005. i početkom 2006. godine usljed 
uvođenja PDV-a, rast infl acije nastavljen je do najviše tačke zabilježene krajem 2006K2 (od 8,�% g/g) i ostao otpri-
like na tom nivou do isteka 2006K3. To je bila posljedica već navedenih infl acionih impulsa usljed povećanja admi-
nistrativnih cijena (gasa, el.energije i komunalija u FBiH). 
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U posljednjem kvartalu 2006. godine došlo je do ubrzanog trenda pada indeksa troškova života (5,8% g/g). Time je 
godišnji nivo infl acije iznosio 7,�% za cijelu 2006. godinu mjereno indeksom troškova života, ili 7,5% mjereno indek-
som cijena na malo. 

Time je jasno da je privremeni infl acioni pritisak nestao, i da nema nikakvih znakova da tržište dalje generira 
i podržava infl acioni pritisak. 

Grafikon 27: Razvoj godi{njih stopa inflacije po kvartalima u BiH (prethodna godina=100)
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Koliko su spomenute promjene u rastu cijena u BiH posljedica uvođenja PDV-a u 2006. godini, a koliko posljedica 
administrativnih promjena, ili promjena cijena na svjetskim tržištima najbolje se može analizirati kroz  promjenu 
cijena glavnih kategorija ITŽ-a u 2006. godini.

Tako je veći rast cijena zabilježen u kategoriji usluga, nego roba što je bilo i za očekivati budući da su sve usluge 
bile oporezovane stopom od �0% u sistemu poreza na promet, a na smanjenje cijena usluga nakon uvođenja PDV-a 
konkurencije nije imala toliki značaj kao u slučaju pojedinih roba.

Najveće izmjene i porast cijena u 2006. godini tako su se desile u kategorijama: električna enerija i gorivo, stano-
vanje, higijena i zdravlje te hrana.

U kategoriji električne energije i goriva višestruka povećanja cijena desila su se u 2006. godini u FBiH, što je vidjeli 
smo značajno utjecalo na ukupan nivo infl acije, zbog značajnog učešća ove kategorije u potrošnji domaćinstava. 

Tako je cijena gasa u FBiH je povećana prvo krajem aprila26 a zatim ponovno u septembru što je uzrokovalo rast 
cijene gasa za znatnih 60% za prvih devet mjeseci 2006. godine. Rast cijena gasa bio je popraćen i rastom cijene 
električne energije za 6% u maju 2006. godine. 

Pored toga, došlo je i do povećanja cijena komunalnih usluga (voda, grijanje i otpad) početkom 2006. godine u 
FBiH, što je dovelo do značajnog rasta cijena u kategoriji stanovanja u 2006. godini. 

Nakon početnog povećanja cijena hrane u prva dva mjeseca nakon uvođenja PDV-a, došlo je do blagog pada  i 
stabilizacije cijena hrane u narednim mjesecima usljed značajnog utjecaja konkurencije na ovom tržištu. Ponovno 
blago povećanje  usljed sezonskih utjecaja desilo se ponovno u novembru i decembru, što je utjecalo na rast ukup-
nog mjesečnog indeksa troškova života u ova dva mjeseca. 

U kategoriji higijene i zdravlja, značajno povećanje cijena uglavnom je uzrokovano povećanjem cijena u kategoriji 
lijekova. To se u velikoj mjeri može pripisati promjeni poreske stope sa nulte na �7% koja se sad primjenjuje na ovu 
kategoriju proizvoda u sistemu PDV-a, ali i strukturi tržišta koja je obilježena smanjenom konkurencijom među 
dobavljačima. 

2�	 U	januaru	200�.	godine	cijena	gasa	povećana	je	za	skoro	30%,	ali	je	razlika	između	stare	i	nove	cijene	bila	subvencionirana	od	strane	Kantona.	Nakon	
isteka	perioda	subvencije	krajem	aprila	200�.,	to	je	registrirano	kao	“implicitno”	povećanje	cijene	gasa	u	tom	trenutnku.	
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U kategorijama duhana i pića, odjeće i obuće, kućanskog namještaja nisu zabilježene značajnije promjene u 2006. 
godini, dok je povećanje cijena školskih udžbenika od �5%, školskih učila, i školarine u septembru 2006. godine 
izazvalo porast cijena u kategoriji obrazovanja i kulture.

Na kraju, u kategoriji saobraćaja i telekomunikacija, desile su se značajne promjene u 2006. godini usljed 
značajnih promjena cijena na svjetskim tržištima. Do kraja 2006P� zabilježen je stalni rast cijena cijena naftnih 
proizvoda na BH tržištu, nakon čega je nastupio stalni trend pada cijena, osobito u posljednjem kvaratalu 2006. 
godine. To je imalo značajan utjecaj na opći pad cijena u BiH u tom periodu.

Zanimljivo je reći na kraju da je viši rast cijena u 2006. godini općenito zabilježen u RS-u nego u FBIH (prosječni 
nivo infl acije iznosio je 9,5% vs. 6%). Posljedica je to prije svega značanijeg povećanja cijena u kategoriji hrane i 
stanovanja u RS-u koje imaju značajan udio u potrošnji domaćinstava čime su promjene njihovih cijena utjeca-
le na značajno povećanje cijelog indeksa cijena. Cijene hrane u RS-u su zabilježile više povećanje u RS-u nego u 
FBiH, djelimično zbog toga što su one bile općenito niže u odnosu na one na tržištu FBih, pa je promjena poreske 
stope bila idealno opravdanje za malotrgovce za to povećanje. Uz to Komisije za nadzor promjena cijena osnovnih 
životnih namirnica osnovane od strane Vlada nakon uvođenja PDV-a, odigrale su značajan utjecaj na maloprodavce 
u FbiH zbog čega je rast cijena bio znatno umjereniji.

U kategoriji stanovanja došlo je također do značajnog rasta indeksa cijena u RS, što je samo jednim dijelom bila 
posljedica povećanja administrativnih cijena električne energije, i komunalija zabilježenih u drugoj polovini 2005. 
godine što je imalo utjecaj na rast na rast indeksa u cijeloj kategoriji stanovanja. Međutim, značajan utjecaj na 
povećanje indeksa imala je i promjena metodologije kod izračuna rente uvedena u 2006. godini, što je zabilježeno u 
indeksu kao „rast“ cijene i onda dodatno doprinijelo rastu indeksa rasta cijena u kategoriji stanovanja.

Kao posljedica svih egzogenih promjena zabilježenih u 2006. godini nivo infl acije u BiH bio je nakon Srbije najviši 
u regionu. Međutim, jasno je da je infl acioni pritisak usljed uvođenje PDV-a i izmjena administrativnih cijena bio 
samo privremen i karakterističan za ovu godinu, i nema nikakvih znakova da tržište dalje generira i podržava infl a-
cioni pritisak. Zbog toga se može očekivati da će ukoliko se ovakav trend pada cijena nafte na svjestkim tržištima 
nastavi i u narednoj godini, nivo infl acije u BiH u 2007. godini biti u skladu sa onima u EU zoni i biti oko 2%.  

Grafikon 28: Regionalna usporedba indeksa potro{a~kih cijena u 2006. (%  promjena u odnosu na prethodnu 
godinu)
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Razvoj monetarnog sektora 

Novac

U 2006. godini zabilježeno je značajno ubrazanje stopa rasta svih monetarnih varijabli u odnosu na prethodnu godi-
nu. Visok rast novčanih agregata treba posmatrati s jedne strane u kontekstu visokog priliva sredstava  u bankarski 
sektor zbog povećanih prihoda nakon uvođenja PDV-a, te visoke stope rasta realnog BDP-a i infl acije  koji su su 
pojačali potražnju privrednih subjekata za novcem. 

Tako je krajem 2006. godine ukupan iznos novca u širem smislu u BH ekonomiji – (M2) iznosio �0,� milijardu KM, 
što je povećanje od čak 2 milijarde KM ili 25% g/g u poređenju sa prethodnom godinom..

Kontinuirano ubrzanje rasta novca u širem smislu prisutno  je tokom cijele 2006. godine. Tako je prosječna stopa 
rasta u 2006K� bila u nivo sa prosječnom zabilježenom u prethodnoj godini (oko �8%), da bi u narednim mjesecima 
zabilježeno stalno ubrazanje dinamike rasta, a stopa rasta u K42006 dosegla 25%. 

Navedena ekspanzija novca u širem smislu stvorena je kroz bankarski sektor kao posljedica rasta oročenih i štednih 
depozita u stranoj te osobito domaćoj valuti (stope iznad 30% u drugoj polovini godine). Usljed toga u 2006. godini 
u strukturi novca u širem smislu M2 - udio kvazi novca (QM)27 (uglavnom štedni i oročeni depoziti) je po prvi put 
izjednačen sa udjelom transakcijskog novca (M1) (gotovina i depoziti po viđenju)28.  

S druge strane postoji konstantna tendencija pada udjela gotovine kao najlikvidnijeg dijela novčane mase, koji je 
prvi puta pao ispod 20% učešća u novčanoj masi. 

Ove izmjene svjedoče da se i dalje nastavlja proces produbljivanja i jačanja bankarskog sektora s jedne strane, te 
smanjenja udijela sive ekonomije u BH ekonomiji koja se uglavnom fi nancira putem gotovine čiji udio opada.

U isto vrijeme analiza valutne strukture  novčane mase  (euroizacija novca u širem smislu) ukazuje na trend 
povećanja udjela depozita u domaćoj valuti, koji je također prvi put premašio udio stranih depozita u novčanoj masi 
– M2 (42% vs. 38%). To predstavlja jasan znak snažnog kredibiliteta aranžmana valutnog odbora u BiH i povjerenja 
u domaću valutu (KM), koja se ne koristi samo za transakcije svrhe, nego i kao instrument štednje.  

Međutim, ovo ubrzanje rasta novca u širem smislu stvoreno kroz bankarski sektor, nije uznemiravajuće iz perspek-
tive stabilnosti valutnog odbora, budući da dinamika i nivo svih monetarnih agregata pod kontrolom CBBH prate 
dinamiku M2.

Grafikon 29: Rast i razvoj nov~anih agregata u BiH
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2�	 QM-	(kvazi	novac)-	sastoji	se	od	depozita	po	viđenju	u	stranoj	valuti	i	štednih	i	oročenih	depozita	u	domaćoj	i	stranoj	valuti;

2�	 M�-	(transakcijski	novac)	sastoji	se	od	gotovine	izvan	banaka	i	depozita	po	viđenju	u	domaćoj	valuti;
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Zapravo rast rezervnog novca (M0), kreiranog direktno od strane BH monetarnih vlasti, bio je čak viši od M2 u 
2006. godini (30% prosječno u odnosu na 25% g/g). To je bio rezultat povećanja stope obaveznih rezervi od strane 
CBBH krajem 2005. godine, čime ona jasno pokazuje da želi držati pod kontrolom rast novca i ne žele dozvoliti 
njegovo značajnije ubrzanje. Kao rezultat, pokrivenost M2 sa M0 ostala je na istom stabilnom nivou od 50% u 2006. 
godini.

Pokrivenost M2 sa stranim rezervama CBBH je čak poboljšana u 2006. godini budući da je rast rezervi također 
premašio rast M2 (30% vs. 25%). Kao posljedica pokrivenost M2 sa stranim rezervama poboljšana je za 3 procentna 
poena, i iznosila 54%.

Nivo monetizacije29 BH ekonomije (BDP/M2) iznosio je 57% u 2006. godini, što je poboljšanje za 7 procentnih poena 
u odnosu na prethodnu godinu, što je naravno posljedica triputa više stope rasta M2 u odnosu na rast BDP-a u 2006. 
Ovo još uvijek predstavlja umjeren nivo monetizacije ako se usporedi s drugim zemljama u regionu i u Eurozoni.

Razvoj u varijablama pod kontrolom Centralne banke BiH

Strane rezerve

U 2006. godini rast deviznih rezervi CBBH također je značajno ubrzan, što jasno pokazuje činjenica da je prosječna 
stopa rasta deviznih rezervi u 2006. godini bila gotovo dvostruko veća od one zabilježene u 2005. godini (29% 
vs.�7%). Tako su zaključno sa decembrom 2006. godine devizne rezerve CBBH iznosile čak 5,4 milijarde KM, što 
je povećanje od nevjerovatnih �,2 milijarde KM ili 29% u odnosu na prethodnu godinu. Rast deviznih rezervi od 
ključnog je značaja za daljnju stabilnost i kredibilitet valutnog odbora uz zabilježen brz rast novčane mase u ovoj 
godini, a pokrivenost ključnih monetarnih agregata vidjeli smo da je ostala na stabilnom nivou i u ovoj godini.

Grafikon 30: Bruto strane rezerve (u milionima KM) i pokrivenost uvoza (bruto rezerve/mjeseci uvoza)
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Ključni   motor brzog rasta stranih rezervi do sada je bio značajan priliv strane pasive iz inostranstva u bankarski 
sektor (depoziti i krediti majki banaka svojim supsidijarima u BiH). Međutim ohrabruje činjenica da usprkos tome što 
je taj priliv bio nešto niži u ovoj godini u odnosu na prethodne (iznos priliva od oko 450 miliona KM u 2006. godini), 
ubrzan rast stranih rezervi i dalje je zadržan. Pored ovog priliva sredstva iz inostranstva koje banke često drže kao 
viškove rezervi  na nasvojim računima u CBBH, što utječe onda i na rast deviznih rezervi CBBH, rast rezervi ostva-
ren je još i kroz značajan rasta izvoza BiH od gotovo 40% u 2006. godini, te značajan priliv stranih direktnih ulaganja. 
Međutim jasno je da je rastu rezervi značajno pridonijela i izmjena politike investiranja stranih rezervi CBBiH uvedena 
krajem 2005. godine, koja je omogućila veću diverzifi kaciju ulaganja i veće prinose CBBH u ovoj godini .

2�	 Monetizacija	–	pokrivenost	bruto	domaćeg	proizvoda	(BDP)	novcem	u	širem	smislu	(M2).
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Pad uvoza u kontekstu uvođenja PDV-a, zajedno sa ovim značajnim rastom rezervi, doprinio je tome da na 2006. 
godine rezerve pokrivaju 5 mjeseci uvoza što je poboljšanje  u poređenju s 4,2 mjeseca uvoza krajem 2005. godine. 
To s aspekta vanjske trgovine predstavlja zadovoljavajući koefi cijent pokrivenost.30

Obavezna rezerva (OR)

Krajem 2005. godine CBBH je povećala ponovo stopu obavezne rezve sa �0% na �5% sa ciljem da uspori  kreditnu ekspan-
ziju zabilježenu u toj godini, a koja je značajno utjecala i na produbljenje defi cita tekućeg računa. U kontekstu očekivanog 
uvođenja PDV-a i rasta infl acije u 2006., a time i veće potražnje za novcem, ova mjera činila se još opravdanijom.

Međutim, povećanje OR nije utjecalo na smanjenje likvidnosti bankarskog sektora BiH u 2006. pa time nije došlo ni 
do značajnog usporenje kreditnog rasta što se prvenstveno trebalo postići ovom mjerom (prosječna stopa rasta kredita 
opet iznosi 25% u 2006. godini). U 2006. godini ne samo da niti jedna banka nije imala problema sa zadovoljenjem 
stope OR, nego su i dalje prisutni stalni viškovi na računima rezervi komercijalnih banaka kod CBBH. To se jasno vidi 
kroz činjenicu da je posječna stopa koju banke drže kod CBBH u odnosu na depozitnu bazu 22% što je 7 procentnih 
poena iznad obavezne stope od �5%.

CBBH očito ne može kroz ovu mjeru utjecati na banke koje su u većinskom stranom vlasništvu i imaju stalni dotok 
sredstava, a time niti na smanjenje kreditne ekspanzije. Sve dok postoji platežno sposobna potražnja za kreditima i 
dok banke na njima ostvaruju adekvatnu maržu, kreditna ekspanzija će se vjerovatno nastaviti. 

Povećanjem OR za sada CBBH samo može povećavati troškove poslovanja banaka te na taj način utjecati na uspo-
renje pada kamatne stope u bankarskom sektoru BiH.

Razvoji u bankarskom sektoru

Rast i struktura kredita

Premda je CBBiH u decembru 2005. godine povećala stopu obaveznih rezervi za komercijalne banke, nije 
zabilježeno značajnije usporenje rasta kredita u 2006. godine. 

Nakon značajnog ubrzanja stope rasta kredita u drugoj polovini 2005. kao posljedica priprema pred uvođenje 
PDV-a, stopa rasta kredita ostala je na istom nivou u prvom polugodištu 2006. godine (26% u prosjeku). Međutim u 
drugoj polovini 2006. godine došlo je do blagog usporenja stope rasta kredita, koja je iznosila oko 23% g/g. Time su 
ukupni krediti svim institucionalnim sektorima BiH krajem 2006. godine iznosili 9,3 milijarde KM što je povećanje 
od čak �,7 milijardi KM ili 23% u odnosu na prethodnu godinu.  

Grafikon 31: Dinamika rasta kredita u bankarskom sektoru BiH
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30	 Koefi	cijent	pokazuje	da	se	�	mjeseci	uvoza	može	fi	nansirati	stranim	rezervama	CBBiH.	Prema	teoriji	međunarodne	trgovine,	ukupne	rezerve	bi	trebale	
pokrivati	najmanje	3	mjeseca	uvoza.		
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Ovo blago usporenje rasta kredita posljedica je prije svega pada stope rasta  kredita privatnim preduzećima. Nakon 
rekordnih stopa rasta zabilježenih u 2005. godini (3�%), stopa rasta kredita preduzećima kontinuirano je opadala 
kroz 2006. godinu i na kraju iznosila 25% g/g. 

Krediti domaćinstvima s druge strane rasli su stopom od 30% g/g sve do posljednjeg kvartala kada je došlo do 
blagog pada stope rasta i u ovoj kategoriji kredita (28% g/g).   
Krediti plasirani kroz bankarskom sektoru zapravo idu jedino u ova dva institucionalna sektora, budući da je njihov 
zajednički udio dosegao nevjerovatnih 90% krajem 2006. godine. Međutim sektor domaćinstava i dalje ima blagu 
prednost budući da je njegov udio u ovoj godini  povećan i krajem 2006. godine iznosio je 47% ili 4,4 milijarde KM 
što je rast od 930 miliona KM ili 27% g/g. S druge strane krediti preduzećima imaju učešće od 43% i iznosili su 4,� 
milijardu KM što je povećanje za 824 miliona KM ili 25% g/g. Ostali sektori i dalje bilježe trend pada kako stopa 
rasta tako i udjela u ukupnim kreditima. Ilustracije radi-  krediti općoj vladi u ovoj godini iznosili su svega �%, a 
javnim preduzećima 8% od ukupnih kredita.

Postojanje kreditnih registara u CBBH za sektore domaćinstava i preduzeća moglo bi dovesti do blagog uspora-
vanja kreditnog rasta u ove dvije kategorije kredita u narednoj godini, zbog mogućnosti još transparentnije analize i 
kontrole zaduženosti potencijalnih klijenata od strane banaka. Međutim, uz nastavak snažnog trenda pada kamat-
nih stopa zabilježenog u 2006. godini možemo očekivati da će kreditni rast ipak biti značajan i kretati se u rasponu 
između 20-25%.

Rast i struktura depozita 

U 2006. godini došlo je do značajnog ubrzanja rasta depozita u poređenju sa prethodnom godinom, što je zapra-
vo posljedica uvođenja PDV-a i značajnog povećanja prihoda opće vlade. To je za posljedicu imalo značajan priliv 
sredstava na račune banaka u BiH. 

Usljed toga ukupni depoziti u bankarskom sektoru BiH iznosili su krajem 2006. godine 8,9 milijardi KM što je 
povećanje od nevjerovatnih 2 milijarde KM ili 29% u odnosu na prethodnu godinu. Usljed gore navedenih promje-
na, depoziti opće vlade bili su ključni motor rasta ukupnih depozita sa zabilježenom prosječnom stopom rasta 
od čak 42% u ovoj godini. Depoziti opće vlade iznosili su krajem decembra 2006. godine �,5 milijardu KM što je 
povećanje od 385 miliona KM, i time postali druga najveća kategorija u ukupnim depozitima sa udjelom od �7%.

Najdominantnija kategorija ukupnih depozita su i dalje depoziti domaćinstava s udjelom od 46%. Depoziti 
domaćinstava iznosili su krajem 2006. godine 4,� milijardu KM što je povećanje od 920 miliona KM ili 29% g/g. U 
prva tri kvartala 2006. godine došlo je do blagog usporavanja dinamike rasta depozita domaćinstava, nakon čega je 
u posljednjem kvartalu došlo do opravka i vraćanja na stope rasta jednake onima u prethodnoj godini od oko 30%. 
Međutim, prosječna stopa rasta depozita domaćinstava za cijelu 2006. godinu ipak je nešto niža od one zabilježene 
u 2005. godini (27% vs. 30%). 

To predstavlja po prvi put pad prosječne godišnje stope rast depozita domaćinstava u posljednje četiri godine, što 
se može pripisati rastu troškova života domaćinstava u kontekstu rasta cijena usljed uvođenja PDV-a. Po prvi put se 
rast troškova života gotovo izjednačio s rastom plata (7,�% prema 8,8%), dok je u prethodnim godinama rast plata 
uvijek bio znatno viši od rasta troškova života (npr. 6,5% u odnosu na 2,9% u 2005. godini).

Grafikon 32: Dinamika rasta depozita u bankarskom sektoru BiH
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Nakon rekordnih stopa rasta depozita privatnih preduzeća zabilježenih krajem 2004. i 2005. godini (31%), u prvoj 
polovini 2006. godine došlo je prvotno do značajanog usporavanja njihove stope rasta (21%). To može biti posljedica 
reakcije preduzeća na dodatne zahtjeve za likvidnim serdstvima u kontekstu podmirenja poreskih obveza u novom 
sistemu oporezivanja (PDV-a), i posljedično manjih mogućnosti za štednju u takvim uvjetima.

Međutim u drugoj polovini godine, došlo je do oporavka stopa rasta depozita u ovoj kategoriji (prosječna stopa 
(29%), tako da su depoziti privatnih preduzeća u 2006. godini iznosili 1,6 milijardi KM što je stabilan udio od 17% u 
ukupnim depozitima.

Ukupni depoziti bilježili su brži rast od kredita  2006. godine. Posljedično, pokrivenost kredita depozitima iznosila 
je 95% u bankarskom sektoru BiH , što pokazuje da je, mada je stopa rasta kredita još uvijek visoka, neto zaduženost 
bankarskog sektora ostala niska, i da je postignuta značajna stabilnost u kontekstu aranžmana valutnog odbora. 

Mada i dalje postoji valutna i ročna neusklađenost između kredita i depozita, što je potencijalna osjetljivost 
za bankarski sektor, vidljivi su određeni znakovi poboljšanja u 2006. godini. U 2006. godini pored toga što je 
poboljšana opća pokrivenost kredita sa depozitima u bankarskom sektoru, došlo je i do poboljšanja njihovih omjera 
u smislu valutne usklađenosti. Kroz analizu strukture monetarnih agregata vidjeli smo već da su depoziti u domaćoj 
valuti ostvarili značajnu ekspanziju i višu stopu rasta od onih u stranoj valuti. S druge strane rast kredita u domaćoj 
valutim imao je nešto nižu stopu rasta od one u prethodnoj godini. To je za posljedicu imalo, povećanje udjela de-
pozita u domaćoj valuti u ukupnim depozitima (sa 52% na 54%) i poboljšanje pokrivenosti kredita u domaćoj valuti 
sa istom vrstom depozita (sa 56% na 58%) u ovoj godini.

Međutim, postoji i dalje značajna opasnost od ročne neusklađenosti depozita i kredita koja se stalno produbljuje.  
Tako je od svih depozita u 2006. njih 56% depoziti po viđenju, a 44% štedni i oročeni depoziti. Na strani kredita 
raspodjela je još drastičnija gdje je od ukupnih kredita u bankarskom sektoru njih 76% su dugoročni krediti, a 24% 
kratkoročni krediti. 

To znači da je pokrivenost dugoročnih kredita, dugoročnim depozitima svega 55%. Dodatni problem u tome je još i 
činjenica da je 90% dugoročnih kredita u KM, dok je s druge strane 70% štednih depozita u stranoj valuti, što jasno 
pokazuje da ukoliko promatramo uvjet ročne i valutne usklađenosti bankarskog sektora istivremeno situacija je 
znatno kompliciranija.     

Kamatne stope 

Premda je krajem 2005. godine CBBH povećala stopu OR, u 2006. godini zabilježen je trend ubrzanog pada kamat-
nih stopa na kredite. To je ujedno još jedan indikator značajne profitabilnosti i likvidnosti u bankarskom sektoru, i 
znak da postoji prostor za daljnji pad kamatnih stopa.

U kategoriji kredita preduzećima zabilježen je tako brži pad kamatnih stopa u 2006. godini, nego u kategoriji 
domaćinstava. Najbrži pad kamata ostavren je u kategoriji kratkoročnih kredita preduzećima, koje su smanjenje 
za čak 1,6 procentnih poena i iznosile 8% u prosjeku u 2006. godini. I u kategoriji dugoročnih kredita preduzećima 
zabilježen je značajan pad kamatne stope od 0,5 procentnih poena koja je također iznosila 8% u prosjeku u ovoj go-
dini. Ovo je najbrži pad kamatnih stopa u ovoj kategoriji kredita u posljednje tri godine što predstavlja ohrabrujući 
trend budući  da izvori finansiranja investicija preduzeća, postaju jeftiniji.

Poboljšanje računovodstvenih i revizijskih standarda u preduzećima, bolji uvid u kreditnu istoriju preduzeća kroz 
kreditni registar u Centralnoj banci BiH, zajednički su doprinijeli ovom trendu pada kamatnih stopa na kredite 
preduzećima.

I u kategoriji kredita domaćinstvima zabilježen je pad kamatnih stopa u 2006. godini. Posebno ohrabruje činjenica 
da je kod kamatnih stopa na dugoročne kredite domaćinstvima zabilježen pad od 0,7 procentnih poena u odnosu na 
prethodnu godinu, i one su u 2006. godini u prosjeku iznosile 9,7%.

Prosječna kamatna stopa na kratkoročne kredite domaćinstvima iznosila je 9,6% u 2006. godini što je također pad 
0,2 procentnih poena. Dakle, vidimo da je u bankarskom sektoru prisutan trend izjednačavanja kamatnih stopa na 
kredite, što znači da postoje i dalje jeftini izvori finansiranja od majki banaka koji omogućuju nastavak ovog trenda.

S druge strane, kamatne stope na dugoročne depozite (preko godinu dana) su po prvi put u posljednjih nekoliko go-
dina ostavrile rast. Ukoliko ovo predstavlja početak dugoročnijeg trenda, to će imati pozitivan utjecaj na rast štednje 
u BiH. Prosječna kamatna stopa na dugoročne depozite iznosila je 2006. godine za preduzeća i za domaćinstva i 
iznosila je 3,8% i 3,7% respektivno. Kao rezultat toga, raspon između aktivne i pasivne kamatne stope smanjen je za 
0,8 procentnih poena, tako da kamatna marža u 2006. godini iznosi na 6 procentnih poena. To još uvijek predstavlja 
visok nivo u poređenju s drugim zemljama, i jasno je da postoji dovoljno prostora za dalje snižavanje i približavanje 
kamatnih stopa nivou u EURO-zoni.
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Grafikon 33: Kamatne stope na kredite i depozite (%)
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Berze u BiH

Ukupna tržišna kapitalizacija3� Sarajevske i Banjalučke berze (SASE i BLSE) iznosila je na dan 3�. decembar 2006. 
godine �9,3 milijarde KM, što predstavlja povećanje od nevjerovatnih �07% u poređenju s 2005. godinom. 

Ovako visok rast kapitalizacije rezultat je prije svega značajnog i kontinuiranog rasta cijena dionica i prometa na 
Banjalučkoj berzi, ali i solidnih rezultata ostvarenih na Sarajevskoj berzi u 2006. godini. Glavni motor brzog rasta 
kapitalizacije na BH tržištima prije svega je i dalje značajan nominalni rast cijena dionica, a ne toliko povećanja 
ukupnog broja dionica kojima se trgovalo na ovim tržištima. 

Od osnivanja dvije BH berze zabilježen je trend brzog rasta prometa i tržišne kapitalizacije, što je rezultirao da su po 
vrijednosti tržišne kapitalizacije dvije BH berze zajedno sada na trećem mjestu po veličini u regionu u 2006. godini. 

Međutim, ključni faktor za nastavak ovog trenda i daljnje privlačenje domaćih i stranih investitora bit će uvršatvanje no-
vih preduzeća i njihovih dionica na tržišta, veća transparentnost njihovih fi nansijskih izvještaja, i veća dostupnost infor-
macija za investitore na berzama. Pored  toga važan utjecaj na daljnji rast i razvoj berzi u BH odigrao bi ulazak novih vrlo 
sigrnih i likvidnih instrumenata na tržišta, poput državnih obveznica koji bi se trebale pojaviti na tržištu u 2007. godini. 

Grafikon 34: Tr`i{na kapitalizacija berzi u regionu u 2006. godini
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Izvor: FEAS - Federation of the Euro-Asian Stock Exchanghes;

3�	 Kapitalizacija	–	zbir	produkata	cijena	dionica	i	obima	dionica	kojima	se	trgovalo	na	berzama;	
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Berzanski indeksi

Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Banjalučke berze (BIFX i FIRS)32 bilježili su suprotna kretanja u prvom 
polugodištu 2006. godine. Dok je s jedne strane FIRS ostvario kontinuiran rast vrijednosti, vrijednost BIFX je padala 
s druge strane, što je jasno odražavalo pad interesa investitora na ulaganje u Sarajevskoj berzi zabilježeno u prvoj 
polovini 2006. godine. U drugoj polovini godine došlo je do oporavka i značajnog rasta prometa na Sarajevskoj berzi 
čime je i BIFX na kraju 2006. godine ostvario vrijednost od 5�54 poena što je rast od 27%. 

Suprotno tome, FIRS je bilježio kontinuirani trend rasta kroz cijelu godinu, koji je kuluminirao u posljednjem kvar-
talu 2006. godine, čime je FIRS po prvi put premašio vrijednost BIFX-a. Na kraju 2006. godine FIRS je zabilježio 
vrijednost od 6053 poena što je rast od nevjerovatnih �58%.  Kretanje indeksa berzi ukazuje upravo na činjenicu 
da je postojao rastući interes investitora za Banjalučku berzu, što je imalo utjecaj na povećanje cijena investicijskih 
fondova na BLSE. Ovaj rast FIRS-a pokazuje nam da je investitor ulažući u investiocione fondove na BLSE mogao 
ostvariti zaradu od �58% u 2006. godini.

Grafikon 35: Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Banjalu~ke berze (BIFX i FIRS)
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Izvor: SASE i BLSE statistika;

Potpuno identičnu sliku kretanja na BH berzama vidimo i kroz dva reprezentativna indeksa Sarajevske i Banjalučke 
berze SASX-�0 i BIRS, koji predstavljaju kretanje cijena dionica  najuspješnijih kompanija listiranih na te dvije 
berze33. 

Kao što vidimo na grafu �0, SASX-�0 bilježi stagnaciju uz blagi pad vrijednosti do početka augusta, nakon čega 
slijedi značajno ubraznje rasta vrijednosti. Krajem 2006. godine SASX-�0 je ostvario je vrijednost od 2855,6 poena 
što je rast od 77% u odnosu na kraj 2005. gdine. 

S druge strane BIRS bilježi ogroman i ubrzan rast vrijednosti tako da je njegova vrijednost već sa istekom 2006K2 
prestigla vrijednost SASX-�0, i na kraju 2006. godine iznosila gotovo 2884,6 poena što je rast od čak ���%. To jasno 
pokazuje koliki je interest i potražnja postojala za dionicama ovih kompanija u 2006. godini, a samo njihov udio u 
ukupnom prometu BLSE bio je čak 26%. 

Vrlo važni je reći da u 2006. godini niti na jednoj berzi ne samo regiona nego i šire nije zabilježen takav rast indek-
sa kao indeksa ERS-�0 na Banjalučkoj berzi (indeks �0 preduzeća iz sistema Elektroprivrede RS). Indeks ERS-�0 
ostvario je rast vrijednosti od nevjerovatnih 293% u 2006. godini i na kraju iznosio 3930 poena. To zapravo znači da 
ukoliko je investitor uložio početkom godine u dionice Elektrprivrede RS-a, mogao je ostvariti povrat od 293% samo 
u ovoj godini. Upravo iz tog razloga ne čudi činjenica da je učešće ovih deset preduzeća iz sistema Elektroprivrede 
RS u ukupnom prometu ostvarenom na BLSE bio čak 24%. 

32	 Indeksi	obje	berze	izračunati	su	na	osnovu	prosječne	cijene	dionica	��	najuspješnijih	investicijskih	fondova	u	slučaju	Sarajevske	berze	(BIFX)	i	
Banjalučke	berze	(FIRS).	

33	 U	sastav	SASX-�0	ulaze:	BH	Telekom,	Elektroprivreda	BiH,	Elektroprivreda	HZHB,	Enregoinvest,	Bosnalijek,	ABS	banka,	RMU	Banovići,	Fabrika	duhana	
Sarajevo,	Hidrogradnja,	Sarajevo	osiguranje.
U	sastav	BIRS	u	200�.	godini	ulaze:	Telekom	Srpske	a.d.	Banja	Luka,	Rafi	nerija	ulja	Modriča,	Banjalučka	pivara,	NLB	razvojna	banka,	Nova	
banka	Bijeljina,	Boksit	Milici,	Tržnica	a.d.	Banja	Luka,	Željeznice	RS	Doboj,	Vitaminka	Banja	Luka,	Metal	Gradiška,	Birač	Zvornik,	ZTC	Banja	
Vrućica.	
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Grafikon 36: Indeksi najuspje{nijih kompanija na Sarajevskoj i Banjalu~koj berzi (SASX-10 i BIRS) i indeks preduze}a 
iz sistema Elektroprivrede RS-a (ERS-10)

0
500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

4.000

4.500

5.000

Ja
n 

- 
05

M
ar

 -
 0

5

M
aj

 -
 0

5

Ju
l -

 0
5

Se
p 

- 
05

N
ov

 -
 0

5

Ja
n 

- 
06

M
ar

 -
 0

6

M
aj

 -
 0

6

Au
g 

- 
06

O
kt

 -
 0

6

D
ec

 -
 0

6

SASX-10

BIRS

ERS-10

Izvor: SASE i BLSE statistika

Ukupan promet

U 2006. godini na Sarajevskoj i Banjalučkoj berzi (SASE i BLSE) ostavaren je ukupan promet od �,043 milijarde KM 
što je povećanje za 2�0 miliona KM ili 25% u odnosu na prethodnu godinu.

Nakon vrlo loše prve polovne godine po ostvarenom prometu na Sarajevskoj berzi, kada je po prvi put ostvaren 
pad prometa od njenog osnivanja (-20% g/g) došlo je od snažne ekspanzije i rasta prometa na SASE uzrokovane po-
vratom interesovanja investitora za SASE. Zbog toga je SASE u 2006. godini  ipak uspjela da zadrži udio od 63% od 
ukupnog prometa na BH berzama, što je iznos od 654,7 miliona KM ili rast od �8% u odnosu na prethodnu godinu.

Veoma je važno objasniti koji su zapravo bili razlozi ovako dramatičnih promjena u prometu zabilježenom na SASE 
u 2006. godini. Tako su neki od značajnih razloga za pad prometa na SASE u 2006P� bili:

�) Nije bilo značajnijih privatizacija preduzeća ili preuzimanja banaka u prvoj polovini 2006. godine, što je u 
prethodnim godinama predstavljalo glavni pokretač rasta prometa na berzama. Štaviše, parlamentarni izbo-
ri u 2006. godini povećali su dodatno neizvjesnost oko privatizacija strateških preduzeća, čime su i investi-
tori stavljeni u status quo.

2) Komisija za vrijednosne papire FBiH donijela je također i nove propise prema kojima su investitori morali 
uplatiti novac čak i prije nego se obavi stvarno trgovanje dionicama. Čini se da  je ova neuobičajena praksa  
koja ne postoji na ostalim tržištima, dodatno obeshrarila investitore za ulaganje na SASE. 

3) Jedan od razloga pada prometa na SASE bio je i rastući interes investitora za Banjalučku berzu i tržišta 
susjednih zemalja poput Zagrebačke i Crnogorske berze u prvoj polovini 2006. godine. U Hrvatskoj je vijest 
o preuzimanju najveće farmaceutske kompanije u zemlji, Plive d.d. Zagreb, dovela do ogromnog porasta 
interesa investitora za ulaganje na Zagrebačku berzu.

S druge straen u drugoj polovini godine, na značajan oporavak i rast prometa utjecali su sljedeći događaji:

�) Korekcija propisa od strane Komisije za vrijednosne papire FBiH, prema kojem je investitor morao nužno 
plaćati za dionice unaprijed, izmjenjena je. Izmjenom propisa ostvaljena je mogućnost ovlaštenom brokeru 
da odluči od koga treba tražiti plaćanje unaprijed prilikom kupo-prodaje dionica.

2) Došlo je i do preuzimanja dvije banake preko SASE (ABS banka Sarajevo i LT Gospodarska banka), koje su 
doprinijele ukupnom prometu na SASE sa 6 % ili 4� milion KM. Veoma važan utjecaj na rast prometa imala 
je i blokovska transakcija od 75 miliona KM u julu 2006. godine sa  dionicama Tvornice cementa Kakanj koja 
je dopronijela �3% prometa. 

3) Značajan utjecaj imale su i najave značajnih investicija u putnu, energetsku i telekomunikacionu strukturu 
što je utjecalo na visok rast cijena dionica i prometa sa dionicama kompanija iz ovih djelatnosti (BH Te-
lekom, JP Elektroprovreda, Hidrogradnja, Energoinvest)
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4)	 Međutim, jako važan utjecaj na privlačenje novih domaćih i stranih investitora imala je i Konferencija 
Sarajevske berze početkom oktobra 2006. godine koja je doprinijela većoj promociji i transparentnosti rada 
berze, što se automatski vidjelo kroz zabilježen nevjerovatan rast prometa u posljednjem kvartalu 2006. 
godine (stope rasta prometa preko 100%). 

5)	 Od oktobra 2006. godine uvedena je mogućnost i skrbničkih (custody) transakcija putem banaka, što će 
dodatno pivući investitore koji žele da ostanu neidentifikovani, što  u mnogim slučajevima ima presudan 
značaj za investitore.

Međutim, i dalje se najveći rast prometa na SASE bilježi uglavnom na Slobodnom tržištu kroz trgovanje dionicama 
najuspješnijih kompanija prisutnim na tom tržištu. Tako se najviše trgovalo dionicama: Tvornice cementa Kakanj  
(13% ukupnog prometa), Fabrike duhana Sarajevo (10% ukupnog prometa), Pivare Tuzla, BH Telekoma, ABS banke, 
LT Gosodarska banke, JP Elektroprivrede, Bosnalijeka, RMU Banovići i Svjetlokomerca Sarajevo. Ukupan udio ovih 
deset najprodavanijih dionica u ukupnom prometu bila je čak 46%. 

Nakon prvotnog pada cijena dionica investicionih fondova u 2006P1, u ostatku godine ostvaren je oporavak njiho-
vih cijena i zabilježen rast od 27% na kraju godine. Ukupno ostvaren promet na Kotaciji fondova imao je učešće od 
23% u ukupnom prometu na SASE u 2006. godini. 

Dva emitenta prisutna u 2006. godini na Zvaničnoj kotaciji (Bosnalijek i Klas Sarajevo) ostvarili su značajan rast 
cijena dionica, i udio u ukupnom prometu od 1.1% . Ovaj dio tržišta imat će tek značajnu ekspanziju u narednom 
periodu, budući da su na njemu prisutne značajne pogodnosti u odnosu sa investitorima. 

S druge strane, Banjalučka berza kroz cijelu godinu bilježi kontinuiran i stabilan rast prometa. Na kraju 2006. go-
dine BLSE je zabilježila ukupan promet od 388,5 miliona KM što je udio od 37% ukupnog prometa na BH berzama, 
odnosno rast od 40% u odnosu na prethodnu godinu. 

Rast prometa na BLSE bio je definitno obilježen ekspanzijom cijena preduzeća iz sistema Elektroprivrede RS-a koji 
je ostvario kao što smo vidjeli nevjerovatan rast od gotovo 300% u 2006. godini. Zato i ne čudi činjenica da je samo 
trgovina dionicama preduzeća iz sistema Elektroprivrede RS-a u ukupnom prometu BLSE bila čak 24%. Najave za 
značajna ulaganja u energetski sektor RS-a odigrala su ključni utjecaj na ovakav rast prometa dionicama preduzeća 
iz ovog sektora.  

Zapažen udio u prometu ostvaren je i trgovanjem dionicama reprezentativnih komapanija (koje ulaze u indeks BIRS), a 
koje se imale udio od 26% ukupnog prometa ostvarenom na BLSE. Od toga su najzapaženije rezultate ostvarili Te-
lekom Srpske (14% ukupnog prometa), Željeznice RS (3%), Rafinerija ulja Modriča (2%), Birač Zvornik (2%).

Pored značajnog utjecaja Elektroprovrede RS-a i pojedinih uspješnih kompanija koje su bile iznimno interesantne 
za ulaganje investitorima,  na kretanje prometa na BLSE u 2006. godini imali su i dalje Privatizacioni investicijski 
fondovi. Na Kotaciji fondova ostvaren je također značajan promet od 94, 3 miliona KM što je 24% od ukupnog pro-
meta na BLSE u 2006. godini.

Iz svega navedenog ne čudi da su najprodavanije dionice u 2006. godini na BLSE: Telekom Srpske (14% posto 
prometa), PIF Zepter fond (6%), Hidroelektrane na Trebišnjici (5%), R i TE Gacko (5%), Ri TE Ugljivik (5%), Kristal 
invest fond, Euroinvestment fond, Elektrokrajina, Želejznice RS, Invest nova fond.
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4.  VANJSKA TRGOVINA 

Vanjskotrgovinsko poslovanje Bosne i Hercegovine nakon rata odlikuju visoke vrijednosti uvoza i dosta niže 
vrijednosti izvoza koje čine trgovinski bilans, i pored izvanrednih rezultata u 2006, i dalje zabrinjavajućim.  Nakon 
očigledno viših i bržih stopa rasta izvoza u poslednje četiri godine u odnosu na niže godišnje stope rasta uvoza, 
koefi cijent pokrivenosti uvoza izvozom se poboljšava a u 2006 godini dostiže rekordnu vrijednost od 45%. 

Razmjena BiH sa svijetom se za posmatrani period, od �998-2006, povećala gotovo 3 puta ali još uvijek ne dostižući 
prijeratni nivo kad je kao jedina od bivših Jugoslovenskih zemalja ostvarivala sufi cit.

Pred kraj 2006, tačnije u decembru, BiH je potpisala ugovor o pristupanju CEFTA-i, srednje evropskom spo-
razumu o slobodnoj trgovini koji zamljenjuje regionalne bilateralne sporazume o slobodnoj trgovini. Time se 
omogućava veća transparentonst i pravila igre približna standardima EU, kao i pristup tržištu od oko 60 miliona 
ljudi. Ratifi kovanje ugovora u parlamentima zemalja pristupnica se očekuje do sredine 2007.

Tabela 6: Pokazatelji vanjskotrgovinske razmjene BiH od 1998-2006 (u mil KM)

U  milionima KM 1998 1999 2000 2001 2002 2003* 2004* 2005* 2006*

Izvoz robe  1.043 1.376 2.180 2.256 2.089 2.428 3.013 3.783 5.164

Uvoz robe -5.120 -6.048 -6.752 -7.331 -8.048 -8.365 -9.423 -11.181 -11.389

Trgovinski bilans -4.077 -4.672 -4.572 -5.076 -5.958 -5.937 -6.410 -7.397 -6.225

Ukupna trgovina 6.163 7.424 8.933 9.587 10.137 10.793 12.436 14.963 16.553

U procentu od BDP-a n.a 76% 82% 81% 80% 81% 85% 95% 94%

% promjena izvoza n.a 32% 59% 3% -7% 16% 24% 26% 37%

--- uvoza n.a 18% 12% 9% 10% 4% 13% 19% 2%

--- bilansa n.a 15% -2% 11% 17% 0% 8% 15% -16%

--ukupne trgovine n.a 20% 20% 7% 6% 6% 15% 20% 11%

Pokrivenost uvoza izvozom 20% 23% 32% 31% 26% 29% 32% 34% 45%

Izvor: Centralna banka BiH od1998- 2002, *Agencija za statistiku 2003-06.

BiH je u godini uvodjenja poreza na dodanu vrijednost (2006. godini) pokazala veoma dobre rezultate na polju 
smanjenja vanjskotrgovinskog defi cita koji je nakon uzlaznog trenda po prvi put zabilježio smanjenje od �6% u 
poredjenju sa prethodnom godinom. 

Mora se priznati da je za to u nekoj mjeri zaslužna i činjenica da je upravo zbog uvodjenja PDV-a znatan dio uvoza 
„preuranjeno“ ostvaren u polednjem kvartalu 2005. godine da bi se izbjeglo plaćanje veće stope poreza, dok je i 
jedan dio izvoza prenesen na 2006 (zbog podsticaja povrata) što je imalo za posljedicu visok defi cit u 2005 i malo 
iskrivljenu sliku u pomenute dvije godine.
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Grafikon 37: Kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i deficita u BiH (u milionima KM)
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Izvor: Centralna banka BiH

Posmatrajući kvartalne vrijednosti uvoza i izvoza može se uvidjeti sezonski karakter uz povećane vrijednosti, kao i 
snažan uticaj PDV-a na ponašanje uvoznika i izvoznika u kvartalu prije i nakon stupanja na snagu. 

Stope rasta izvoza nastavljaju uzlaznom putanjom i u 2006. bilježe nevjerovatnih 36.5% u odnosu na godinu prije i 
time dostižući vrijednost od 5,�64 milijarde KM. Uvoz se uspio zadržati po prvi put na jedva �,8% rasta u odnosu na 
znatan rast iz 2005. Vrijednost uvoza je time iznosila ��,389 milijardi KM, a defi cit 6,255 milijardi KM. 

Istina, posmatrajući i zemlje u okruženju mogao se primjetiti sličan primjer ponašanja, gdje postoji pretpostavka da 
izvoznici u ovakvom sistemu imaju veće podsticaje da prijave više vrijednosti izvoza zbog povrata poreza (i odgode 
planirani izvoz za mjesece nakon uvodjenja PDV-a), dok uvoznike obeshrabruje plaćanje PDV-a od �7% u trenutku 
uvoza (prije se porez na promet plaćao tek nakon prodaje čime je „prevaljivan“ na kupca) tako da su oni planirane 
uvoze ostvarili u mjesecima prije uvodjenja PDV-a. 

Grafikon 38: Godi{nje stope rasta izvoza i uvoza BiH (po kvartalima)
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Izvor: Centralna banka BiH

Da ne bi smo ovako značajne rezultate u 2006 pripisali samo uvodjenju PDV-a, treba spomenuti dobre rezultate 
industrijske proizvodnje u BiH ali i glavnih bh izvoznika kao i ostalih koji su prošli kroz uspješnu privatizaciju i 
uspjeli svoju proizvodnju plasirati na inostrana tržišta. Tačno je da je većina izvoznika u stranim rukama na osno-
vu direktnih stranih ulaganja, ali i to je dobro ako se podstiče zapošljavanje, iskorištavaju kapaciteti i ulaže u nove 
tehnologije i znanja. Na osnovu upitnika upućenog na adresu 20 najvećih izvoznika možemo zaključiti da većina 
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ostvaruje planiranu ekspanziju i i dalje predstavljaju nosioce izvoznih aktivnosti BiH sa učešćem od 50% u ukupnom 
izvozu 2006. god. 

Tabela 7: Dvadeset najve}ih izvoznika u BiH 2006

Naziv Djelatnost Vlasništvo

"ALUMINIJ" d.d. Mostar prerada metala- AL privatizacija u 2007

"BHSC" D.O.O. ZENICA prerada metala- FE DSU-Švajcarska 

BALKAL- Banja Luka Izvoznik glinice iz zvornika DSU - Litvanija

VOLKSWAGEN SARAJEVO mašine,transportna oprema DSU - Njemačka

PREVENT CUTTING- Visoko prerada kože za sjedišta DSU - Slovenija

"GLOBAL ISPAT KOKSNA INDUSTRIJA" d.o.o. LUKAVAC vađenje rude koksa DSU - V.Britanija

"TMD Ai" d.o.o. GRADA^AC motorni djelovi DSU - Slovenija

ELEKTROPRIVREDA RS; Trebinje proizvod.električne energije državno preduzeće

DOO "Mittal rudnici Ljubija" Prijedor vađenje rude DSU - Švajcarska

"BORAC" EXPORT-IMPORT D.D TRAVNIK tekstil radnici i menadžm. 

JP ELEKTROPRIVREDA BIH D.D. SARAJEVO proizvod.električne energije državno preduzeće

JP "EP HZ Herceg-Bosne" d.d. Mostar proizvod.električne energije državno preduzeće

UNIS-FABRIKA CIJEVI; Derventa prereda metala DSU - Lihtenštajn

SHP CELEX- Banja Luka papir DSU - Slovačka

"SPORTEK" DOO- Kotor Varoš obuća DSU- Italija

"Standard" d.d. Sarajevo prerada drveta- namještaj DSU - Njemačka

"SM BH"" d.o.o. Sarajevo prerada sekundarnih sirovina DSU - Njemačka

"KAPIS"" d.o.o. Tomislavgrad Kablovi DSU - Slovenija

SANONO; Derventa obuća DSU - Italija

B.S.I. d.o.o. Jajce ferosicilijum DSU - Italija

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH; MVTEO

Struktura vanjske trgovine po proizvodima

Prema podacima Agencije za statistiku BiH u 2006. godini, a u skladu sa dosadašnjim trendom, izvoz nakon 
unutrašnje obrade je sačinjavao više od polovine izvoza, tj. 54%, dok je uvoz na unutrašnju obradu činio tek 17% bh 
uvoza. 

Posmatrajući podjelu prema ekonomskoj namjeni : izvoz intermedijarnih proizvoda je imao udio u ukupnom izvozu 
od 56%, netrajnih proizvoda za široku potrošnju 17%, kapitalnih 10%, energije i trajnih potrošnih dobara po 8%. Na 
strani uvoza dominiraju intermedijarni proizvodi sa 35%, netrajni proizvodi za široku potrošnju 22%, kapitalni 18%, 
energija 15% i trajni potrošni sa 4% učešća u ukupnom uvozu BiH.
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Grafikon 39: Udio glavnih grupa izvoznih proizvoda u BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Posmatrajući klasifi kaciju proizvoda prema harmonizovanom sistemu a koji se dijele na 98 grupa, možemo 
zaključiti da je paleta proizvoda sa kojima BiH trguje veoma mala, naročito na strani izvoza a koja se sastoji od 
proizvoda niskog stepena obrade. Samo pet grupa proizvoda učestvuje sa skoro 70% u ukupnom izvozu BiH, dok je i 
na strani uvoza slična situacija (63%). 

Najviše se izvoze bazni metali, mašine i aparati, proizvodi mineralnog porijekla, drvo kao i proizvodi hemijske 
industrije. Ukupnom porastu izvoza od 36.5% u 2006. ovih pet kategorija su učestvovali sa značajnih 20 procentnih 
poena.

Najveći uvoz je ostvaren u kategoriji mineralnih goriva (što upućuje na uvoznu zavisnost od naftnih proizvoda), 
mašine i aparati, bazni metali (koji se pretežno koriste za dalju preradu i izvoz), hrana i hemija.

Grafikon 40: Udio glavnih grupa uvoznih proizvoda u BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Usku orjentaciju izvoza određuju karakteristike bh privrede: poslijeratna skoro uništena ekonomija i industrijski 
kapaciteti, prirodna bogatstva i stepen obučenosti radne snage. Na osnovu pokazatelja stepena rasta izvoza i udjela 
u ukupnom izvozu pokušali smo identifi kovati ključne nosioce rasta izvoza, potencijale, ali i one sa slabim izvoznim 
rezultatima.
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Grafikon 41: Prikaz  izvoznih proizvoda BiH na osnovu udjela i stope rasta izvoza u 2006   

Izvor: DEP/EPRU na bazi tgovinskih podataka Centralne banke

Prva i najznačajnija kategorija izvoza BiH su bazni metali i njihovi proizvodi. Visoke stope rasta izvoza, značajno 
učešće od skoro �/3 u ukupnom izvozu, doprinos od �� proc. poena ukupnom rastu izvoza u 2006, i poboljšana 
pokrivenost uvoza izvozom na ��7% je defi nitivan pokazatelj  ovisnosti bh privrede o prirodnim bogatstvima kao 
što su u prvom redu aluminijum, željezo i čelik, ali i bakar, olovo, cink i drugi. Glavni bh izvoznici „Aluminijum“ iz 
Mostara, „BHSC – Zenica“, Birač Zvornik, „B.S.I“ d.o.o. Jajce, i „SM BH“ Sarajevo bilježe odlične izvozne rezultate 
uz proširenje kapaciteta.  Visoke vrijednosti izvoza takodje možemo dijelom pripisati i povećanju cijena osnovnih 
metala na svjetskim tržištima, što je zajedno sa promjenama u cijenama energenata još jedan od pokazatelja osjetlji-
vosti bh privrede na uticaje s vana. Sa druge strane i znatan uvoz ove kategorije je pretežno ostvaren radi „ople-
menjavanja“ to jest dalje obrade i izvoza. Sektor metalne industrije je u mnogim studijama i prepoznat kao konku-
rentska prednosti bh ekonomije i zajedno sa drvnom industrijom i turizmom bi trebao nositi okosnicu razvoja BiH. 

Izvoz mašina, aparata, i mehaničkih uređaja je zabilježio rast od �8% i učešće u ukupnom izvozu od �2%.  Poznati 
su koncern VW koji takodje izvozi i razne dijelove, zatim „TMD Gradačac“, „Jajce Aloy Wheels“, Industrija alata 
Trebinje, „ Unico – Filter“ Tešanj, Bekto Internacional“, „Precis“ iz Goražda i drugi. Pokrivenost uvoza izvozom je 
još uvijek niska 35%, a opravdava je snažan investicioni ciklus i oživljavanje bh privrede ulažući u novu tehnolo-
gijom i opremu za fabrike. Sa udjelom od �6% u ukupnom uvozu i dalje su u vrhu uvoznih artikala, a odmah nakon 
mineralnih goriva. 

Treća kategorija izvoza pripada proizvodima mineralnog porijekla a najviše električnoj energiji koju izvozi Elektro-
privreda RS iz Trebinja, kao i JP Elektroprivreda BiH Sarajevo, sa zabilježenim porastom izvoza od 20%. S druge 
strane, poznato je da odredjene količine elektične energije i uvoze u FBiH, ali zbog obaveze isporuke prema Hrva-
tskoj  proizvedene količine su nedostatne za podmirenje domaćih potreba pa se ostatak uvozi. Bitni izvoznici su još 
i Mittal rudnici Prijedor, kao i koksara Global Ispaat iz Lukavca.Značajan uvoz se ostvaruje iz grupe naftnih derivata 
što bitno oscilira u skladu sa cijenama na svjetskim tržištima koje su bile dosta visoke tokom 2006 godine. 

Kategorija drveta i proizvoda od drveta je zabilježila povećanje od 23% u 2006 nakon pada zabilježenih vrijednosti 
izvoza u 2005 godini u odnosu na 2004.  ovdje značajnu ulogu je odigrao i statistički obuhvat u prethodnim godina-
ma naročito u RS-u. Porast izvoza u 2006. je propraćen i značajnim rastom proizvodnje i prerade drveta registro-
van u RS-u, ali i namještaja i ostalih proizvoda od drveta. U FBiH su važni izvoznici: „Standard“ Sarajevo, Konjuh 
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Živinice i drugi. 34 I ovdje je preporuka da se ide ka većoj fi nalizaciji i većem stepenu obrade, a time i dodavanju veće 
dodane vrijednosti a ne izvoziti sirovu građu, kao što se to do sada činilo.  Pokrivenost uvoza izvozom se popela na 
značajnih 380% što govori da je BH izvoz gotovo 4 puta veći od uvoza. 

Kad govorimo o izvozu, značajno je još i napomenuti da su se najveće stope rasta pojavile kod kategorija: obuće 
(�50%), gume i plastike (70%), tekstila i  kože(62%). Proizvodnja kože i obuće je zaista zabilježila značajan rast u 
oba entiteta, dok su se tekstil, guma i plastika stope rasta imale u RS-u a čak pad zabilježen u FBiH. Većina ovih 
poslova su lon poslovi, odnosno izvoz nakon unutrašnje dorade za već poznatog kupca (naručioca). To je vidljivo 
i iz činjenice da su i najveće stope uvoza zabilježene upravo u kategoriji kože (63%) ali i plastike i tekstila po nižim 
stopama od 4% i 5%. Ostaje otvoreno pitanje da li će konkurenciju narušiti jeftina proizvodnja iz Kine.

Na strani uvoza je i dalje zabrinjavajući veliki udio prehrambenih prerađevina (a najviše pića i duhana) sa godišnjim  
porastom od 5% i sumom koja prelazi milijardu KM, dok domaća proizvodnja, (ali i izvoz po godišnjoj stopi od �9%) 
bilježe rast istih. Povećan uvoz pića i duhana pokazuje potrošačke preferencije i navike u korištenju proizvoda iz 
susjednih zemalja, gdje su problem upravo supstituirajući proizvodi, a ne komplemetarni ili oni koje uopšte nema-
mo u domaćoj ponudi. Ostali proizvodi iz agro kompleksa su zabilježili pad uvoza (žive životinje, proizvodi biljnog 
porijekla, kao i biljne masnoće). 

Struktura vanjske trgovine po zemljama

U skladu sa dugoročnim trendom, bh trgovina se i u 2006-toj najviše odvijala sa pojedinim zemaljama članicama 
Evropske Unije, kao i sa trgovinskim partnerima iz susjednih zemalja, a najviše sa Hrvatskom i Srbijom. Prefe-
rencijalni status (ATP)35 koji je EU odobrila BiH je omogućio da se bh proizvodi sve više plasiraju na tržišta EU 
što potkrjepljuje činjenica da je izvoz u 2006. god. zabilježio godišnju stopu rasta od 48%. Najviše se izvozilo u 
Njemačku, Italiju, Sloveniju i Austriju. Uvoz iz Evropske unije bilježi pad od 5,5% u korist zemalja članica sporazu-
ma o slobodnoj trgovini, ali i ostalih zemalja. 

Grafikon 42: Struktura izvoza BiH po pojedinim grupacijama zemalja
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Ukupno trgovanje sa zemljama EU, povećano za 8%, doprinijelo je smanjenju defi cita za značajnih 35% ili �,3 
milijarde KM. Na tako značajno smanjenje defi cita u najvećoj mjeri je uticalo poboljšanje razmjene sa Njemačkom, 
gdje je zabilježeno povećanje izvoza od 56%, uz smanjenje uvoza od �3% čime je defi cit umanjen za blizu pola 
milijarde KM. Namještaj, mašine i odjeća su sačinjavali pola bh izvoza u Njemačku, a od ostalih značajni su gvožđe i 
čelik i njihovi proizvodi, bakar, drvo, djelovi transportnih sredstava, obuća, aluminijum i drugi. Najviše su se uvozi-
le: mehanički uredjaji, elektične mašine  i djelovi, vozila, plastične mase, ali i neki od baznih metala potrebni za dalju 
poreradu. 

34	 Projekat	USAIDa	pod	nazivom	USAID-CCA	je	izradio	studiju	konkurentnosti	BH	koja	izmedju	ostalog	leži	i	u	preradi	drveta.	

3�	 Autonomni	tretman	preferencijala	omogućava	slobodan	izvoz	bh	proizvoda	na	tržišta	zemalja	članica	EU	bez	naplaćivanja	carine	za	sve	proizvode	osim	
govedine,	ribe,	vina	i	šećera.	Prvi	put	je	odobren	2000	na	�	godina,	sa	produžetkom	sada	do	20�0	(osim	ako	se	ne	potpiše	SST!).
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Izvoz u Italiju je takođe povećan za 44% u odnosu na godinu ranije, dok je uvoz zadržan na približno istom nivou 
uz blagi porast od �%. Obuća, aluminijium i drvo su činili 55% izvoza, a mašine, koža, obuća i transportna sredstva 
i  djelovi trećinu uvoza. I ovdje su uočljive veze izmedju uvoznih i izvoznih proizvoda što upućuje na izvoz nakon 
unutrašnje obrade u domenu odjeće, obuće, ali i gvožđa i čelika.

Defi cit sa Slovenijom se prepolovio u odnosu na 2005, uslijed porasta izvoza po stopi od 72%  dok je uvoz povećan 
za 7%.  Mašine, gvožđe i čelik, drvo, aluminijum, električna energija, koža, namještaj i bakar su činile glavnu ponudu 
bh proizvoda na slovenačkom tržištu, dok su nafta, mašine, plastične mase i koža preovladavale uvozom u BiH. 

Značajno smanjenje defi cita je ostvareno i u slučaju Austrije, jednako važnog trgovinskog bh partnera. Nevjerovat-
nih 92% porasta izvoza i 8% smanjenja uvoza samo potvrđuje trend okretanja trgovine u korist BiH VS EU. Alu-
minij, drvo, obuća, mašine, koža i namještaj samo su neki od proizvoda koji bilježe povećan plasman iz godine u 
godinu. 

Grafikon 43: Struktura uzvoza BiH po pojedinim grupacijama zemalja 
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Drugu grupu zemalja, važnih bh trgovinskih partnera, prestavljaju zemlje potpisnice sporazuma o slobodnoj trgo-
vini, a medju njima najznačajnije Hrvatska, Srbija i Crna Gora. Zabilježeno je uvećanje trgovine za ��% i smanjenje 
defi cita od 3% uslijed znatno brže stope rasta izvoza u odnosu na uvoz (22% i 7%).

U ukupnoj trgovini BiH Hrvatska je imala učešće od �7%; rast izvoza po stopi od 24% a uvoza samo �%, što je znat-
no umanjilo zabrinjavajući defi cit (sada 942 miliona). Pokrivenost uvoza izvozom je sa �2% u 2000. dostigla nivo od 
38% u 2006. Najveću zastupljenost na strani izvoza su imali metali, električna energija, drvo, namještaj i rude, dok 
su se najviše uvozili nafta, oprema i mašine, metali i neki od proizvoda prehrambene industrije. 

Značajni susjedi Srbija i Crna Gora (statistički posmatrane skupa) su takodje doprinijele smanjenju bh defi cita i to 
kroz povećanje izvoza za �6% i smanjenjem uvoza za 2%. Usku bazu svojih i prethodno navodjenih proizvoda BiH je 
uspjela plasirati i na susjedno tržište iz kojeg se najviše uvozilo metala, žitarica, pića i alkohola, i mineralnih goriva.  
Značajan porast izvoza se ostvario u kategoriji kamen, kreč i cement, ali i kože i kožnih proizvoda proizvoda. 

Od ostalih zemalja sa kojima je BiH u pomenutom periodu trgovala bitne su još i SAD, Madjarska, Švicarska, 
Poljska, Kina, Ruska Federacija, Francuska i Rumunija. Najbolju pokrivenost uvoza izvozom BiH je ostvarila sa SAD, 
Poljskom (registrujući izvoz većim od uvoza) i Francuskom. 
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5.  DIREKTNA STRANA ULAGANJA 

Registrovani (neto) priliv direktnih stranih ulaganja u 2006 godini bio je 356,8 miliona KM, tako da je ukupni aku-
mulirani priliv DSU za period maj �994. – 3�. decembar 2006. godine u Bosni i Hercegovini dostigao iznos od 4,� 
milijardu KM36. Bruto priliv DSU u 2006. godini je bio 404.6 miliona KM.

Od rekordne 2004. godine (sa registrovanim prilivom DSU od �,2 milijarde KM) prisutan je trend pada priliva 
direktnih stranih ulaganja u BiH (vidi grafi kon ....), tako da je prošle godine priliv DSU bio blizu onog iz 2003. go-
dine37. Ovo se jednim dijelom može objasniti smanjenjem učešća stranih investitora u procesu privatizacije (vidjeti 
dio “Privatizacija i DSU“ sa pojedinostima). 

Takođe, Bosna i Hercegovina u zadnje dvije godine nije privukla značajniji iznos kroz ostale oblike direktnih stranih 
ulaganja kao što su “greenfi eld“ investicije ili zajednička ulaganja38.

Grafikon 44: Godi{nji priliv direktnih stranih ulaganja u BiH, u milionima KM39
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Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa

3�	 Uzima	u	obzir	odliv	stranog	kapitala	kao	rezultat	povlačenja	stranih	ulaganja	ili	transfera	kapitala	bosanskohercegovačkim	poslovnim	subjektima	i	
smanjenja	kapitala	usljed	pokrića	gubitaka

3�	 Registrovani	priliv	DSU	u	2003.	godini	je	bio	330,�	miliona	KM

3�	 U	200�.	godini	samo	su	četiri	investicije	bile	preko	20	miliona	KM	(vidi	kasnije	u	tekstu),	a	u	200�.	godini	pet	(od	toga	najveća	od	�0	miliona	KM	u	
Jelšingad Banja Luka realizovana	je	putem	privatizacije)

3�	 Neto	prilivi	DSU
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U periodu maj �994. – 3�. decembar 2006. godine, direktna strana ulaganja su registrovana iz 87 zemalja. 
Posmatrajuću strukturu 38 evropskih zemalja-investitora (vidjeti tabelu...), vidljivo je da većina DSU i dalje potiče 
iz EU i zemalja jugoistočne Evrope. U odnosu na strukturu SDU na kraju 2005. godine u ovim grupama došlo je do 
povećanja od oko � procentnog poena. Najveća promjena desila se u grupi “ostale evropske zemlje“, sa povećanjem 
od 9,4 procentna poena, zbog toga što je cjelokupan kapital Mittal Steel Zenica i Mittal rudnici Prijedor osnivača sa 
Holandskih Antila prodan novom vlasniku Mittal Steel Holding Ag iz Švajcarske.

Tabela 8: Udio evropskih zemalja u akumuliranom prilivu DSU (maj 1994. – 31. decembar 2006)40

EU 25 58,1%

Od kojih EU 15 32,3%

SEE40 22,6%

Ostale evropske zemlje 12,4%

TOTAL 93,1%

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa

Vodeće zemlje investitori u periodu maj �994. – 3�. decembar 2006. godine su Hrvatska (�5,9%), Austrija (�5,4%), 
Slovenija (�2,8), Švajcarska (�2,2%), Litvanija (�2,�%), Njemačka (6,8%), Srbija i Crna Gora (6,3%)4� i Italija (3%).

Od ukupnog registrovanog priliva direktnih stranih ulaganja u 2006. godini, udio investicija putem ulaganja do-
datnog kapitala (dokapitalizacija) i reinvestiranja od strane postojećih investitora u iznosu od �82,7 miliona KM 
(5�,2%) je bio najveći, što signalizira da jedan dio stranih investitora, pogotovo u bankarskom sektoru gdje SDU u 
ovom obliku iznose ��0,6 miliona KM, imaju povjerenje u poslovno okruženje i pozitivna očekivanja vezana za rast 
BiH ekonomije. Preostali dio DSU je ostvaren kroz osnivanja preduzeća (40,7%)42 i privatizaciju državnih preduzeća 
(8,�%).

Posmatrajući priliv direktnih stranih ulaganja po zemljama porijekla u prošloj godini (vidjeti grafi kon.....)43, Austrija 
je vodeća sa 83,� milion KM, najviše zahvaljujući ulaganju u bankarski sektor na koje otpada 73,5% DSU iz ove 
zemlje. Iz zemalja bivše Jugoslavije (Hrvatska, Slovenija i Srbija), kao i u 2005. godini, došlo je preko 50% DSU. To 
pokazuje da prethodno izgrađene poslovne veze na ovom prostoru i dobro međusobno poznavanje ekonomskih 
prilika i dalje igra veoma značajnu ulogu u privlačenju direktnih stranih ulaganja. U 2006. godini nije bilo većih 
ulaganja u BiH izvan zemalja SEE i EU.

Grafikon 45: Zemlje najzna~ajniji izvori DSU u 2006.44 (broj investicijskih projekata dat je u zagradi)
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Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa

40	 Albanija,	Bugarska,	Hrvatska,	Makedonija,	Rumunija,		Srbija	i	Crna	Gora

4�	 Ulaganja	iz	Srbije	i	Crne	Gore	se	tek	od	200�.	godine	vode	odvojeno	

42	 Ova	kategorija,	u	skladu	sa	podacima	MOFTER-a,	uključuje	greenfi	eld	investicije	i	zajednička	ulaganja

43	 Analiza	DSU	po	zemljama	porijekla,	sektorima	i	pod-sektorima	urađena	je	na	bazi	bruto	priliva

44	 	Bruto	priliv	–	više	od	�00.000	KM
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Industrija i bankarstvo i dalje primaju najveći iznos direktnih stranih ulaganja u Bosni i Hercegovini45 (vidjeti 
grafi kon.....). Bankarstvo je ujedno imalo najveći porast (2�,9%), ako se poredi  bruto priliv DSU u 2006. godini u od-
nosu na ukupni akumulirani neto priliv u periodu maj �994. – 3�. decembar 2006., a slijedi ga trgovina (�9,5%). Kod 
ulaganja u sektor turizma treba reći da je ulaganje Alpha Baumanegement iz Austrije u Holiday Inn Sarajevo, koje 
čini 80% ulaganja u ovom sektoru, ustvari kupovina cjelokupnog udjela od dotadašnjeg stranog vlasnika Maricopa 
iz Lihtenštajna. Tako da su stvarna ulaganja u turizam u prošloj godini bila zanemarljiva.

Grafikon 46: DSU po sektorima u 2006.46 (broj investicionih projekata dat je u zagradi)

Ostalo (15)
3%

Ostale usluge (13)
4%

Turizam (3)
5%

Trgovina (27)
13%

Bankarstvo (9)
31%

Industrija (73)
44%

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa

7 najvećih pojedinačnih direktnih stranih ulaganja u 2006. godini u BiH, koje su činile 39,4% ukupnog bruto priliva, 
su:

NLB Razvojna Banka Banja Luka (Slovenija, Njemačka i SCG / bankarstvo) – 36 miliona KM
Hypo Alpe-Adria Bank AD Banja Luka (Austrija / bankarstvo) – 28 miliona KM
Global Ispat Koksna Industrija Lukavac (UK / proizvodi hemijske industrije) – 2�,6 miliona KM
Hypo Alpe-Adria Bank dd Mostar (Austrija / bankarstvo) – 20 miliona KM
Komercijalna Banka Banja Luka (Srbija / bankarstvo) – �9,9 miliona KM
ODP Bimeks Brčko Distrikt (Srbija / mesna industrija) – �7,3 miliona KM
Argeta Sarajevo (Slovenija / mesna industrija) – �6,4 miliona KM

U okviru industrije u 2006. godini, pod-sektor proizvodnje hrane je privukao najveći iznos direktnih stranih ula-
ganja od 66,9 miliona KM i ujedno najveći broj investicija (vidjeti grafi kon.....). Od toga na dvije investicije – Argeta 
Sarajevo i Bimeks Brčko Distrikt otpada 50% DSU u ovom pod-sektoru. Pored toga, u poređenju sa iznosom bruto 
priliva u 2005. godini, pod-sektor proizvodnje hrane je prošle godine ostvario porast od čak ��0,6%. Pod-sektor 
proizvoda od metala takođe je prošle godine zabilježio rast u odnosu na 2005. godinu od �2,8%. Pod-sektor he-
mijske industrije se nalazi na trećem mjestu po bruto prilivu DSU u 2006. godini uglavnom zahvaljujući jednoj većoj 
investiciji (Global Ispat Koksna Industrija Lukavac).

4�	 U	periodu	maj	���4	–	3�.	decembar	200�.	godine,	sektor	industrije	je	privukao	najveći	iznos	DSU	(��,4%),	a	slijede	ga	bankarstvo	(��,�%),	trgovina	
(�,�%),	ostale	usluge	(4,�%),	transport	i	komunikacije	(3,�%)	i	turizam	(�,�%).	Industrija	uključuje	rudarstvo,	prerađivačku	industriju	i	proizvodnju	
električne	energije

4�	 Bruto	priliv	–	više	od	�00.000	KM
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Grafikon 47: Priliv DSU u industriju u 2006. 47 (broj investicionih projekata dat je u zagradi)

Ostalo (26) 14%

Gra|evinski materijal (4) 2%

Ko`a i obu}a (2) 2%

Ma{ine i oprema (6)
3%

Proizvodnja papira i cel. (2)
5%

Hemijski proizvodi (3)
14% Proizvodi od metala (10) 23%

Proizvodnja hrane (20) 37%

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa, izra~un DEP/EPRU

Privatizacija i DSU

Pad priliva direktnih stranih ulaganja od 2004. godine, praćen je padom učešća stranih investitora u procesu privati-
zacije državnih preduzeća u Bosni i Hercegovini (vidjeti tabelu...)

Tabela 9: Udio direktnih stranih ulaganja putem privatizacije u ukupnom registrovanom prilivu DSU48

2004 2005 2006

DSU putem privatizacije 76% 31,6% 8,1%

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i  ekonomskih odnosa, izra~un DEP/EPRU

Ako se detaljnije analiziraju rezultati privatizacije u odnosu na priliv DSU, vidljivo je da su pozitivni rezultati u 2006. 
godini zabilježeni jedino u slučaju Republike Srpske za razliku od 2005. godine gdje je Federacija BiH imala nešto 
više uspjeha (vidjeti tabelu...).

Tabela 10: Privatizovani kapital (preduze}a) od strane stranih investitora u BiH u KM

2005 2006

Broj preduzeća Vrijednost 
kapitala

Plaćena cijena Broj preduzeća Vrijednost 
kapitala

Plaćena cijena

Federacija BiH 3   14.811.634    992.001 0 0 0

Republika Srpska 3 102.744.881    600.000 6 90.984.788 25.587.049

Brčko Distrikt 1   17.305.433           200 0 0 0

UKUPNO 7 134.861.948 1.592.201 6 90.984.788 25.587.049

Izvori: Agencija za privatizaciju FBiH, Direkcija za privatizaciju RS, Ured za privatizaciju Br�ko Distrikta

4�	 Bruto	priliv	–	više	od	�00.000	KM

4�	 Ovdje	treba	uzeti	u	obzir	da	se	pojedini	privatizacijski	ugovori	u	MOFTER-u	registruju	za	zakašnjenjem.	Tako	ima	slučajeva	da	se	potpisani	ugovori	
u	2004.	godini	(odnosno	200�.	godini)	u	Agenciji/Direkciji/Uredu	registruju	u	MOFTER-u	tek	u	200�.	godini	(odnosno	200�.	godini).	Takođe	treba	
napomenuti	da	se	kao	registrovani	iznos	stranog	ulaganja	u	statistici	MOFTER-a	u	pravilu	uzima	vrijednost		(preuzetog)	kapitala	a	ne	plaćena	cijena
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a.)	 Federacija BiH49

Iako je plan za privatizaciju u 2006. godini predviđao prodaju državnog kapitala putem tendera za 24 preduzeća, 
realizovano je samo 9 tenderskih privatizacija i 4 putem male privatizacije50. To je do sada najmanji broj preduzeća u 
kojima je izvršena privatazacija državnog kapitala u jednoj godini od početka ovog procesa. Nije bilo učešća stranih 
investitora51. Prihod u gotovini od privatizacije u prošloj godini u iznosu od 26,9 miliona KM, veći je od gotovin-
skog priliva u 2005. godini za 44,2%, ali i 2,5 puta manji od gotovinskog priliva u 200452. Među glavnim razlozima 
zastoja procesa privatizacije u prošloj godini nalaze se: Slabo upravljanje državnim kapitalom i loša pripremljenost 
preduzeća, neodlučnost zakonodavne i izvršne vlasti da ubrza privatizaciju kroz izmjene propisa, decentralizacija 
i loša koordinacija procesa privatizacije (Federalna i kantonalne agencije, nadležna ministarstva i Vlada Federacije 
BiH) i obustava tehničke pomoći kroz PTAC program53.

Nastavljena je kontinuirana kontrola i praćenje izvršavanja preuzetih ugovornih obaveza privatizovanih preduzeća 
kao i imovine, dijelova ili udjela preduzeća. Do kraja 2006. godine kontrolisano je 87,37% od ukupno sklopljenih 
ugovora u privatizaciji i utvrđeno da su kod 51,54% ugovora izvršene sve preuzete obavaze. Raskinuto je 39 ugovora 
(6,66%) i pokrentu postupak za raskid kod još 40 ugovora (6,82%). Zakon o kontroli privatizacije je još uvijek u fazi 
pripreme.

Federacija BiH je do kraja 2006. godine privatizovala 40,9% od planiranog kapitala za privatizaciju. U svrhu ubrzanja 
procesa privatizacije, krajem 2006. godine došlo je do izmjena zakonske regulative vezane za privatizaciju a među 
najvažnijim odredbama su: 

Mogućnost konverzije duga u kapital preduzeća koja se privatizuju
Mogućnost podjele preduzeća na zasebne tehnoekonomske cjeline ako je to uvjetovano privatizacijom
Posebna pravila pripreme promjene strukture kapitala preduzeća po osnovi zajedničkog ulaganja
Mogućnost prodaje državnog kapitala, u preduzećima sa više od 50% privatnog kapitala, putem berze

Vlada Federacije BiH je usvojila Plan privatizacije za 2007. godinu. U njemu se očekuje pozitivan uticaj prethodno 
pomenutih izmjena zakonske regulative za privatizaciju. Primat u privatizaciji je na prodaji putem tendera gdje se 
očekuje privatizacija državnog kapitala u 8 preduzeća54. Takođe, za 4 preduzeća predviđena je prodaja državnih 
dionica putem berze, a za još 4 treba biti izvršena privatizacija nakon njihove podjele na tehnoekonomske cjeline.

b.)	 Republika Srpska55

Plan privatizacije u 2006. godini u Republici Srpskoj je bio vrlo ambiciozan i uključivao je završetak privatizacije 
državnog kapitala u 37 preduzeća. Prošle godine izvršena je privatizacija u 18 preduzeća, što jeste najmanji broj u 
jednoj godini od početka ovog procesa, ali je među njima bilo 11 strateških, što je najveći broj ovakvih preduzeća 
poslije 2003. godine, kada ih je bilo 17. Tada su ovoj grupi dominirale privatizacije veterinarskih stanica, dok je 
2006. godine privatizovana samo jedna56. U 2006. godini državni kapital u 6 strateških preduzeća je privatizovan 
učešćem stranih investitora, a do kraja 2005. godine bilo ih je ukupno 13. Prihod u gotovini ostvaren u 2006. godini 
u iznosu od 28,2 miliona KM čini 51,5% ukupnih gotovinskih prihoda od početka procesa privatizacije u RS57.

Na osnovu Zakona o reviziji privatizacije državnog kapitala u preduzećima i bankama Republike Srpske (april 
2006.), počela je sa radom Komisija za reviziju koja je do kraja prošle godine od 136 zahtjeva za reviziju pokrenula 
proces revizije u 86 preduzeća58. Osnove primjedbe se odnose na kršenje procedure prvatizacije, umanjenje vrijed-
nosti kapitala prije početka privatizacije, neispunjenje ugovorom preuzetih obaveza itd. Proces revizije privatizacije 
u preduzećima mora biti okončan u roku od 12 mjeseci.

49	 Izvor podataka je Agencija za privatizaciju FBiH

50	 Obuhvata preduzeća sa kapitalom manjim od 500.000 KM i koja imaju manje od 50 zaposlenih. Metode prodaje su bile aukcija, neposredna pogodba i 
tender

51	 Formiran je ipak jedan joint venture u slučaju Fabrike Sode Lukavac sa Sisekom Chemicals Business iz Turske

52	 Ukupni  prihod u gotovini u Federaciji BiH od početka procesa privatizacije do kraja 2006. godine je 480,5 miliona KM

53	 Zbog kašnjenja zakonskih rješenja , sporosti u odlučivanju i slično, Svjetska banka je obustavila projekat PTAC sa 30.07.2006. godine

54	 Najviše se očekuje od privatizacije Alumunij Mostar, Energoinvest Sarajevo i Hidrogradnja Sarajevo.

55	  Izvori podataka su Direkcija za privatizaciju RS i Komisija za reviziju privatizacije RS

56	 Odlukom Vlade RS i veterinarske stanice su uključene u strateška preduzeća.

57	 Najveći prihod ostvaren je privatizacijom AD Banjalučka Pivara Banja Luka od strane Altima Global UK u iznosu od 23 miliona KM

58	 Ukupan broj preduzeća u kojima je izvršena privatizacija do kraja 2006. godine je 679






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Republika Srpska je do kraja 2006. godine privatizovala 60,2% od planiranog kapitala za privatizaciju. U toku 2006. 
godine donesene su izmjene postojeće zakonske regulative vezane za privatizaciju u svrhu što bržeg i efikasnijeg 
okončanja ovog procesa. Pored pomenutog Zakona o reviziji privatizacije, doneseni su:

Zakon o finansijskom restruktuiranju duga preduzeća sa većinskim državnim kapitalom koje je predmet 
privatizacije
(Novi) Zakon o privatizaciji državnog kapitala u preduzećima – ovlašćeni prodavalac kapitala je Investicio-
no-razvojna banka RS, a akcije i udjeli koji čine državni kapital u RS će se uključiti u portfelj Akcijskog fonda 
RS. Takođe ovaj zakon omogućuje između ostalog i prodaju državnog kapitala putem berze i putem ESOP 
modela (zaposlenim)

Plan privatizacije za 2007. godinu u Republici Srpskoj još uvijek nije donesen. Direkcija za privatizaciju trebala bi 
predati svoje nadležnosti Akcijskom fondu RS nakon 30. juna 2007. godine. Ipak, najavljuje se da će prioritet rada 
Direkcije u prvoj polovini ove godine biti dovršetak privatizacije preostalih strateških preduzeća. Potpisivanje ugo-
vora za dva najveća privatizaciona projekta u Republici Srpskoj – Telekom RS i Rafinerija nafte Brod (uključujući 
Rafineriju Ulja Modriča i Petrol) trebala bi se desiti već u prvom kvartalu 2007. godine59.

c.)	 Brčko Distrikt60

Brčko Distrikt u 2006. godini nije privatizovao niti jedno preduzeće, iako je planirao okončanje procesa privatizacije 
do 2007. Tako da se ostalo na brojci od 21 privatizovanog preduzeća, među kojima je 5 privatizovano u cijelosti ili 
djelimično ulaganjima stranih investitora61. Kontrole izvršavanja ugovorenih obaveza se vrše redovno. Do sada je na 
ovaj način utvrđeno da su ukupne realizovane investicije za 8% veće od ugovorenih investicionih obaveza do kraja 
2006. godine, a ukupan broj zaposlenih radnika u privatizovanim preduzećima je veći za 13% od ugovorenog broja. 
Do kraja 2006. godine nijedan kupoprodajni ugovor o privatizaciji nije bio raskinut.

U 2007. godini planirana je privatizacija preostalih 6 trgovinskih i 1 proizvodnog preduzeća. Pored aktivnosti 
vezanih za prodaju preostalih preduzeća, redovno će se vršiti revizije i kontrole ispunjavanja ugovorenih obaveza 
investitora po završetku poslovnih godina.

59	 Postignuta cijena na tenderu za Telekom RS je oko 1,2 milijarde KM što je u visini cjelokupnog priliva DSU u BiH u rekordnoj 2004. godini

60	 Izvor podataka je Ured za privatizaciju Brčko Distrikta

61	 Učešće inostranog kapital iznosi ukupno 33,5 miliona KM


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Tabela 5: Tr`i{te rada

mjesec
broj zaposlenih broj nezaposlenih stopa nezaposlenosti prosječne neto plate

prosječne neto 
penzije*

BiH FBiH RS Brčko BiH FBiH RS Br~ko BiH FBiH RS Brčko BiH FBiH RS Brčko BiH FBiH RS Brčko
osobe % KM

I-2003 386397 454131 292040 145905 16186 43.0% 476 510 386 704 160 188 120
II-2003 386668   455587 292828 146604 16155 43.1% 475 512 372 690 160 188 120
III-2003 633663 387134 234686 11843 452513 293204 144060 15249 41.7% 43.1% 38.0% 56.3% 473 516 371 684 160 189 120
IV-2003 387378 448784 292843 142354 13587 43.1% 479 523 369 677 162 188 125
V-2003 387502 450243 292626 142621 14996 43.0% 481 525 373 688 162 188 125
VI-2003 387850 11843 453373 293970 143666 15737 43.1% 57.1% 484 527 379 690 162 188 126
VII-2003 387832 459015 297477 145112 16426 43.4% 486 531 374 694 166 188 136
VIII-2003 388094 462100 299340 146040 16720 43.5% 487 527 381 691 166 188 136
IX-2003 637575 387542 238190 11843 466604 302271 147200 17133 42.3% 43.8% 38.2% 59.1% 488 527 376 691 173 199 137
X-2003 387198 467847 303054 147635 17158 43.9% 488 528 386 715 175 199 144
XI-2003 387679 468486 303454 147980 17052 43.9% 499 528 394 704 178 199 151
XII-2003 387294 11843 468067 304830 146574 16663 44.0% 58.5% 486 530 385 707 181 199 159 147
I-2004 387099 461943 306806 138373 16764 44.2% 496 527 394 710 184 199 159 165
II-2004 387197 464492 308017 139614 16861 44.3% 495 525 406 704 185 199 163 167
III-2004 635064 387197 235578 12274 466541 309875 139806 16860 42.4% 44.5% 37.2% 57.9% 494 526 405 707 186 199 164 167
IV-2004 387197  466465 309866 139866 16733 44.5% 499 530 410 703 185 199 164 168
V-2004 387212 465100 309226 139106 16768 44.4% 506 535 418 706 185 199 164 167
VI-2004 374155 12498 467841 311619 139281 16941 45.4% 57.5% 509 538 427 701 185 198 164 166
VII-2004 387592 474051 317297 139572 17182 45.0% 506 535 427 708 190 206 164 169
VIII-2004 375884 479932 323111 139675 17146 46.2% 509 536 434 704 190 206 164 169
IX-2004 638721 387651 236899 12703 480193 321093 141867 17233 43.0% 45.3% 37.5% 57.6% 506 534 423 703 191 207 165 170
X-2004 376585 480672 323537 139602 17533 46.2% 508 534 433 714 192 208 165 170
XI-2004 389119 482342 323984 140643 17715 45.4% 510 537 433 711 197 209 178 177
XII-2004 389502 12678 486088 325738 142462 17888 45.5% 58.5% 521 545 455 711 197 209 178 178
I-2005 389437 490818 328225 144823 17770 45.7% 522 542 431 703 203 218 179 181
II-2005 389523 496660 330398 147901 18361 45.9% 529 545 459 702 203 219 179 182
III-2005 643536 389437 241047 12645 500941 331417 151202 18322 43.8% 46.0% 38.5% 59.2% 530 548 460 706 204 220 179 182
IV-2005 389866 503754 331639 153474 18641 46.0% 526 547 452 684 204 219 179 182
V-2005 389844 503097 330827 153625 18645 45.9% 533 555 452 669 206 219 185 184
VI-2005 390056 13041 507429 335000 154202 18227 46.2% 58.3% 534 556 464 663 208 219 189 188
VII-2005 387558 512083 341650 153700 16733 46.9% 538 556 471 662 209 219 193 190
VIII-2005 387096 516214 344025 155050 17139 47.1% 543 561 472 671 209 219 194 190
IX-2005 644516 387009 244200 13307 518126 345691 154935 17500 44.6% 47.2% 38.8% 56.5% 543 563 472 665 209 219 194 191
X-2005 387275 520553 346294 156335 17924 47.2% 546 565 476 664 213 225 194 193
XI-2005 387083 516078 346596 151607 17875 47.2% 549 569 474 665 215 225 198 195
XII-2005 386592 13196 508039 347478 142331 18230 47.3% 58% 561 582 490 661 219 225 211 202
I-2006 386377 510345 349137 142754 18454 47.5% 570 592 483 662 223 230 213 204
II-2006 386680 513067 350187 144510 18370 47.5% 560 579 489 663 224 231 214 206
III-2006 647646 386999 247343 13304 514558 351367 145331 17860 44.3% 47.6% 37.0% 56.5% 571 591 494 666 224 231 214 206
IV-2006 388016 515052 351264 145678 18110 47.5% 577 596 508 672 222 230 214 206
V-2006 388436 513359 350958 144830 17571 47.5% 581 599 516 670 223 231 215 207
VI-2006 389457 511371 352193 142252 16926 47.5% 584 599 524 677 229 238 215 209
ViI-2006 389849 516005 356579 141932 17494 47.8% 586 602 530 679 230 239 215 209
VIII-2006 390076 516643 357478 141586 17579 47.8% 591 606 535 670 229 238 215 207
IX-2006 662475 391498 257110 13867 518471 359177 141348 17946 43.9% 47.8% 35.5% 56.4% 592 609 538 675 229 238 216 207
X-2006 392116 519227 360049 141404 17774 47.9% 599 614 539 691 236 249 215 212
XI-2006 392839 521162 360469 142899 17794 47.9% 601 619 537 671 236 249 216 212
XII-2006 392865 524376 362368 144106 17902 48.0% 613 632 550 685 242 257 216 216

*prosje~ne neto penzije za BiH su izra~uante na osnovu broja penzinera od strane EPPU osoblja
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Tabela 9: Rast i sektorska struktura kredita (kraj perioda)

Period

Potraživanja od svih sektora

Potraživanja 
od opće vlade

Potraživanja od preduzeća
Potraživanja od 
domaćinstava

Ostala 
potraživanja

Ukupni 
potraživanjaPotraživanja od 

javnih preduzeća

Potraživanja 
od privatnih 
preduzeća

1 2 3 4 5 6 7=2+..6
u  m i l i o n i m a  K M

K1 2003 60,6 1.232,2 1.537,2 1.575,3 69,5 4.474,8

K2 2003 56,6 1.203,8 1.593,5 1.765,4 75,0 4.694,3

K3 2003 47,1 1.196,1 1.711,7 1.896,1 84,0 4.935,0

K4 2003 45,6 1.166,7 1.859,6 1.966,4 83,2 5.121,5

K1 2004 46,3 1.174,0 2.034,4 2.070,8 92,9 5.418,4

K2 2004 45,4 706,4 2.156,2 2.317,8 92,2 5.318,0

K3 2004 45,5 722,2 2.288,3 2.493,5 82,9 5.632,4

K4 2004 45,6 691,7 2.478,2 2.627,6 84,0 5.927,1

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 3.414,5 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 4.372,8 126,4 9.311,2

%  p r o m j e n a  u  o d n o s u  n a  i s t i  p e r i o d  p r e t h o d n e  g o d i n e
K1 2003 9,0% -5,5% 22,2% 99,7% 13,1% 29,0%

K2 2003 1,4% 0,4% 17,9% 69,7% 44,9% 27,0%

K3 2003 -31,0% -1,3% 21,8% 49,7% 42,5% 23,0%

K4 2003 -24,8% -7,0% 28,9% 35,0% 23,7% 19,6%

K1 2004 -23,7% -4,7% 32,3% 31,5% 33,7% 21,1%

K2 2004 -19,8% -41,3% 35,3% 31,3% 22,9% 13,3%

K3 2004 -3,5% -39,6% 33,7% 31,5% -1,3% 14,1%

K4 2004 0,0% -40,7% 33,3% 33,6% 0,9% 15,7%

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%

Izvor: Centralna banka BiH
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Tabela 10: Rast i sektorska struktura depozita (kraj razdoblja)

Period

Depoziti svih sektora

Depoziti opće 
vlade

Depoziti preduzeća
Depoziti 

domaćinstava Ostali depoziti Ukupni depozitiDepoziti javnih 
preduzeća

Depoziti 
privatnih 

preduzeća
1 2 3 4 5 6 7=2+...6

u  m i l i o n i m a  K M
K1 2003 622,0 512,2 634,8 1.682,0 304,5 3.755,5

K2 2003 641,4 552,0 676,3 1.740,4 313,7 3.923,8

K3 2003 755,6 600,3 701,7 1.800,5 329,9 4.188,0

K4 2003 784,0 628,9 701,7 1.925,9 325,5 4.366,0

K1 2004 760,1 783,2 688,2 2.067,2 322,2 4.621,0

K2 2004 814,0 793,6 769,3 2.208,3 352,3 4.937,5

K3 2004 862,0 845,2 860,1 2.333,5 350,2 5.251,1

K4 2004 875,8 842,8 993,0 2.489,1 377,9 5.578,5

K1 2005 807,9 884,7 931,1 2.657,8 387,2 5.668,7

K2 2005 906,2 843,7 1.002,4 2.886,6 378,7 6.017,5

K3 2005 1.041,5 864,0 1.123,9 3.038,2 420,0 6.487,6

K4 2005 1.079,2 885,7 1.273,6 3.181,8 474,0 6.894,4

K1 2006 1.266,4 965,3 1.160,2 3.386,7 485,0 7.263,6

K2 2006 1.281,6 1.122,1 1.186,4 3.620,6 473,7 7.684,4

K3 2006 1.483,6 1.086,4 1.502,7 3.799,9 537,5 8.410,1

K4 2006 1.464,4 1.139,3 1.580,1 4.101,5 575,8 8.861,1

%  p r o m j e n a  u  o d n o s u  n a  i s t i  p e r i o d  p r e t h o d n e  g o d i n e
K1 2003 18,7% 13,1% -6,5% 14,6% 33,4% 12,0%

K2 2003 9,0% 25,4% 2,9% 15,5% 33,8% 14,5%

K3 2003 21,6% 39,4% -5,9% 15,8% 16,4% 15,2%

K4 2003 26,6% 37,9% -3,5% 18,8% 8,4% 17,2%

K1 2004 22,2% 52,9% 8,4% 22,9% 5,8% 23,0%

K2 2004 26,9% 43,8% 13,8% 26,9% 12,3% 25,8%

K3 2004 14,1% 40,8% 22,6% 29,6% 6,2% 25,4%

K4 2004 11,7% 34,0% 41,5% 29,2% 16,1% 27,8%

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%

Izvor: Centralna banka BiH
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Tabela 11: Kamatne stope u BiH (prosjek perioda)

Kamatne stope na 
kratkoročne kredite

Kamatne stope na dugoročne 
kredite

Kamatne stope na depozite po 
viđenju

Kamatne stope na štedne i 
oročene depozite

Privatna 
preduzeća Domaćinstva Privatna 

preduzeća Domaćinstva Privatna 
preduzeća Domaćinstva Privatna 

preduzeća Domaćinstva

K1 2003 11,40 10,65 1,27 4,19

K2 2003 11,04 9,98 1,15 4,28

K3 2003 10,51 9,26 1,04 4,19

K4 2003 10,52 9,00 1,01 3,45

K1 2004 10,54 9,36 1,29 3,64

K2 2004 10,33 8,85 0,85 3,50

K3 2004 10,15 10,28 8,77 10,99 0,58 0,85 2,84 3,79

K4 2004 10,10 10,28 8,79 10,92 0,56 0,80 3,07 3,96

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 7,75 10,09 0,44 0,61 3,48 3,59

K1 2006 8,44 9,97 8,01 10,04 0,39 0,56 3,61 3,59

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

Izvor: Centralna banka BiH

Tabela 12: Berze u BiH (kraj perioda)

Period

SASE - Sarajevo Stock Exchange BLSE - Banja Luka Stock Exchange Ukupno ( SASE + BLSE)

Ukupan 
promet u KM

Obim 
trgovine

Broj 
transakcija

Ukupan 
promet u KM

Obim 
trgovine

Broj 
transakcija

Ukupan promet 
u KM

Obim 
trgovine

Broj 
transakcija

2003 118.888.793 25.469.731 37.166 72.528.711 494.363.691 20.263 191.417.504 519.833.422 57.429

2004 201.137.332 38.647.412 60.741 100.806.620 358.903.550 86.522 301.943.952 397.550.962 147.263

2005 555.353.930 64.554.489 115.894 278.107.652 533.197.469 191.119 833.461.582 597.751.958 307.013

2006 654.717.252 50.083.545 78.475 388.464.942 789.681.610 183.357 1.043.182.194 839.765.155 261.832

%    p r o m j e n a  u  o d n o s u  n a  i s t i  p e r i o d  p r e t h o d n e  g o d i n e

2003 185% 128% 81% 938% 1658% 202% 293% 1223% 111%

2004 69% 52% 63% 39% -27% 327% 58% -24% 156%

2005 176% 67% 91% 176% 49% 121% 176% 50% 108%

2006 18% -22% -32% 40% 48% -4% 25% 40% -15%

Izvor: SASE i BLSE statistika;
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Tabela 14: Glavni trgovinski partneri BiH

  Zemlja

Uvoz
2006 / 
2005

Izvoz
2006 / 
20052005 2006 2005 2006

Ukupno u % Ukupno u % Ukupno u % Ukupno u %
Hrvatska 1.886.484.164 17% 1.907.044.094 17% 1% 775.427.894 20% 965.295.882 19% 24%

Njemačka 1.605.764.543 14% 1.398.465.932 12% -13% 429.036.343 11% 668.730.663 13% 56%

SCG * 1.135.162.392 10% 1.108.218.844 10% -2% 587.960.213 16% 681.771.436 13% 16%

Italija 1.000.499.592 9% 1.009.865.175 9% 1% 496.274.838 13% 713.412.800 14% 44%

Slovenija 779.942.808 7% 833.547.996 7% 7% 365.198.623 10% 629.632.794 12% 72%

Austrija 488.104.091 4% 446.969.501 4% -8% 163.431.615 4% 313.807.384 6% 92%

Ostale 4.282.587.234 38% 4.685.071.520 41% 9% 965.950.620 26% 1.191.687.765 23% 23%

Ukupno 11.178.544.824 100% 11.389.183.061 100% 1.9% 3.783.280.146 100% 5.164.338.725 100% 36.5%

Izvor: CBBH
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Tabela 15: Platni bilans Bosne i Hercegovine

Izraženo u milionima KM 2001 2002 2003 2004 2005 2006
I - TEKUĆI RAČUN (1+2+3+4) -1.629,9 -2.450,0 -2.813,9 -2.822,6 -3.357,5 -2.041,3
1. ROBA -6.470,5 -6.891,6 -7.180,0 -7.192,7 -7.834,3 -6.661,2
	 Izvoz robe, fob 2.480,2 2.285,5 2.548,4 3.279,8 4.082,3 5.255,8

	 Uvoz robe, fob -8.950,7 -9.177,1 -9.728,5 -10.472,5 -11.916,7 -11.917,0

2. USLUGE 497,9 453,4 581,0 678,4 773,9 949,9
	 Izvoz 1.087,3 1.079,6 1.244,4 1.361,4 1.500,5 1.736,7

	 Uvoz -589,5 -626,2 -663,5 -683,0 -726,6 -786,8

	 2.1.Transportne usluge, izvoz 61,2 66,7 76,7 81,0 109,2 142,0

	 2.2.Putovanja, izvoz 580,9 592,0 651,2 760,3 808,2 918,9

	 2.3.Ostale usluge, izvoz 445,2 420,9 516,5 520,1 583,1 675,8

	 2.1.Transportne usluge, uvoz -259,7 -276,4 -291,0 -307,8 -316,0 -324,9

	 2.2.Putovanja, uvoz -163,1 -173,0 -184,1 -186,7 -194,5 -244,0

	 2.3.Ostale usluge, uvoz -166,6 -176,9 -188,4 -188,6 -216,1 -217,8

3. DOHODAK 1.163,1 1.055,2 925,0 760,3 712,2 720,5
	 Prihodi 1.366,4 1.255,8 1.132,7 1.015,8 1.021,3 1.071,7

	 Rashodi -203,3 -200,6 -207,7 -255,6 -309,1 -351,1

	 3.1.Kompenzacije zaposlenim, prihodi 1.269,7 1.120,5 1.029,9 914,7 898,1 869,4

	 3.2.Kompenzacije zaposlenim, rashodi -12,7 -15,3 -18,2 -21,0 -19,3 -21,1

	 3.3.Investicioni dohodak, prihodi 96,7 135,3 102,8 101,1 123,2 202,3

	 3.4.Investicioni dohodak, rashodi -190,6 -185,3 -189,5 -234,6 -289,8 -330,0

4. TEKUĆI TRANSFERI 3.179,7 2.933,0 2.860,1 2.931,4 2.990,7 2.949,4
	 Prihodi 3.339,2 3.143,3 3.072,8 3.261,1 3.305,1 3.300,4

	 Vladin sektor 880,1 678,8 582,9 509,9 486,6 292,1

	 Ostali sektori 2.459,0 2.464,4 2.489,9 2.751,2 2.818,6 3.008,2

	 Novčane pošiljke zaposlenih 2.007,2 1.966,6 1.973,3 2.111,3 2.128,6 2.146,1

	 Ostali tekući transferi 451,9 497,8 516,6 639,9 690,0 862,2

	 Rashodi -159,5 -210,3 -212,7 -329,7 -314,4 -350,9

	 Vladin sektor 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

	 Ostali sektori -159,5 -210,3 -212,7 -329,7 -314,4 -350,9

	 Novčane pošiljke zaposlenih -10,9 -13,7 -16,4 -76,8 -43,8 -63,7

	 Ostali tekući transferi -148,6 -196,6 -196,3 -252,9 -270,6 -287,3

II - KAPITALNI I FINANSIJSKI RAČUN (1+2) 1.394,5 2.228,3 2.290,4 2.181,5 2.671,6 1.247,6
1. KAPITALNI RAČUN 875,5 848,6 804,5 679,8 645,8 532,4
	 Prihodi 875,5 848,6 804,5 679,8 645,8 532,4

	 Rashodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2. FINANSIJSKI RAČUN 519,1 1.379,7 1.485,8 1.501,6 2.025,7 715,3
	 2.1.DIREKTNE INVESTICIJE 259,8 551,1 660,3 1.041,9 820,7 660,6

	 2.2.PORTFOLIO INVESTICIJE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

	 2.3.OSTALE INVESTICIJE 1.924,7 583,6 1.141,5 1.136,4 1.943,4 1.259,2

	 Aktiva (znak “minus” znači “porast”) 1.426,1 -283,0 173,4 528,5 824,4 548,3

	 Komercijalne banke -402,5 -121,5 -93,3 -344,1 -190,5 -232,0

	 Ostali sektori 1.828,6 -161,5 266,7 872,7 1.014,9 780,4

	 Pasiva 498,5 866,6 968,1 607,8 1.119,0 710,9

	 Trgovinski krediti 203,0 101,9 121,1 186,8 390,2 371,5

	 Povlačenje novih zajmova 741,1 889,6 773,3 456,5 656,4 525,2

	 Otplata glavnice zajmova -526,9 -398,8 -305,9 -447,3 -480,3 -392,0

	 Gotovina i depoziti 53,5 304,7 375,1 400,9 557,2 205,1

	 Ostale obaveze 27,8 -31,0 4,5 10,9 -4,4 1,2
	 2.4.REZERVNA AKTIVA  

	 (znak “minus” znači “porast”) -1.665,4 245,1 -316,0 -676,7 -738,3 -1.204,5

III - NETO GREŠKE I PROPUSTI 235,4 221,7 523,5 641,1 685,9 793,6

Izvor: Centralna Banka BiH


