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LISTA SKRACENICA:

BD- Br¢ko Distrikt

BDP- Bruto doméi proizvod

BDV — Bruto dodana vrijednost

BHAS —Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

BIFX — Indeks bosanskih investicijskih fondova

BiH — Bosha i Hercegovina

BLSE - Banjaldka berza

CBBiH — Centralna banka Bosne i Hercegovine

CEFTA- Srednjoevropski sporazum o slobodnoj trgovin
DOB- Dokument okvirnog budzeta

DSU — Direktna strana ulaganja

EC - Evropska komisija

ERS-10- Indeks dizajniran za prikaz rezultata 1j0eiph kompanija listiranih na Banjadioj berzi
EU — Evropska unija

FBiH- Federacija Bosne i Hercegovine

FIRS — Indeks investicijskih fondova Republike %eps

FISIM — Usluge finansijskog posredovanja indirekingrene
ICM- Indeks cijena na malo

ITZ — Indeks troskova Zivota

JR UIO - Jedinstveni &an Uprave za indirektno oporezivanje
KM — Konvertibilna marka (m#unarodni standard ISO 4217)
MMF- Medunarodni monetarni fond

MVTEO — Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskitinosa
OMA- Odjel za makroekonomsku analizu Upravnog odlddprave za indirektno oporezivanje
OR- Obavezne rezerve

PB — Platni bilans

PDV — Porez na dodanu vrijednost

PIF — Privatni investicijski fond

PJI — Program javnih investicija

RS- Republika Srpska

SASE — Sarajevska berza

SASX-10- Indeks dizajniran za prikaz rezultata afboljih kompanija listiranih na Sarajevskoj berzi
SB - Svjetska banka

SIPA — DrZzavna agencija za istrage i zastitu

SMTK — Standardna ndeinarodna trgovinska klasifikacija
SOR - Srednjorni okvir rashoda

SRS - Srednjokma razvojna strategija

SSP- Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju

SST- Sporazum o slobodnoj trgovini

SVF — Statistika vladinih finansija

UIO — Uprava za indirektno oporezivanje BiH

USAID - Agencija Sjedinjenih Drzava za dumarodni razvoj

2006P1- prva polovina 2006. godine

2006K1- prvi kvartal 2006. godine

MO — Rezervni novac

M1 — Transakcijski novac

M2 — Novac u Sirem smislu

QM - Kvazi novac

mKM - milioni KM

g /g — stopa rasta koja podrazumjeva promjenu vswna isti period prethodne godine

m / m — stopa rasta koja podrazumjeva promjenunosu na prethodni mjesec tékugodine



GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJI U BiH

2004. 2005. 2006. 2007.
Nominalni BDP BIH (U milionima KM) 15.786 16.928 19.121 20.687*
Nominalna stopa rasta (u %) 8.83% 7.23% 12.,96% 8,19%*
Realna stopa rasta (u %) 6,29% 3.92% 6.69% 5,96%*
Stanovnistvo (hiljade) 3.843 | 3.844 3.855 3.865*
BDP per capita (u KM) 4.108 4.404 4.960 5.352*
Broj nezaposlenih u BIH (u hiljadama) 508 516 527
Prosjecne plate u BIH (u KM) 505 539 586 630
CPI (indeks potrosakih cijena) - - 6.1% 1.5%
Konsolidirani budzet BIH (u % BDP)
Prihodi 40,4% | 42,1% 44,9% n/a
Rashodi 38,8% | 39,6% 42,0% n/a
Saldo 1,6% 2,4% 2,9% n/a
Vanjski javni dug 255% | 25,6% 21,3% 18,9%*
Novac i krediti (u % BDP)
Novac u Sirem smislu (MZ) 43,3% 47, 7% 52,7% 59,2%*
Kreditiranje privatnog sektora 37.3% 44.,3% 48,3% 57 2%*
Platni bilans
Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 4.641 5.538 7.019 7.944
(stopa rasta u %) 22,4% 19,3% 26,7% 13,2%
Uvoz roba i usluga (u milionima KM) 11.156 12.503 12.700 14.974
(stopa rasta u %) 7,3% 12,1% 1,6% 17,9%
Bilans roba i usluga (u % BDP-a) -41,3% -41,1% -29,7% -34,0%*
Bruto devizne rezerve
U milionima KM 3.479,0 | 4.2245 5.451,7 6.698,5
U mjesecima uvoza roba i usluga 45 4.2 51 54
Saldo tekueg ra‘una
U milionima KM -2.579 -3.042 -1.597 -2.740
U % BDP-a -16,3% | -18,0% -8,4% -13,2%*
Servisiranje vanjskog javnog duga
U milionima KM 227 230 270 239
U % izvoza roba i usluga 4,9% 4.2% 3.8% 3.0%

* Procjena DEP

** |zvor: Centralna banka BiH za prihode, troSkaveeto kreditiranje, kao platni bilans;
Ministarstvo finansija i trezora BiH za vanjski ja\dug i njegovo servisiranje.




1. REALNI SEKTOR

BDP u 2007

Direkcija za ekonomsko planiranje procjenjuje d&[@P Bosne i Hercegovine u 2007 godini porastao
8,2% i na taj n&n dostigao vrijednost od 20,7 miliardi KM. Pri tene ostvaren rast u stalnim cijenama
(po cijenama iz prethodne godine) od 5,96% Stcef@anniZze od 6,69% realnog rasta ostvarenog u 2006
godini. SuSa u 2007 godini je dovela do usporenjagia dodane vrijednosti u poljoprivredi. Poreghto
poveanje cijena poljoprivrednih proizvoda u svijetudevelo do poskuplienja stne hrane Sto je u
kona&nici uvetalo troSkove proizvodnje i dodatno usporilo rastdatoe vrijednosti u sektoru
poljoprivrede. Ovaj trend bi se u 2008 godini mogmeokrenuti u smislu povanog rasta ukoliko se
vremenske neprilike iz 2007 godine ne ponove. Ratzyodnje elektdne energije zajedno sa znatno
umanjenim stopama rasta u rudarstvu i plieegkoj industriji su u velikoj mjeri uticali na usporanje
porasta BDP-a 2007 godine. S druge strane, ungdragovina, grdevinarstvo i poslovanje
nekretninama su najviSe djelovali u pravcu ubrzgvaasta. Ipak to je bilo nedovoljno da otkloni gor
navedene usporavdjel trendove tako da je nominalni rast BDP-a u BiHangjan za jednu téénu (skoro
pet procentnih poena) u odnosu na 2006 godinu.r@zia je inflacija u 2007 godini je bila znatndani

od one iz 2006 godine, to je i BDP deflator u tofipi bio znatno nizi. Kada se otkloni efekat cgen
dolazi se do znatno manjeg realnog usporavanja BipFje iznosilo manje od jednog procentnog poena.

Privatna potroSnja i investicije su bili glavni faki rasta BDP-a sa rashodovne strane. Nasuprot nji
saldo vanjske trgovine je u 2007 godini znatno p&ago.Cak je stopa rasta uvoza po prvi put nakon
nekoliko godina bila v od rasta izvoza. Ovo je haravno veoma opasaaldigastavak sthog trenda

bi mogao ugoziti makroekonomsku stabilnost zenifjek, obzirom da je uvdenje PDV-a znatno uticalo
na poboljSanje trgovinskog bilansa u godini njegpwuvaienja, kretanje stopa rasta izvoza i uvoza u
suprotnom smjeru u 2007 godini je najvjerovatnifgredstavljalo dio procesa njihovog povratka na
dugor@ne vanjskotrgovinske trendove. Ipak ovdje se pdstapitanje da li je uvdenje PDV-a
promjenilo dugordna kretanja vanjske trgovine. DEP u svojim procjeaa prognozama polazi od
pretpostavke da se to nije desilo iG@auskoro dé do normalizovanja situacije u vanjskom sektoradae
¢e stope rasta izvoza ponovo bitceeod uvoznih. Nesto gho se desilo i sa investicijama koje su u 2006
godini bile u padu. Ekspanzija gevinskih radova i uvoza opreme ukazuju da je u 2§@ini doslo do
njihovog punog oporavka. Dakle, ovdje jesb kao i kod trgovine doSlo do uséleanja ka dugorénom
trendu rasta. lako podatci maloprodaje i potekiakredita ne ukazuju na ubrzan porast krajnjeqiotje
dom&instava, sve intenzivnije investiranje velikih tugmskih lanaca najvjerovatnije ufwje upravo na
to.

BDP ¢e prema prognozama DEP-a u 2008 godini u realnoisismasti 6,2% Sto je neznatnoc¢eestopa
od one procjenjene za rast u 2007 godini. Oporgwalioprivrede pod pretpostavkom normalnijih
vremenskih prilika u odnosu na one iz 2007 godingrdbao predstavljati jedan od glavnih faktora
dodatnog rasta u 2008 godini. U ovoj godini se dakgrognozira oporavak rasta pidvacke
industrijske u RS ali koji u koraici neée mnogo doprinjeti ubrzavanju ekonomskog rastarobzina
njegov priléno mali udio u ukupnoj dodanoj vrijednosti. Takou 2008 godini secekuje dvocifreni rast
proizvodnje elekttine energije i rudarstva uz pretpostavku normalrd¥oloSke situacije i odsustvo
zna&ajnijih remonta. Kada su u pitanju cijene, pretpoki je DEP da bi inflacija u 2008 godini trebala
biti pribliZno 4%. Sa rashodovne strane 8ekoje se nastavak visokog nominalnog i usporenainog
porasta finalne potro3nje i investicija u 2008 gadVazna promjena u odnosu je 2007 godinu je
poboljSanje trgovinskog bilansa uz stopu rastazave€u od stope rasta uvozame bi se vanjska
trgovina ponovo nasla na liniji svog dugénog trenda.



Industrijska proizvodnja — prepolovljen rast

Industrijski rast BiH je u 2007 godini viSe negcepolovijen u odnosu na prethodnu godinu. Naime,
fizicki obim BiH industrijske proizvodnje se u 2007 guidiovetao za skromnih 5,6% g/g u pdemju sa
12,9% rasta iz 2006 godine. Ovaj ishod je rezsitadnjenja indeksa rasta gotovo svih industrijskdang

u oba entiteta nii kojima je pad proizvodnje elekine energije imao naje¢eznaaj. Jedini izuzetak u
situaciji opSteg usporavanja bila je prvacka industrija FBiH koja je u 2007. godini zadrZed#ativno
visoku stopu rasta iz prethodne godine od oko 1@&6 Bosmatrano po entitetima, rast industrijske
proizvodnje FBiH je usporen za 2,8 procentna poelok je industrijska proizvodnja u RS nakon
dvocifrenih stopa rasta (od 19-20%) iz ranijih g@dihaglo usla u stagnaciju tokom 2007. godine (rast
industrijske proizvodnje RS u 2007. godini od svigto g/g).

Nepovoljna hidroloSka situacija i remonti termoétaka u RS su prema podatcima DERK-a doveli do
pada proizvodnje elektme enrgije u BiH za 10,4%0vo je bio najzngjniji uzrok usporavanja BiH
industrijskog rasta u 2007 godini. Naime, inéju vidu da je rast proizvodnje elekine energije u 2006
godini iznosio 7,3% g/g, dolazi se do smanjenjaksa rasta od skoro 18 procentnih poena. Pored pada
proizvodnje elekttine energije, usporenju industrijskog rasta BiH sdlaino doprinjeli usporen rast
proizvodnje u rudarstvu i pretivackoj industriji i to ponajvise u RS.

Remontima uzrokovan pad proizvodnje termoelektranRS od 7% je u konanici doveo do pada
proizvodnje mrkog uglja i lignita od 13,3% 2007. godini obzirom da se preko 90% njihovezwannje

u ovom entitetu tro3i u termoelektranama. Pad pauipje metalnih ruda u RS rezultat je smanjenja
izvoza « Mittal » rudnika iz Prijedora u 2007 gaddi® druge strane, uprkos ekspanzijidg@narstva u
2007. godini, indeks djelatnostidenje ostalih ruda i kamena u FBiH je opao sa 164% 2006. godini
na “svega” 110,8 g/g u 2007. godini iako ova djaat obuhvata \denje nekih od znjnih
gradevinskih materijala (wenje kamena, komjaka i sl). Ovo je bio glavni uzrok usporavan|stea
rudarstva FBiH u 2007. godini.

Veliki pad indeksa pretiivacke industrije u RS je doveo do usporavanja na nBotd. Glavni uzroci
stagnacije u RS se nalaze u padu proizvodnje dryeddu svjetskih cijena boksita koje su se negativ
odrazile na poslovanje preddze« Bir& » iz Zvornika. Inde, ovo preduze predstavija vaZzan faktor
cjelokupne industrijske proizvodnje u BiH.

Preradivacka industrija

Porast prerdivacke industrije u oba BiH entiteta zajedno je 200dige iznosio 8,6% g/g 5to je skoro
uopla niza stopa u patenju sa prethodnom godinom. Naglo usporenje BiHargs uzrokovano
zanemarljivim porastom (rast od svega 4,1% g/gyaireacke industrije u RS u podenju sa ranijim
godinama kada su ostvarivane stope od preko 20%Gjayni uzroci dramathog opadanja indeksa
prerativacke industrije u RS su bili pad u proizvodniji drvétplute, te nagli pad proizvodnje i izvoza
preduzéa “Birat” iz Zvornika. Kada je u pitanju drvo, tesko je dibéekivati dace se u 2007 godini
ponoviti rast u od preko 190% ostvaren 2006 godiog je ponajviSe bio rezultat smanjenja sive
ekonomije uzrokovanom naglim podizanjem nivoa kaletod strane vlasti RS. S druge strane, pad cijene
boksita u svijetu je u znatnoj mjeri umanijio isplast njegovog izvoza, te je za kratko vrijeme pzse
“Bira¢” od statusa jedne od najuspjeSnijih predaze RS, pa i cijeloj BiH doSlo u situaciju da pradi
gubitak na kraju 2007 godine. S druge strane, gnaaéka industrija u FBiH je 2007 godine nastavila

! Indeks djelatnosti snadbijevanja el. energijormarh i vodom koiji je objavio Zavod za statistiku iFBu 2007/06 iznosi 101,4
dok je u istom periodu prema procjeni DERK-a daftopada proizvodnje el. energije u FBiH od 5,5%védena razlika je u
slu¢aju RS-a daleko va. Naime, indeks pomenute djelatnosti Repiltbly zavoda za statistiku RS je za 2007/06 iznodi6 9
dok je prema DERK-u u istom periodu doSlo do paaazpodnje elektdne energije od 17.8%. Ipak, obzirom da se stéfisti
indeksi takde znatno smanjenjuju u odnosu na prethodnu godawedena odstupanja bitho ne remete u tekstu naweden
tumaenje ekonomskih kretanja iz ove djelatnosti.

2 Procjena DERK-a.

3 Indeks djelatnosti M#enje uglja i lignita; vdenje treseta u RS u 2007. godini je iznosio 86¢7z8&i da je proizvodnja u
okviru ove djelatnosti je smanjena za 13,3% u odm@snivo iz 2006 godine.



rasti skoro identinom stopom kao u 2006 godini od nesto vise od 1086 detina dominantnih
djelatnosti kao Sto je prehrambena industrija, zm@ilnja baznih metala, proizvodnja koksa i naftnih
derivata, proizvodnja proizvoda od gume i plasskeostvarile ubrzan rast u FBiH tokom 2007 godine.
Nasuprot tome, zabiljeZen je pad indeksa u drvndystriji FBiH ukljuiujuéi i proizvodnju drveta i
namjeStaja. Pored toga, zagn pad indeksa je zabiljeZzen u proizvodnji hefijkd proizvoda od
hemije, te ostalih nemetalnih mineralnih proizvokiajii uglavnom uklj¢uju razliéite gratevinske
materijale (cement, gips i sl). Ovo je veoma irgargno imajti u vidu ekspanziju gevinskih radova u
istom periodu.

Proizvodnja hrane i pa u BiH je 2007 godine po svoj prilici rasla usparémajiei u vidu ubrzan rast u
FBiH i blagi pad u RS. U mlinoj industriji su zabiljeZeni gubitci nekoliko dotila proizvaiaca.
Glavni uzrok ovako loSeg finansijskog rezultatébguizuzetno niski prihodi Sto ukazuje na nizaki$ni
udio dom&ih preduzéa na doméem trziStu. Visok nivo uvoza mligaih proizvoda ukazuje na
ugroZzenost od strane inostranih proidata. S druge strane, najavljene investicije predstavl
ohrabrenje za budunost domée proizvodnje. Naime, u slijedej godini se planira podizanje novih
kapaciteta od 100.000 litara mlijeka dnevno u drjesti iznositi 5 miliona KM.

Proizvodnju hrane i pa u 2007 godini su u velikoj mjeri obiljeZile intiesone aktivnosti preduzea
“Perutnina” Ptuj iz Slovenije u oblasti mesne inmigs. Ovo preduzée je u decembru 2007. godine
otvorilo tvornicu gotovih proizvoda na bazi prereskeg mesa u Brezi sa godiSnjim kapacitetom od 7000
tona. Nova tvornica bi trebala da zaposli 200 realnProizvodnja bi trebala peti u januaru 2008
godine, a pored donmag shadbjev@ i trziSta zemalja iz okruZenja. Vrijednost inveg iznosi 17
miliona EUR. “Perutnina” je joS od 2006. godine tats zn&ajan investitor u ovoj djelatnosti kada je
ulozila 20 miliona EUR za izgradnju pogona za obraéradarskog mesa u Srpcu pored Banja Luke.
Pored proizvodnje gotovih proizvoda, ovo predigzge odldilo da vertikalnom integracijom obezbjedi
sirovine za nonootvorene kapacitete u BiH. Taka jmartu 2007. godine uSla je u strateSko partnerstv
sa preduzeem Poljoprivreda iz Draksetda kod Kozarske Dubice u kojerée uskoro pokrenuti
poljoprivrednu proizvodnju i uzgoj Zivine. Zajedka investicija BiH i slovengkog preduzéa od 4
miliona EUR bice namjenjena za nabavku mehanizagipgdenje poljoprivrednog zemljiSta i proizvodnju
stane hrane.

Zn&ajan napredak je tokom 2007 godine ostvaren i keldhnpreduzéa u oblasti proizvodnje keksa i
¢okolade. “Vispak” Visoko je nakon devet mjeseci 20§odine povéalo proizvodnju za 12 % g/g pri
¢emu je kafa odigrala ztajnu ulogu. Ovo je ponajviSe bilo rezultat rastaiza od 25% u istom periodu.
Pored toga, u 2007 godini je ostvareno i @awge proizvodnje u tvornici keksa “Mira” iz prijeth od
11%. Ova tvornica plasirgetiri petine godiSnje proizvodnje na inostrano3tei

Proizvodnja duhanskih proizvoda je zabiljezila pagba entiteta tokom 2007 godine. Prema PRODCOM
istraZivanju vrijednost prodaje duhanskih proizvgdau 2006 iznosila 112,3 miliona KM agkga je
“Fabrika duhana Sarajevo” (FDS) ostvarila preko hiiona. Dakle, ovo je ubjedljivo najziajniji
dom&i proizvadac cigareta u BiH koji se uspjeSno négesa inostranom konkurencijom. Ako se na
prodajnu vrijednost dongéh proizvoda doda uvoz od 133,4 i oduzme izvoz d@ Iniliona KM dobije se
doma&a potro3nja priblizne vrijednosti od 134,4 miliokd. Dakle, doméa proizvodnja je uglavnom
namjenjena doné@m trZiStu i zadovoljava manje od polovicu njegoyibtreba. FDS je u prvom
polugodistu 2007 godine ostvarila 9,1 milion KM @glodnosno 4,3% povrata na angaZzovana sredstva
preduzéa. S druge strane, Fabrika duhana Mostar je u ppaiogodistu 2007. godine iskazala gubitak
od 3,3 miliona KM. Zbog blokiranih bankovnihcéma FDM je prekinula kontinuiranu proizvodnju
cigareta tako da se trenutno proizvodi iskije po narudzbi. NeuspjeSno poslovanje ove fabrike
duZe vrijeme (akumulirani gubitak iznosi 9,1 mili®tM) je dovelo u pitanje njen buduopstanak.
Privatizacijski proces kao jedno od glavnih rjegemp opstanak je u 2007. godini ponovno zavrsen
bezuspjeSno. Finansijska poéndlade FBiH je takde pominjana kao jedno od privremenih rjeSenja.

Proizvodnja baznih metala je prema PRODCOM istadiv druga po velini prodaje najznéjnija
grana prerdivacke industrije. Ona je u 2007 godini ubrzala rafBiH za dva procentna poena, dok je u
RS zabiljeZzen pad proizvodnje od 15%. Ipak obzidarse najvé dio ove djelatnosti nalazi u FBiH rast
proizvodnje na nivou BiH je vjerovatno ostao nepgmen u odnosu na 2006 godinu. Ovo je na prvi
pogled pomalo iznedajuce obzirom na znatno usporen izvoz Zeljezlika i aluminijjuma u 2007

6



godini. Ipak, usporenje izvoza je najvjerovatnijgbdm dijelom uzrokovano padom cijena metala u
svijetu. Pored toga, teSko je ponoviti stope ragtggodina kada se dostizao proizvodni kapacitet
preduzéa “Arcelor Mittal” Zenica. Kod proizvodnje baznihatala je interesantno napomenuti da iako su
potrebe domgeg trzista vée od domée proizvodnije ipak se najéiedio (oko 80%) te proizvodnje plasira
na inostrana trzista. S druge strane, preko 80%a¢ibnpotreba se zadovoljava proizvodima iz uvoza.
Zn&ajan dogdaj za buddu proizvodnju baznih metala u BiH je otfijianje projekta pokretanja
integralne proizvodnje « Fenix » radi poaaja godiSnje proizvodnje « Mittal Steel »-a iz i&ensa
sadasdnjih 600 hiljada na budl 1,9 miliona tona. PuStanje u rad novih postrigjese éekuje u drugom
tromjes€ju 2008 godine.@ekivana vijednost investicije je oko 100 miliona RSPreduzée Aluminij
Mostar je u 2007 godini proizveo rekordnih 121 Jfaldu tona aluminijuma. Ipak, uprkos porastudizg
obima proizvodnje i izvoza, vrijednost izvoza u 20§odini od 240 miliona EUR je priblizno ostala na
nivou prethodne godine zbog opadanja cijene alyomra na svjetskim trziStima. Ovo preddege u
2007 godini ulozilo 15 miliona USD u modernizacjjtoizvodnje, a za 2008 godinu se najavljuje nova
investicija od 45 miliona USD u modernizaciju tvimeanoda.

Uprkos ekspanziji gigevinskih radova tokom 2007 godine porast proizvedyigievinskog materijala u
okviru proizvodnje ostalih proizvoda od nemetalnimerala je zabiljeZio usporen porast u oba eatitet
Pomenuta ekspanzija u gewinarstvu je uzrokovala po¢@nu traznju za gdevinskim materijalom koja

je na kraju rezultirala porastom njegove cijeneBild trZiStu. Porast cijena gtavinskog materijala u
BiH je uticao na ubrzanje porasta uvoza nemetatmiterala od 29% g/g koji je usporio rast déma
proizvodnje (povéanje indeksa za oko 40 procentnih poena) u 2007nga8 druge strane, znatno
poveane cijene na domam trziStu su usmjerile plasman daiiaproizvoda u tom pravcu i na tajdma
usporile rast izvoza. Tako je izvoz nemetalnih malee rastao 38,7% Sto je skoro upola sporije nego u
2006 godini. Rezultat ovakvih zbivanja na trziStadgvinskoh materijala od nemetalnih minerala je
prema statistkim podatcima bila stagnacija doéeaproizvodnje u FBiH 2007 godine nakon porasta od
15% prethodne godine. 8tia situacija je zabiljeZzena i u RS gdje je doSlaidporenja sa 18% na 7% u
periodu 2006-07. Na suprot statistici, « Tvorniesnenta Kakanj » je u 2007 godini ostvarila rekordnu
proizvodnju cementa od 707 hiljada tona g@mu je dosSlo do dvostrukog p@amja dobiti. Povéana
cijena cementa je naravno, imala glavnu ulogu vasstanja ovakvog poslovnog rezultata. Profitabéino
postoje&ih cementara u BiH zajedno sa porastom potraZpiestiojanjem nalaziSta odgovaréjusirovina

je privuklo paznju stranih investitora koji ponovfrakon cementara Kakanj i Lukavac) iskazuju irdére
ispituju moguénosti za gradnju novih cementara u BiH. Spanskaaygija Aricam je iskazala konkretan
interes za gradnju cementare i dobivanje konceaijeksploataciju nalazista sirovina @agka i gline) u
okolini Prijedora. Trenutno je u toku izrada stadjvodivosti. Pored toga, iskazan je preliminamteres
stranih investitora za gradnjom cementare u bliamoelektrane u Gacku.

Proizvodnja tekstila je zabiljeZila patan pad u FBiH sa 13,1% 2006. godine na 22,2% u.2fififini. S
druge strane, proizvodnja u RS je u istom periodhilgZila visok porast od skoro 80% g/g nakon
znaajnog pada od gotovo 50% prethodne godine. Pren@DRFOM istraZivanju auto presviake su 2004
i 2005 godinecinile preko 80% u ukupnoj vrijednosti prodaje tékdn proizvoda. Uporéujuci
PRODCOM rezultate sa vanjskom trgovinom dolazi se zhkljutka da je dom& proizvodnja
nedovoljna da zadovolji dorda potrebe i da je uglavnhom usmjerena ka izvozuru§elstrane, donta
potrebe (potroSnja) se uglavnom zadovoljavaju urozdlonkretno, vrijednost prodaje tekstilnih
proizvoda je u 2005 godini iznosila 185,1 milion KKri tome je uvoz iznosio 488,4 miliona, a izvoz
163,5 miliona KM. Dakle, doméa potro3nja iznosila je oko 500 miliona KM. U 20fdini je u oblasti
tekstila realizovano nekoliko investicija. “Prevern¥isoko je u decembru 2007 godine pokrenuo
proizvodnju zastitne opreme u Vitkéuina kod Gorazda. U @etnoj fazi pogoni za proizvodnju rukavica
i radnih odjelate zaposliti 70 radnika. Do sada je dogovoren iav@kandinaviju i Brazil, adekuje se i
ekspanzija na podéu bivSe Jugoslavije. “Vis konfekcija” Gornji Vakyé nakon privatizacije u 2007.
godini uspjeSno pokrenuo proizvodni proces i nd@ijgel pokretanje novog pogona u 2008. godini.
Proizvodnja je uglavnom namjenjena za inostranétagZTrenutno ova fabrika zapoSljava 130 radréka,
pomenutim proSirivanjem bi se ovaj broj trebao Udtip

4 Vrijednosti uvoza i izvoza se odnose na stavkusiiektekstilni proizvodi HS klasifikacije.



Proizvodnja celuloze, papira i proizvoda od pajgra007 godine zabiljezila pad u FBiH od 5,6% nakon
dvostrukog porasta u prethodnoj godini. S druganstr situacija u RS je bila obrnuta. Ovaj entieet |
zabiljeZio zndajan rast (17% g/g) u 2007 godini nakon pada pdetbagodine (skoro 11%). Prodaja
dom&ih proizvoda prema PRODCOM istrazivanju je u 2008igi iznosila 107,3 miliona KM. Pri tome
je uvoz iznosio 121,5 i izvoz svega 6 miliona KMka da je doms potrosSnja iznosila 227,8 miliona
KM. Dakle, iako je doméa proizvodnja je namjenjena skoro isklio domaem trziStu ona zadovoljava
tek neSto iznad polovice njegovih potreba tako daostatak zadovoljava uvozom. Ipak, u toku su
izgradnje novih kapaciteta koje bi z1agno mogle ispuniti ovaj jaz. “Violeta” iz Gruda @nje izgradnju
nove tvornice higijenskih proizvoda u 2008 godifwornicace proizvoditi papir a gotova celuloza se
uvoziti iz Juzne Amerike. Projekat bi trebao triaghtije godine i po oko¥anju zaposliti oko 100 radnika.
“Natron Hayat” je investiranjem 57 miliona EUR kea) tre&eg kvartala 2007 godine pokrenuo integralnu
proizvodnju. M@utim, preduzée se na samom petku sudilo sa problemima isporuke celuloznog
drveta od strane Sumskih privrednih druStava u FBiBraficka kuta Polet” je krajem 2007. godine
sagradila novu fabriku kartonske ambalaze u Véigd®ja ¢e nuditi kompletno pakovanje od
komercijalne ambalaZze do transportnog pakovanjategiisanom proizvodnom procesu. Vrijednost
investicije iznosila je 15 miliona KM. Ovo predéeeuglavnom snadbijeva ambalazom predaziez
konditorske, prehrambene, farmaceutske, hemijsk§oprivredne i auto industrije. Pored doieg
trziSta, “Polet” je prisutan je u Hrvatskoj, Srbljibiji i Sloveniji.

Proizvodnja koksa i derivata nafte je djelathogakeve viSe dobiva na zEgju i koja bi u budénosti
mogla predstavljati jedan od nosilaca rasta ingské proizvodnje i zaposlenosti. U 2007 godini ova
djelatnost je zabiljezila snazan rast proizvodnfeBiH od skoro 30% koji je uslijedio nakon stagpaci
2006. godini. Za takav rezultat je prije svegauzesh visok porast izvoza preddae'Global Ispat koksna
industrija” d.o.o. Lukavac, koji se oporavio nakpada u prethodnoj godini. U RS je takozabiljeZen
porast proizvodnje od 8,6% nakon ogromnog pada @08d u 2006. godini. Za razliku od proizvodnje
koksa koji je primaran u FBiH, u RS s druge stramem djelatnodu preraivacke industrije dominira
prerada nafte i naftnih derivata. U 2007 godinizjgSena privatizacija naftnog sektora RS koji jedat
ruskoj naftnoj kompaniji “NefteGazInKor” koja je oWlade RS odkupila 79,9% vlagkih prava.
Privatizacija je obuhvatila « Rafineriju nafte Boski Brod », « Rafineriju Ulja Modta » i preduzée

« Petrol » koje se bavi maloprodajom nafte i nafaiérivata kroz lanac benzinskih pumpi u RS eeak
remonta rafinerije u Bosanskom Brodu je kasnio nosd na prvobitne rokove i zakazan je za prvo
tromjes€je 2008 godine. Prema izjavama zvaika Vlade RS dont gorivo bi se moglo akivati
sredinom 2008 godine. l&@, aiekivana vrijednost ovog privatizacijskog ugovorapbeéma Vladi RS
trebala iznositi visokih 979 miliona EUR.

Uprkos usporenom porastu préireacka industrija u 2007 godini pokazuje ohrabtgutrendove po
pitanju povéanja proizvodnih kapaciteta. M najvaznijim investicijama koje su ili najavljeiileve¢
otpatele posebno su zéaini pokretanje integralne proizvodnje Mittal-a iatkbn Hayat-a, remont
rafinerije u Bosanskom Brodu, ulaganje Slovdag « Cimosa » u livnicu u Zenici, novi kapaciteti
« Violete », « Preventa» i sl. Realizacija ovitvesticija bi trebala obezbjediti visoke stope rasta
industrijske proizvodnje u budnosti.

Gradevinarstvo

Ekspanzija gréevinarstva je zasigurno bila jedan od &@ijaijih dogataja koji su obiljeZili cjelokupna
ekonomska kretanja BiH u 2007 godini. Vrijednosidgvinskih radova u oba entiteta zajedno je iznosila
1,3 miliarde KM. Ovo je zndlo godisnji rast od 25,5% S5to je skoro dvostrukatay stopa od one
ostvarene u 2006 godini. Ekspanzijadg@nskih radova zajedno sa skokom uvoza opremedd godini
predstavlja ohrabrufil signal oporavka rasta investicija koje su u godiwodenja PDV-a rasle znatno
nizom stopom. Ipak, nagli porast dewvinarstva je ujedno zt@ i nagli porast potraznje za gevinskim
materijalom koji je rezultirao visokim porastomesip grdevinskog materijala. Ovo je z&gno uticalo

na profitabilnost domi@h graievinskih firmi obzirom da se cijena gevinskih radova unaprijed
ugovorno fiksira i ne moZe naknadno korigovati jadli poskuplienja materijala. Za gevinsku
ekspanziju je u FBiH bio najzasluzniji privatniuaS javni sektor.



Izgradnja stambenih i nestambenih zgrada su baengihosioci rasta u FBiH, te cestovna infrastrugkiu
nestambene zgrade u RS. Porast cijena stanovarétnela uzrokovan brZzim porastom potraznje u
odnosu na ponudu u proteklim periodima je predstavisnazan podsticaj ekspanziji u oblasti
stanogradnje. Ovo se posebno osjetilo u FBiH ujkajoano stanovnistvéini znatno véi dio populacije

u odnosu na RS. Reakcija ponude na visok porastagtanova u 2007 godini se odrazila kroz nagk sk
vrijednosti izgraenih stanova u FBiH 2007 godine od 43,8% g/g lejuslijedio nakon stagnacije ovog
segmenta grevinarstva u prethodnoj godini. Porast stamberghika u RS od preko 90% u 2007 godini
je morao dati znsmjan podstrek i u ovom entitétuNaime, visok ekonomski rast proteklih godina je
najvjerovatnije bio jedan od primarnih faktora skeeme potraznje u BiH. Pored toga, finansiranje
potraZznje za stanovima u BiH je u velikoj mjeridbpod uticajem nasanih priliva iz inostranstva (kroz
dohodke, tekée i kapitalne transfere) i stambenih kredita kojasipa bankarski sektor. Obzirom da
inostrani prilivi po osnovu dohodaka i kapitalnifarisfera posljednjin godina uglavnom opadaju ili
stagniraju, te da teki transferi rastu veoma skromno, stambeni krediji ki BiH rastu godisnjim
stopama 25-30% vremenom postaju sve&ajmgji faktor stambene potraznje. Porastom od 37§stanje
plasmana stambenih kredita je na kraju 2007 godiostiglo visokih 1,4 miliarde KM zrajno
podsttuci potraznju za stambenim smjeStajem u BiH.

Nestambene zgrade su bile glavni faktor rastdaeyiaskih radova u 2007 godini. Rast ovedgnanske
kategorije u FBIH je prije svega rezultat investigirivatnog sektora, dok su u RS javne investicjale
primat. ViSe od 100 miliona KM vrijedna izgradnjave zgrade Vlade RS u Banja Luci je dala néjve
doprinos visokom porastu nestambenih zgrada u R#8ru§e strane, privatne investicije u oblasti
izgradnje poslovnih prostora, podizanja novih prodnih kapaciteta u pratavackoj industriji, ulaganja

u ugostiteljstvu i trgovini su dominirale izgradmanestambenih zgrada u FBiH. deaova kategorija je
2007 godine samacastvovala sa 57% u ukupnom porastu vrijednostieyriaskih radova u FBiH od
22,6% g/g. Porast cijena stanova i ostalih neknetnpa prema tome i cijena njihovog izdavanja je
stimulisao brojne investitore da uloZe u izgradp@slovnih objekata radi kasnije prodaje ili eveiioa
jedne od najvisih poslovnih zgrada u regionu Jugéi® Evrope « Avaz Twist Tower »-a u Sarajevu.
Izgradnja ovog objekta bi mogla koStati oko 100ionih KM. Pored toga, u glavhom gradu je dila
gradnja i nekoliko drugih objekata&lie namjengija vrijednost realizacije se kie 50-100 miliona KM
kao 3to su « BBl Centar », poslovni centar «Imp@ta stambeno poslovni kompleks prediaze
« Interinvest » i sl. Visok industrijski rast pagnjih godina je stimulisao gradnju novih i rekouktije
postoj&ih proizvodnih kapaciteta. Otpimjanje projekta pokretanja integralne proizvodnjeeljezari
Mittal Steel iz Zenice vrijedan oko 100 miliona U$®bio svakako jedan od glavnih ddgg@. Pored
toga, u 2007 godini je pokrenuta integralna protinja u preduzgi Natron Hayat iz Maglaja tije
pokretanje je uloZzeno 42 miliona EUR. Tdkoje otpéela druga faza ulaganja predéaeAlas
International-a iz Austrije u Cementaru u Lukavdovesticija se odnosi na proSirenje proizvodnih
kapaciteta i ukljauje gratevinske radove na izgradnji silosa i drugih zgradajednost investicije je
procjenjena na 45 miliona EUR. Nastavak Sirenjaopradajne mreZze kroz gradnju trznih centara je
takade bio znéajan faktor porasta nestambenih zgrada u 2007 gathrrSetak preko 100 miliona KM
vrijedne gradnje najveg BiH trznog centra « DZananéwi u Zenici je svakako bio glavni datg kada
Su u pitanju investicije u oblasti trgovine. Poteda u 2007 godini je otgeta gradnja novog trznog
centra « Merkator » u Bkom vrijedna oko 53 miliona KM, Soping centra « Hpmom » u Sarajevu
vrijedna 35 miliona KM, reprezentativhog « Alta iy Center »-a i sl. Kowao, izgradnja i
rekonstrukcija hotelskih i ugostiteljskih objekge takaie uticala na porast kategorije nestambenih
zgrada. Otpdinjanje rekonstrukcije hotela « Evropa » u Sarajexijedne 35 miliona KM, viSestruko
proSirenje smjestajnih kapaciteta i izgradnja napbrtskorekreativnih sadrzaja u hotelu « Hollyweod
u Sarajevu, ZavrSetak izgradnje hotela €kéu» na planini Jahorini se nalaze duenajzngajnijim
investicijama u ovoj oblasti.

Saobraajna infrastruktura je u 2007 goditinila 33% ukupnih gréevinskih radova uz BiH. Pri tome je
njen znaaj bio razltit u dva entiteta. Udio infrastrukture u gewvinarstvu FBiH je iznosio 27% odnosno

5 Na Zalost nepostojanje devinske statistike po kategorijama na ovom nivailaajenosti u 2006 godini i ranije onemagua
precizno izraunavanje doprinosa rastu kategorija kao Sto sutsamzgrade.



41% u grdevinarstvu RS. Ovo najbolje govori o vaznosti javimvesticija za cjelokupnu djelatnost
gradevinarstva u BiH. Ulaganja u saobagu infrastrukturu se uglavnom odnose na odrZzavpogtojée

i gradnju nove infrastrukture i veoma su fragmemtir po raztiitim nivoima vlasti. Ova ulaganja su 2007
godine rasla veoma skromnom stopom u FBiH od 2,7§6ugpor@enju sa ranijim godinama kada je
ostvarivan porast ¥&od 15%. Dakle, u 2007 godini su uglavnom nastavljenevakisti iz prethodnih
godina bez pokretanja ztanih novih projekata. Konkretno, tokom protekledp® je izgraeno 7,6 km
autoputa Sarajevo-Mostar na dionici Visoko-Dobrinje su otpeeli radovi na slijedéj dionici
Dobrinje-Kakanj. Pored toga otgla je gradnja prve dionice sarajevske zaobilazrtieenastavljena
gradnja zapadnog prilaza Sarajevu vrijedna 7,4omaliKM. U RS je nastavljena gradnja prve faze
autoputa Banja Luka — GradiSka, izvrSeno ulagargénovu putne infrastrukture u opstini Srebrenica u
vrijednosti 15 miliona KM, obnova i rekonstrukcgaljeznike infrastrukture i sl.

Uprkos opStem porastu @ievinarstva u BiH tokom 2007 godir@i se da velika donta gratevinska
preduzéa nisu u zn&jnoj mjeri uspjela unaprijediti svoj finansijskblpZaj. Jedan od razloga je svakako
i povetanje cijena grdevinskog materijala u zemlji. Mnoga od tradicionalrdom&ih preduzéa
znaajan dio svog prihoda ostvaruju na inostranim tirhi& Azije i Afrike gdje su u posljednje vrijeme
bila izloZzena nepovoljnim kretanjima deviznogd@ amerikog dolara. Finansijski rezultati ¢iee
velikih preduzéa ve& godinama iskazuju veoma skromnu dobit i otvararnpé da li se mozda radi o
eventualnim knjigovodstvenim operacijama u ciljlbjegavanja visokih poreskih stopa. U svakom
slwtaju, konkurentnost domién preduzéa se pokazala veoma niskom ucsju natj€aja za izvdenje
radova izgradnje sarajevske zaobilaznice. Zabrajiga je ¢injenica da ni jedno donmia preduzée nije
bilo ispuniti uslove koje je postavio inostrani @stitor (EBRD).

Maloprodaja

Maloprodaju BiH je u 2007 godini prije svega obilig znatno niZi rast prometa gem opadanjem stope
rasta potro%&kih kredita u odnosu na ranije godine. Pored paitoB kredita, vazan mogi uzrok
usporavanja rasta maloprodaje je bio porast cifeite i naftnih derivata u svijetu koji se kroz asgn
rast domée potroSnje odrazio na usporavanje rasta uvoza lkategorije. Procesi preuzimanja
maloprodajnih objekata dorfia preduzéa (kroz viSegodiSnje ugovore o poslovnoj saradmji)strane
inostranih partnera su vjerovatno dali dodatni da® usporavanju maloprodaje. Pored preuzimanja
postoje&ih prostora, 2007 godine su zabiljeZzena ulagamgnit investitora u otvaranje novih objekata
trgovine na malo i to najviSe u oblasti prehramhédmbba Siroke potro3nje. Koo, privatizacija naftne
indusrije koja je obuhvatala i maloprodaju naftenaftnih derivata kroz privatiziranje preddae
“Energopetrol” Sarajevo i Petrol “Banja Luka” jektae bila meu glavnim dogdajima koji su obiljeZili
trgovinu na malo u 2007 godini.

Promet maloprodaje ukfuju¢i PDV je 2007 godine u BiH iznosio 8,4 miliarde K&fme je ostvaren
porast od 14,8% u odnosu ha prethodnu godinu. Owopyretenju sa stopom iz 2006 godine (28,9%
rasta g/g), upola nizom stopom rasta je dodatnatgojtrend usporavanja prometa trgovine na malo iz
ranijih godina. Zapravo, usporeni porast se desmmosu FBiHcija je stopa rasta iznosila svega nesto visSe
od jedne tréne stope iz 2006 godine, dok je rast prometa w&&o na nivou iz prethodne godine. Na taj
n&in su se entitetske stope rasta kowapribliZile, te je po prvi u posljednjih nekolikgodina rast
prometa u RS bio weod onoga u FBiH.

Jedan od modgiih uzroka usporavanja bi mogao biti znatno uspgrerast potrodkih kredita u oba
entiteta. Tako je u FBiH jednu tieu rasta prometa pratila tak® jedna tréina rasta potrogkih kredita

u odnosu na rast ostvaren 2006 godine. U istormgjeslEna situacija je zabiljeZzena i u RS gdje je rast
potroS&kih kredita viSe nego prepolovljen. Krajnji rezilfa bilo usporavanje rasta potréken kredita

sa 82% g/g u 2006 godini na “svega’ 26% 2007 godbeugi vaZzan indikator usporenog rasta
maloprodajnog prometa u 2007 godini bi mogao m&tao usporen porast uvoza nafte i naftnih derivata
koji ¢ine zn&ajnu komponentu trgovine na malo. Naime, visokigsorcijena nafte u svijetu se po svoj

5 Podatci za RS nisu dostupni za periode prije 2fiiine tako da je bilo nemoégiizrasunati rast grdevinskih radova u oblasti
transportne infrastrukture.
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prilici odrazio i na potro$nju u BiH gdje je uvo®®@ godine rastao svega 5,5% Sto je znatno manje u
odnosu na rast od 17% u 2006 godini. S druge strarano ubrzan porast uvoza namirnica (Zivotinje i
proizvodi zZivotinjskog porijekla, proizvodi biljnogorijekla i prehrambenih pratavina) je djelomino
ublaZio negativne efekte goriva i maziva na maldpjo. Preuzimanje objekata odemog broja domiah
maloprodajnih lanaca od strane inostranih pre¢huze te branSe je po svoj prilici tad® usporilo rast
maloprodajnog prometa u odenoj mjeri. Konkretno, “Mercator-BH” je 2007. godirsklopio strateSke
sporazume o preuzimanju trgovina namirnicama skawt Omega d.0.0. iz Zivinica, Gekom d.0.0.,
Sarajevo i GadZo Komerc d.o.o. llidZza.c8b tome, “Konzum” d.d. je krajem marta 2007 godjoeline
otvorio svoje prve prodavaonice u Hercegovini ,j8tcezultat postignutog sporazuma sa tvrtkom Malis
d.o.o. Citluk. Konzum je pored sedam maloprodajnih objekatauzeo i veleprodajni centar, koji se
nalazi u prodajnom centru "Mali&i povrSine 3.800 m2. Skoro u isto vrijeme “Agrokar Hrvatske je
zakljwio ugovor o preuzimanju maloprodajnog i veleprodgjmiznisa VF komerca. Na ovaj dna je
maloprodajna mreza Agrokora @Wama je za 15 maloprodajnih objekata VF komerca o&uygrodajne
povrsine 17 000 m, koji pokrivaju cijelu BiH, a @@6. godini ostvarili su promet od 155 miliona KM.
Bez obzira na efikasnost preuzimanja novih objekptaces tranzicije je najvjerovatnije rezultirao
odreienim gubitkom prometa kroz vrijeme neophodno dprseopredaja objekata izvrSi, objekti stave u
upotrebu, te period getnog uhodavanja.

Uprkos usporenom porastu trgovine na malo, u 200ding su otpdeli i realizovani neki zn&jni
projekti Sirenja maloprodajne mrezZe kroz otvarameih trznih i Soping centara. “Merkator” je otfem
izgradnju novog trznog centra udom, dok je u Btkom za 2008 godinu planirana izgradnja novih
maloprodajnih objekata preduze “Robot” i “FIS”. Pored toga predu&e “DZananouw” je u Zenici
izgradilo najvéi Soping centar u BiH, dok je izgradnja velikogrnog centra “Hecoprom” u Sarajevu
takade u izgradnji. Navedene i brojne druge investiciakévnosti maloprodavaca u BiH ukazuju na
moguwe nedostatke statiskog sistema i na neki ti@m negiraju naglo usporavanje maloprodajnog
prometa.

U prilog mogéim nedostatcima statigkih podataka govori uporedba pokazatelja malopedénalne
potroSnje doménstava. Osnovna uloga maloprodaje je da efikasswittlira razltita dobra krajnjim
potroS&ima radi finalne potrodnje. Prema tome, finalnargiiija i trgovina na malo su diesobno
povezane i utiu jedna na drugu. S jedne strane, gawge finalne potroSnje bi se generalno trebalo
odraziti na povéanje prometa maloprodaje, dok bi efikasnija i raspanjenija maloprodajna
infrastruktura mogla uticati na palanu potrosnju. U shiaju BiH trgovina na malo posreduje u
konzumiranju priblizno 55-60% ukupne finalne potj@s doméinstava. Posredovanje se konkretno
odnosi na:

» hranu i péa (alkoholna i bezalkoholna),

* odjetu, obitu,

* nabavku materijala za odrZzavanje i popravke starhl@ostorija,

* namijesStaj, ktianske aparate i pribor za rutinsko odrZzavanje starhtprostorija,

* nabavku lijekova,

* nabavku motornih vozila, te goriva i maziva,

» nabanku telefonskih i drugih aparata za komunigian

* nabavku dobara za kulturu, rekreaciju, i zabavu i

» ostalih dobara za razite namjene.
Obzirom da su u 2006 godini hrana¢epialkoholno i bezalkoholno), duhan, adjea obita cinili 44,3%
finalne potro3nje dondinstava, te da je pored toga transp@esivovao sa dodatnih 9% jasno je da su ovi
proizvodi morali biti glavni u trgovini na malo. Geralno posmatrafu statistéki podatci o prometu u
maloprodaji ukazuju upravo na to. Interesantno g&ii da je razléit omjer urbanog i ruralnog
stanovniStva doveo do razlika u strukturi promegotine na malo izmi dva entiteta. Prije svega,
dominacija ruralne populacije u RS koja znatan ghehrambenih proizvoda (oko 24% prema APD) u
svojoj potroSnji sama proizvodi dovela je do znatmanjeg udjela prometa nespecializovanih i
specializovanih objekata u kojima se ovi proizvpdddaju (31% naspram 38% u FBiH). &8lb tome,
vedi udio motornih goriva i maziva u strukturi malogeje u RS rezultat je poé@ne potrosSnje po
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domainstvu ruralnog stanovnistva u domenu transpdrtejwéi u vidu njegovu fizkku udaljenost od
urbanih centara u kojima se odvijaju glavne ekor@mglruStvene aktivnosti.

Graf 1: Struktura prometa trgovine na malo u 2007 godini
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Izvor: Entitetski zavodi za statistiku

Ipak, najvjerovatnije visok nivo sive ekonomije uop djelatnosti je doveo do toga da se stdtisti
podatci o maloprodajnom prometu se razlikuju odgpakia finalne potro3nje kako u apsolutnom iznosu
tako i u strukturi. Naime, zbir kategorija finalngotroSnje doménstava koje se konzumiraju
posredstvom maloprodaje je u 2006 godini iznosibligno 10,1 miliardi KM dok je zvaghi promet
maloprodaje sa PDV-om iznosio svega 7,3 miliardeprdizvode finalne potro3nje koje distribuira
maloprodaja ubrajaju se:
* hrana i bezalkoholna & umanjeni za 15% (koliko prema APD iznosi proiavjadza vlastite
potrebe koja nije predmet maloprodaje),
» alkoholna pta, duhan,
* odjetaiobuta,
» transport (pod pretpostavkom da kupovina prevoatibdstava i posebno pogonskih goriva i
mazivacine glavni dio ove kategorije) i
» ostalo (15% od zbira gore navedenih kategorijavezostale neobuhgane proizvode).

Dakle, odstupanije je pr#ino evidentno uprkos mogdoj nepreciznosti prilikom izdvajanja odgovaréfu
kategorija potrosnje. Hrana, bezalkoholna i alkohgbta i duhan predstavljaju najsigzvor odstupanja
¢ak i nakon umanjenja po osnovu proizvodnje za #eapbtrebe. Naime, prema podatcima potroSnje ovi
proizvodi su (nakon umanjenja proizvodnje za vtaspiotroSnju) u 2006 godini zajedno iznosili 6,2
miliardi KM &to je znatno viSe od 3,7 miliarde preta ostvarenog u vrstama maloprodajnih objekata u
kojima se ovakve robe prodaju (nespecijalizovaniodpvnicama, te trgovinama na malo hranoémm

i duhanskim proizvodima u specijaliziranim prodaama). Pored toga, udio hrane¢gi duhana od
62% u finalnoj potrosnji u kojoj posreduje malopagadje znatno viSi od 42% ukupnog maloprodajnog
prometa koji ostvaruju za te robe odgovaéajuespecializovani i specijalizovani maloprodajijekti.
Visok nivo sive ekonomije u zemlji je najvjerovgenbio glavnim uzrokom slabosti mjerenja i procjene
navedenih proizvoda $to je neminovno moralo dovkstidstupanja vrijednosti raglih izvora’.

"1zvor: Anketa o potro3nji dondmstava 2004 godine.
8 Na primjer, zvanian iznos finalne potrodnje dodiastava u 2005 i 2006 godini je rezultat statlaiprocjene a ne mjerenja. S
druge strane visok nivo sive ekonomije u zemlji é&yge na znatno umanjen prijavljeni promet u odnasstvarno stanje.
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Nasuprot hrani i gu, prodaja u okviru trgovinske djelatnosti motorgibriva i maziva je za oko 100
miliona KM veta u odnosu na finalnu potroSnju kategorije transpdoja pored goriva i maziva
obuhvata jo$ i kupovinu prevoznih sredstava, téidiég transportne usluge. Pored toga, odstupanje u
strukturi je jo$ znatno izrazenije. Djelatnb objasnjenje za ove razlike bi mogla biti nabaghkaiva i
maziva u maloprodaji od strane predizzer poslovne svrfielpak, uprkos odstupanjima, cifre sa obje
strane ukazuju da trgovina motornim gorivima i muama predstavlja jednu od najvaznijih kategorija
trgovine na malo (15-25% ukupne maloprodaje).

ELEKTRI CNA ENERGIJA U BiH 2007

Proizvodnja

Pogleda li se elektroenergetski bilans BiH za 2@fiinu, odnosno kalina proizvedene i potro3ene
elektricne energije, moZe se konstatovati da BiH vlastpimizvodnim kapacitetima zadovoljava svoje
potrebe snadbijevanja elekRinom energijom. Ali i pored toga BiH tader vrSi i razmjenu elekifhe
energije ponajvise sa zemljama regiona. BiH pooga $to izvozi odienu koltinu elektréne energije,
odreieni subjekti u BiH uvoze elektmu energiju iz inostranstva. Ovdje trebadsiato da EP HZHB
uvozi znatne kotiine elektréne energije kako bi zadovoljila potrebe potk@skoji su locirani na teritoriji
koju pokriva ovo preduze. Razlog za ovakvu situaciju je razjedinjenosiStaZelektréne energije na
nivou BiH.

Tokom 2007. godine na nivou cijele BiH proizvedgaaukupno 12 255 gigavat sati- GWh elektig
energije. U ukupnoj proizvodniji eleldnie energije FBiH je ¢estvovala sa 7285 GWh, dok je udio RS u
protekloj godini bio 4430 GWh.

Uporedi li se ukupna kdlina elektréne energije koja je proizvedena tokom 2007. godmeikupnom
proizvodnjom iz 2006., kada je za isti vremenskiiquok proizvedeno ukupno 13675 GWh, moZe se
zakljwiti da je na nivou BiH doslo do pada u ukupnoj pvoidnji elektréne energije od 10,4 %. Pad
proizvodnje u FBiH iznosio je 5,5% dok je proizvialelektrine energije u RS umanjena za 17,8%. S
obzirom da je koliina proizvodnje elekt&he energije u EP BiH ¥a za 200 GWh u odnosu na
2006.godinu, moZe se konstatovati da je glavnblkuamanjenja obima proizvodnje struje u FBiH pad
proizvodnje u EP HZHB. U 2007. godini EPHZHB praéfa je 1220 GWh struje, Sto je za 663 GWh
manje u odnosu na proSlu godinu kada je ukupnaywdnja iznosila 1883 GWh. Potrebno je tddo
istati da je EPHZHB u skladu sa obavezama prema svojitropa&ima bila primorana da pribavi 2121
GWh elektréne energije. EPRS tokom 2007 godine proizvela jguok 4430 GWh elekifhe energije,

od toga 1780 GWh u hidroelektranama Sto je za M8 @anje u odnosu na isti period u 2006. godine
kad su hidroelektrane locirane na teritoriji ovagtiteta proizvele 2528 GWh elekinie energije. S
obzirom da EPHZHB ukupnu proizvodnju vrSi u hidreegetskim postrojenjima, a da je isto tako doslo
do zn&ajnog smanjenja proizvodnje na hidroenergetskintrpesjima EP ERS, kao glavni razlog pada
proizvodnje elekttine energije u BiH mogli bi se igtanegativni hidrometeroloski uslovi tokom 2007.
godine. Prema podacima DERK-a proizvodnja eléhé&ienergije u hidroelektranama umanja je za skoro
30% u odnosu na proSlu godinu. Udio hidroenergetgkistrojenja u ukupnoj proizvodnji elekte
energije u BiH pao je na 34,7% u odnosu 2006. godad je udio hidroenergetskih postrojenja iznosio
44,3% ukupne proizvodnje elekine energije u BiH.

% Dio ove razlike najvjerovatnije dolazi i uslijethtistikih greSaka u mjerenju obje kategorije. Na prinegnian iznos
finalne potroSnje dongéinstava u 2005 i 2006 godini je rezultat statlsdiprocjene a ne mjerenja. S druge strane visak siixe
ekonomije u zemlji uptuje na znatno umanjen prijavljeni promet u odnosgtwarno stanje.
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PotroSnja

Tokom 2007. godine ukupni obim potroSnje elektei energije na nivou BiH iznosio je 11327 GWh.
Prema podacima DERK-a potrosnja energije u BiH m@mza za 164 GWh u odnosu na 2006. godinu,
tokom koje je na nivou BiH utroSeno 11491 GWh eiéke energije.

Najzna&ajniji dio od ukupne potrosnje odnosi se na distiimu potro3nju koja je u toku 2007. godine
iznosila 8445 GWh. Pored toga 2agn udio u potroSnji elektime enrgije zauzimaju veliki kvalificirani
kupci koji su u ukupnoj potrosnjicestvovali sa 2820 GWh. Od kvalificiranih kupacatevakako ista
preduzée Aluminijum iz Mostara koji ima stataus kvalifiamog potroS&a i ¢ini % 20 ukupne potroSnje
elektricne energije u BiH.

UVOZ —1ZVVOZ Elektri éne energije

Tokom 2007. godine ukupna thenarodna razmjena elekine energije (uvoz+izvoz) iznosila je 4 605
GWh. To predstavlja po¢anje za 252 GWh u odnosu na isti period u proSkjliig kada je
medunarodna razmjena elekinie energije iznosila 4 353 GWh.

Svi licencirani izvoznici elekttine energije u BiH tokom 2007. godine izvelzli swpko 2 609 GWh
elektricne energije , Sto je za 676 GWh manje u odnossthaeriod pro3le godine kad je ukupan izvoz
iznosio 3 285 GWh. Najweizvoznik elektréne energije je EP BiH koja je u ukupnom uvozesivovala
sa 1l 321 GWh.

Za razliku od izvoza koji je tokom 2007. godine orteend opadanja, uvoz elekine energije je znatno
uvetan i iznosio je 1 996 GWh. Ovo predstavlja pqarge uvoza za 928 GWh u donosu na 2006. godine
kad je ukupan uvoz elekinie energije iznosio 1 068 GWh. Prema podacima DERI&jvei uvoznik
elektricne energije u 2007. godini je EP HZHB koja je take godine uvezla 1 195 GWh struje. EP

o

elektricne energije u BiH i ima status kvalificiranog kupca

Sto se e trgovine elekttine energije, BiH je pretezno trgovala sa zemljaegiona. Tu se prije svega
misli na Hrvatsku, Srbiju i Crnu Goru. Napieudio u BiH razmjeni elekréne energije ima Hrvatska sa
izvozom od 1 169 GWh, i uvozom od 1 622 GWh.

RUDNICI U BIH 2007

Proizvodnja u Rudnicima u BiH za 2007. godinu

| pored konstantog powvanja proizvodnje uglja rudnika u BiH tokom poslgd nekoliko godina, nivo
proizvodnje nije ni blizu onom prijerathom kadayel990. u svim rudnicima iskopano ukupno 18 317
755 tona uglja. Rudnici uglja na teritoriji BiH akiu 2007. godine proizveli su 10 826 157 tona rgrko
uglja i lignita. Ovo predstavlja po¥anje proizvodnje u odnosu na proSlu godinu za skaitmn tona
kada je ukupna proizvodnja uglja iznosila 9 900 tfi&.

Rudnici u FBiH koji su poslovali nesto iznad pragdiSnjeg nivoa proizveli su ukupno 6 076 157 tona
uglja. U proizvodnji uglja na podéu FBIH westvovalo je 9 aktivnih rudnika od kojih je najve
doprinos ukupnoj proizvodnji dao Rudnik Kreka Bargou kojem je tokom 2007. godine iskopano 1 945
690 tona uglja. Generalno gledano proizvodnja uglj@vim rudnicima u FBiH bila je na nivou
proslogodisnje osim u staju Rudnika Breza gdje je u toku 2007 godine zebhépo najvée poveéanje
proizvodnje. Rudnik Uglja Breza udvostia je svoju proizvodnju sa proslogodiSnjih 221 91445 013
tone u toku 2007.godine.
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Tri aktivna rudnika uglja na podfiu Republike Srpske Rudnici Gacko, Ugljevik i Star@oizveli su
ukupno 4 750 000 tona uglja tokom 2007. godine. @uedstavlja powsanja proizvodnje uglja na
teritoriji RS-a u odnosu na 2006 godinu kada jepuiuproizvedeno 4 025 178 tona. lako ima najmanje
proizvodne kapacitete u RS Rudnik Stanari biljegjveti porast proizvodnje \edrugu godinu za
redom. Naime Rudnik Stanari 2004. godine privadizife od strane privatne kompanije EFT, koja jerlid

u trgovini elektrtnom engijom u ovom dijelu Evrope i na taj¢imapostao je jedan od najuspjeSnijih
rudnika u cijeloj BiH. Odmah nakon privatizacije dtuk Stanari skoro da je udvostia svoju
proizvodnju sa 269 895 tona na 512 115 tona u 2§8dini. Trend povéanja proizvodnje se nastavio i u
2007. godini tako da je Rudnik Stanari u toku owgdige proizveo oko 800 000 tona uglja.

TrziSte rada

Zaposlenost
Ukupan broj zaposlenih u BiH biljeZi stalni trerasta posljednje tri godine. U septembru 2007. gadin

broj zaposlenih u BiH je iznosio 683.760 Sto prad$a povéanje od 3,2% u odnosu na isti period prosle
godine’® Ova stopa rasta je nestaéeend stope rasta u prosloj godini za 0,4 proceptiema i ukazuje na
ubrzan trend rasta broja zaposlenih u BiH (graftyrzanom rast broja zaposlenih je doprinijeo zoatn
brzi rast broja zaposlenih u FBiH (4,7% u septengig) u odnosu na isti period prethodne godine ¢sam
1,2%). S druge strane u RS je zabiljeZen znatnoijspast od 0,8% g/g i znatno je sporiji za 4,5
procentnih poena u istom periodu prethodne godine.

Graf 2: Broj zaposlenih u BiH, kraj perioda (u hiljadama)
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Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS, Agencija gatistiku BiH- ekspozitura Bko

Analiza prema standardnoj klasifikaciji djelatnoptikazuje zné&jan rast zaposlenosti u podjima
finansijskog posredovanjé+11,55%),trgovine na veliko i malo, opravka motornih vozitaptocikala,
predmeta za dinu upotrebu i domanstvo (+7,59%),te hotela i restorana/ugostiteljstye-6,51%). Rast
broja zaposlenih u kategoriji finansijskog posremiga bi se mogao objasniti rastom kreditnih plasaman
komercijalnih banaka u BiH uz otvaranje novih &lg i poslovnica, posebno u RS gdje su kreditni
plasmani preduzéma porasli za oko 62%. S druge strane rast brajgoglenih u oblasti trgovine i
ugostiteljstva je nakito zapazen u FBIiH (11,5% i 15,1% respektivno), $kazuje na modi uticaj
akcije kontrole rada na crno i prijavljivanje novédnika u ovim kategorijama gdje je ujedno radme
najvise zastupljen.

19 podaci o broju zaposlenih se odnose na kraj perioobuhvataju zaposlene u oba entiteta i BD u riravicima kao i
obrtnike. Neuskldeni periodi objavljivanja zvatihog broja zaposlenih entitetskih zavoda za statistigranéavaju analizu na
dva perioda (mart i septembar).
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Generalno, sve relevantne oblasti su zahije#ist broja zaposlenih izuzev pogjeudrzavne upravé
gdje je doSlo do smanjenja broja zaposlenih u okdrzavne odbrane (-2,9%) usljed toga Sto RS
statistika u 2007. godini nije obuhvatila zaposlarabrani.

Nezaposlenost

Broj registrovanih nezaposlenih lica u BiH nastg@oasti i u 2007. godini. Prema podacima zavaa z
zaposljavanje, prosian broj nezaposlenih u BiH u 2007. godini je iznos26.672 Sto je po¢anje od

2% g/g. Stopa rasta broja nezaposlenih jéavea 0,4 procentna poena u odnosu na stopu rasta u
prethodnoj godini. Méutim bitno je napomenuti da je nakon K1 zabiljeZ@stantan postepen pad
nezaposlenosti.

Kao Sto se moZe vidjeti na grafin&kon povéanja broja nezaposlenih u K1 slijedi smanjenje &roj
nezaposlenih u K2 uglavnom izazvano sezonskim pimsin Meatutim u P2 imamo potpuno drugjpu
situaciju u odnosu na prethodne godine. Dok je u2@R6. bio prisutan trend usporenog rasta
nezaposlenih u 2007. godini je zabiljeZeno konstastnanjenje broja nezaposlenih. Tako je u decembru
2007. godine broj nezaposlenih u BiH bio niZi odjarnezaposlenih iz istog mjeseca proSle godine za
1,8%. Ovakvom trendu je prvenstveno doprinijectafen pad nezaposlenosti u RS i BD.

Graf 3: Broj nezaposlenih u BiH (u hiljadama)
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Izvor: Zavodi za zapoSljavanje FBiH, RS i BD

Posmatrano po entitetima, nastavlja se digpoija u broju registrovanih nezaposlenih. RS deije
godine uzastopno biljeZi negativnu stopu rastaabrgzaposlenih. Proggn broj nezaposlenih u RS u
2007. godini iznosio 139.825 (-2,4% g/g) i pred§tamajmaniju registrovanu nezaposlenost u RS da sad
(134.957 lica u decembru 2007. odnosno 11.973 hi@mje u odnosu na januar). Sa Zavoda za
zapoSljavanje je u posmatranom periodu zaposlendl28lica (40% viSe u odnosu na isti period u
2006.),5to je priblizno jednako broju registrovanih osipika na Fondu PIO RS (29.721) i ukazuje na to
da je gotovo vé&na odjavljenih sa biroa radi zaposljavnja zavrsildormalnoj ekonomiji. Prihodi od
doprinosa na Fondu PIO RS su se tokom 2007. ganieali za 16%% Ovakavo kretanje na trzidtu rada
RS moglo bi u narednom periodu pozitivno uticatisnabijanje sive ekonomije ne samo u RS nego i u
cijeloj BiH.

U FBIiH nije zabiljeZzen pad broja nezaposletéhje prosjéan broj nezaposlenih iznosio 370.459 lica
Sto je povéanje od 4,3% u odnosu na 2006. godinudiMien evidentan je usporen rast nezaposlenih lica

11 Zaposleni u odbrani iz FBiH su obuléeai u ukupnom broju zaposlenih u drzavnoj upravi.

12 |nspekcijske kontrole su postale redovna aktiviresgekcije rada u 2006. stoga je rast prihodaamtidosa u ovoj godini bio
vedi (25%). Od posljednjeg kvartala 2007. godine ihksjije su dobile ovlaStenja izdavanja prekrSajraloga pored zahtjeva za
prekrSajne postupke.
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u porefenju sa prosgim stopama rasta u 2005. i 2006. godini koje sws#e 7,1% odnosno 4,9%
respektivno. Jedan od bitnih faktora koji su utice sporiji rast stope nezaposlenosti su svakafje d
jednomjeséne akcije kontrole rada na crno (u junu i novembiK®liki je doprinos ovih aktivnosti
gorvori podatak da je u drugoj polovini godine #afiena konstantna negativha présgm mjeséna
stopa rasta broja nezaposlenih od -0,27%. Brojopijavljenih zaposlenih na podiju FBiH je iznosio
66.852 i priblizno je jednak broju zaposlnih saadear za zapoSljavanje FBiH (58.727). Akcija kontrole
rada na crno je svakako imala veliki uticaj u pdgldroja zaposlenih u FBiH, uz ubrzan rast od 4% u
2007. godini, u odnosu na isti period proSle godiada je zabiljeZen rast od samo 0,3%, uz najy@znij
malo prisustvo manipulacije odjavljivanja radnilsz€ga 10.507 u posmatranom periodu). Obzirom da se
Zavod MIO/PIO finansira iskljtivo iz prihoda od doprinosa, u mjésej strukturi doprinosa vidimo da
je u periodu akcija do3lo do paianja prihoda od doprinosa (u julu su prihodi pgi@aré zacak 33% g/g, u
oktobru i novembru oko 20% g/g)lz usporenu stopu rasta nezaposlenosti i ubrzampu stista broja
zaposlenih u FBIiH (4%), te najavljenu reregisttacipzaposlenih lica u FBiH u 2008. godini moZzemo
oc¢ekivati nesSto bolju situaciju na trzStu rada u $mimatnog smanjenja broja nezaposlenih i realnije
stope nezaposlenosti (uz postepenu eliminaciju stkenomije koja doprinosi visokoj stopi
nezaposlenosti).

Analiza regionalnih stopa nezaposlenosti pojaz dalje prisutnu teritorijalnu neujedfemost. U
FBiH najveta stopa nezaposlenosti u septembru 2007. godirebjfeZzena u Unsko-Sanskom kantonu, i
¢ak 16 procentnih poena je éze od stope nezaposlenosti u Sarajevskom kantonuulegno ima
najmanju stopu nezaposlenosti u FBIH (39,5%). $elsirane u RS, u regiji Banja Luka je registrovana
najamanja stopa nezaposlenosti (27,3%) dok je uomag Bijeljina zabilieZena naj¢a stopa
nezaposlenosti (40,3%). Visoka stopa nezaposlenostegoni Bijeljina ujedno ukazuje na veliko
prisustvo zaposlenih u neformalnoj ekonomiji u onagjiji, obzirom da je u ovoj regiji prisutan velikroj
sezonskih poslova, trgovine i ugostiteljstva u kaji je najvéi broj neformalno zaposlenih. S druge
strane, Unsko-Sanski kanton zbog velikin geografddarijera ima visoku stopu nezaposlenosti. Nije
teSko obrazloZiti zasto dva napeegrada u FBiH i RS imaju najamanje stope zapostergije je ujedno
i najveta ponuda trzisSta rada BiH. Ova dva regiona ujednossiovni pokreta mobilnosti radne snage
unutar BiH. Kao najbitniji faktori niske mobilnoati BiH su jo$ uvijek visoki troSkovi Zivota u diing
regijama, te lo3a informisanost o slobodnim radmijestima izmédu kantona odnosno regiona. Ako
ovim elementima dodamo i poliii segment koji utie na loSu mobilnost radne snage u BiH, nije teSko
objasniti velike teritorijalne oscilacije stopa appslenosti u BiH.

SluZzbena stopa nezaposlenosti u BiH,cirata kao udio nezaposlenih lica na biroima za
zapoSljavanje u ukupnoj radnoj snazi, u septembfy 2godine iznosila je 43,3% 3to je smanjenje od 1
procentnog poena u odnosu na septembar 2006. Uzriesbair prisustvo neformalne ekonomije na
trZiStu rada, realno se moZze pretpostaviti da ggstopa daleko manja ili bar jednaka stopi nezeposti
ankete o radnoj snazi (29%).

Plate

Zn&ajan rast plata u BiH zabiljezen u prethodnim gadia nastavljen je i u 2007. godini. Présg neto
plata u BiH iznosila je 630 KM, Sto je paanje od 7,6% u odnosu na prethodnu godinu. Ovaksitv r
plata je sporiji za 1,2 procentna poena u odnoswstopu rasta iz prethodne godine. Stabilna stopa
inflacije u 2007. godini je smanijila razliku izche nominalnih i realnih plata, tako da je realnitfalata u

BiH iznosio 6,1% g/g u podenju sa 2,7% u 2006. godini. NeSto sporiji rasteptea nivou BiH u 2007.
godini uz stopu rasta produktivnosti od 87%na pozitivan efekat na konkurentnost zemlje.

13 prema kaldkulacijama DEP-a stopu rasta produksitinoBiH u 2007. godini je iznosila 8,5% g/g. Puitvnost rada je
izratunata kao odnos BDP po stalnim cijenama i brojagigmih u mjesecu septembru 2007. godine.
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Tabela 1:Rast nominalnih i realnih plata (g/g u %) te gogiSnflacija mjerena CPI indeksom

2006/2005 BiH FBiH RS

Nominalni rast plata 8,8% 8,1% 12,00
Indeks potroSkih cijena (CPI) 6,1% 5,9% 6,4%
Realni rast plata 2,7% 2,2% 5,6P6
2007/2006 BiH FBiH RS

Nominalni rast plata 7,6% 9,7% 12,3%
Indeks potroSkih cijena (CPI) 1,5% 1,9% 1,1%
Realni rast plata 6,1% 78% 11,2%

Izvor: Agencija za statistiku BiH, Zavodi za sttitia FBiH i RS, DEP kalkulacije

Prema standardnoj klasifikaciji djelatnosti najbrdst plata u FBiH je zabiljeZzen u oblastimh&avne
uprave (11%), obrazovanja i zdravstvdl2%), tegradevinarstva(11%) i rudarstvg17%). U RS su
najbrze rasle plate u istim podjuna kao u FBiH ali sa neSto brzim stopama rastdravstvo(17%),
rudarstvo(17%),gradevinarstvo(16%) tedrzavna upravg15%).

Trend izjedn&avanja plata u BiH je nastavljen i u 2007. godiiosj€na neto plata u FBiH je
iznosila 662 KM i predstavlja rast od 9,7%, dokujé&kS-u iznosila 585 KM sa rastom od 12%. U isto
vrijeme, plate u Btkom kao najviSe na nominalnom nivou, zabiljeZileast samo 1,5%. Razlika izdhe
entitetskih prosjénih neto plata se smanjila sa 82 KM (koliko je igiteou decembru 2006. godine) na 69
KM (decembar 2007. godingme je vidan nastavak trenda harmonizacije platBikd obzirom da
prosje&na plata u FBiH u nominalnom iznosu i dalje prelszinominalnu platu u RS.

Graf 4: Prosjé&ne neto plate u FBiH, RS i BD — pdemnje (g/9)
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Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS, Agencija giatistiku BiH — ekspozitura Bko

U 2007. godini prosf@a potroséka korpa® u FBiH iznosila je 509 KM, odnosno 77% prasje
plate, dok u RS iznosi 500 KM ili 86% od prasje plate. Grdani BD su za istu korpu proizvoda
izdvajali 438 KM ili 64% prosjéne plate. Posmatrano za isti period prosle godjragani oba entiteta su
morali izdvojiti manje novca od plate za podmireagnovnih Zivotnih potreba (FBiH 82%, a u R&k
93% u 2006. godini), dok gtani BD izvdajaju priblizno isti omjer, $to ukazupa stabilnost plata i
potroS&ke korpe u BD.

Uporeuju¢i prosje&nu neto platu u BiH u 2007. godini sa platama zgmal regiji vidno je da
Hrvatska prednja dvostruko i viSe sa progjeim zaradama, dok su plate u Srbiji, Crnoj GoriiHB

prilicno ujednaene. Uz sve navedeno jo$ uvijek relativno niskangij radne shage u péemju sa
razvijenijim zemljama regiona je jedna od bitnihnkmarativnih prednosti BiH. NajniZza cijena rada u

4 prosjeéna potro$eka korpa predstavlja pokazatelj iznosa &ol i cijene hrane i pa koje konzumiraetveralana porodica,
komunalije nisu ukljgene u mjerenje potro8ee korpe.
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2007. godini u FBIH na koje se obtmavaju doprinosi i porezi je 55% prasje plate u FBiH, dok je u
RS-u najniza cijena rada 250 KM.

Graf 5: Regionalno pordenje prosjéne neto plate u 2006. i 2007. godine (u €)
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Izvor: Agencija za statistiku BiH, Bugarske, HrniasMakedonije, Rumunije, Srbije i Crne Gore

Penzije

Prosjéan broj penzionera u 2007. godini u BiH je iznoSky.785 lica Sto predstavlja p@eamje od
2,5% u odnosu na proslu godinu. Entitetski podakbde pokazuju prikno ujedn&enu stopu rasta
prosj&nog broja penzionera. U FBIH je zabiljeZzeno p@arge prosjénog broja penzionera od 2,6%, dok
u RS 2,3%. Ukupna radna snaga u septembru 200Theggel iznosila 1.205.048 lica, Sto predstavlja
poveanje od 2% u odnosu na isti period prethodne godiwe podaci govore da je u 2007. godintive
broj ljudi napustilo trziSte rada penzionisanjervapdjti na taj n&in nova radna mjesta za ostatak
populacije. Time bi se u 2008. godini mogaekivati nastavak nesto brzeg trenda rasta brojastapih
u BiH.

Sliéno platama, penzije u BiH su imale rastwend u 2007. godini kao i prethodnih godiRaosj€na
neto penzija u BiH u 2007. iznosila je 2BBM, to predstavlja povanje od 15,7% u podenju sa istim
periodom 2006. godine. Ova stopa rasta je znatéda brodnosu na stopu rasta proSle godine (5,9
procentnih poena). Znatno brzem rastu penzija ujBittbprinjeo ubrzan rast penzija u FBiH.

Tabela 2: Prosj&na stopa rasta penzija u BiH u 2007. - derge g/g

Rast penzija 2006. 2007.
FBiH 8 % 19%
RS 13% 10%
BD 11% 17%

BiH 9,8% 15,7%

Izvor: PIO/MIO FBiH i RS, Agencija za statistikukspozitura Béko

Tabela 3:Realni rast penziija (g/g u %)

2007/2006 BiH FBiH RS
Nominalni rast plata 15,7% 19% 1006
Indeks potroS&kih cijena (CPI) 1,5% 1,9% 1,1%
Realni rast plata 14,2% 17,1% 8,9%

Izvor: PIO/MIO FBiH i RS, Agencija za statistikukspozitura B&ko

15 prosjeéna neto penzija u BiH je iztanata na osnovu entitetskih nivoa penzija pondeitisadjelom ukupnog broja penzionera

u svakom od BH entiteta i Distriktu &o.
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Ovakav trend je gotovo udvostioijaz izmeiu prosj€nih penzija u FBiH i RS, koji je iznosio 54 KM
u 2007. (FBIH 284 KM, RS 230 KM). U 2006. ova réalie bila 28 KM (FBiH 238 KM, RS 210 KM).

Penzije u BiH imaju ubrzan trend u odnosu oeast prosjéne plate u BiH. Time se procentualno
povetava udio prosgne penzije u prospmoj plati u BiH. Tako na primjer, decembarska pgnaiBiH sa
prosjekom 283 KM iznosi 41,5% od progjpe plate za decembar 2007. godine koja iznoskédl

lako u 2007. godini nije doSlo do reforme pgenag sistema u entitetskim fondovima je ostvarena
finansijska stabilnost, a sredstva za isplatu sexq@vaju iz mjeseca u mjesec, kroz poboljSanu naplatu
doprinosa i pravovremeni priliv sredstava iz bud4gtond PIO RS). S obzirom da se fondovi penzijskog
osiguranja uglavnom finansiraju iz doprinosa zvaaiprijavljenih zaposlenih (Zavod za MIO/PIO FBiH
100%, Fond PIO RS oko 75% iz doprinosa i 25% izZetal Vlade RS), spor rast zaposlenih u formalnom
sektoru zn& da se penzioni fondovi oslanjaju na relativnowdlazu osiguranika koji u¢avaju ove
prihode ( 1,¥ zaposlenih u BiH uptaije doprinose za jednog penzionera). To phij@ podatak da je
prosje&na stopa rasta broja zaposlenih u septembru 2p0rjesrasla u odnosu na stopu rasta penzionera
u istom periodu.

2. JAVNE FINANSIUJE

FISKALNI RAZVOJI
Indirektni porezi

Visi rast prihoda u odnosu na plan i atlai zastoji u sistemu povrata PDV-a su glavne Karitike
sistema prikupljanja indirektnih poreza u 2007.igod

2007. godina je premacekivanjima trebala biti godina petka opadanja uticaja jednokratnih efekata
uvodenja PDV-a iz prethodne godine u vidu snaznogwvarilbrihoda od indireknih poreza i velikog
povetanja broja registrovanih obveznika (usljed smaijetjima sive ekonomije), te samim tim i godina
stabilizacije stope rasta prihoda od indirektnilmega. Ipak, porast opSteg nivoa cijena i ubrzaragior
uvoza su uslovili snazan rast prihoda od indirgktrporeza u 2007. godini. Odjeljenje za
makroekonomsku analizu Upravnog odbora Uprave @daekino oporezivanje (OMA) za buéuweriod
predvida stabilizaciju dinamike prikupljanja i sporiji taskupno prikupljenih prihoda od indirektnih
poreza, uz umanjen efekat prelaska kompanija iegitrovanin u formalne ekonomske tokove. Samim
tim se @ekuje smanjenje efekta koji su prihodi od PDV-alima pove&anje budZetskih prihoda na svim
nivoima vlasti u BiH, koji su naj\vém dijelom iskoriSteni za povanje budZetskih rashoda, a dijelom i
na zabiljeZzene suficite pojedinih nivoa vlasti.

Prema podacima Uprave za indirektno oporezivagjgps ukupno prikupljenih prihoda od indirektnih
poreza u 2007. godini je za 6,8%tva odnosu na prethodnu godinu i iznosi 4.456 mdicKM. Najvei
udio u ukupnim prihodim&ine prihodi od PDV-a (oko 60% ukupnih prihoda odifaktnih poreza u
2007. godini), a zatim prihodi od akciza (oko 2uktipnih prihoda od indirektnih poreza u 2007. ggdin
i carina (oko 15% ukupnih prihoda od indirektnitrgza u 2007. godini).

18 podatak se odnosi na septembar 2007. godine.
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Graf 6: Prihodi od indirektnih poreza (u mKM) 2002.-2007.
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B 2005 176 616 797 1812 3402
@ 2006 177 557 861 2576 4171
0 2007 187 655 917 2696 4456

Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH

Pomenuti rast ukupnih prihoda od indirektnih poredaoko 6,8% je uglavnom posljedica visokog rasta
cijena energenata i prehrambenih proizvoda nasiijettrzisStima, usljedega je doslo do porasta cijena
na cjenovno-neelagtiom i uvozno-ovisnom donmam trZistu. Sukladno navedenom, rast PDV-a i carina
zajedno nose 5,23 procentnih poena (ili 77%) porwgnukupnog rasta indirektnih poreza od 6,8% u
2007. u odnosu nha prethodnu godinu.

Usljed povéanja uvoza odak 22% u 2007., prihodi od carina su u odnosu r@628odinu zabiljezili

rast od 17,6%. Ne3to sporiji rast prihoda od catr@nosu na rast uvoza je posljediggenice da je u
ukupnoj strukturi uvoza porastao udio uvoza iz Zgrsa kojima BiH ima potpisan ugovore u slobodnoj
trgovini sa 31% ukupnog uvoza BiH u 2006. na 35%pmog uvoza BiH u 2007. godini (viSe
informacija u poglavlju Vanjske trgovine)

Sto se tie prihoda od PDVZ4, oni su u odnosu na 2006. godinu rasli za 431%ljed porasta cijena na
svjetskom trzidtu te samim tim i cijena uvoza S¢ouwssldaju BiH nard@ito odnosi na cijene hrane
(pogotovo u zadnja tri mjeseca 2007 godine) i n&fiSe informacija u poglavlju Cijene, novac i
financijski sektor i Tabeli u Dodatku).

Prihodi od akciza su u odnosu na 2006. godinu 835%0, uglavnom usljed porasta prikupljenih akciaa
alkoholna pta i duhan dijelom uzrokovanih porastom cijena @kiiznih proizvoda (viSe informacija u
poglavlju Cijene, novac i financijski sektor i Tdbae Dodatku), te usljed rasta uvoza nafte (11,0%),
duhana (6,0%), alkohola (11,3%) i kafe (7,8%) (Widermacija u poglavlju Vanjske trgovine i Tabeli
Dodatku)

Krajem 2007. godine u sistemu PDV-a su se pojguiiblemi u isplati dospjelih povrata, usljed
¢injenice da prethodno va&e stopa minimalnih rezervi za isplatu povrata o@%upla&enih poreza nije
osiguravala dostatna sredstva za r@stuahtjeve za poreske povrateU februaru 2008. godine Upravni
odbor Uprave za indirektno oporezivanje donio jéukd da minimalna izdvajanja u rezerve iznose
10,0%, ali da se u siaju vetih zahtjeva za povrat primjenjuggan 9. Zakona o uplatama na jedinstveni
ratun i raspodieli prihoda (,Sluzbeni glasnik BiH* .b55/04) po kojemée Uprava za indirektno

17 podaci o PDV-u su preuzeti iz Nacionalne prijaygave za indirektno oporezivanje, koja prikazujereDV prihoda na
obratunskoj osnovi.

18y prihode od PDV-a u 2006. godini ukigno je 233 miliona KM zaostalih prihoda od poreagpromet

19 vise informacija u 32. Biltenu Odjeljenja za maékonomske analize Uprave za indirektno oporezivanje
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oporezivanje ubudie prvo vrsiti sve povrate PDV-a privrednicima ksji u skladu s Zakonom ostvarili
pravo povrata PDV-a, a tek onda vrsiti raspodjeifiinquia korisnicima: drzavi, entitetima i Distriktu
Breko.

Veliki znataj prihoda od indirektnih poreza za budZetske plkhagvih nivoa vlasti (skoro polovina
ukupnih prihoda svih nivoa vlasti u BiH u 2006. godsu bili prihodi od indirektnih poreza) naglagav
potrebu preventivnhog i hitrog djelovanja na otkéamy eventualnih problema u sistemu indirektnih
poreza jer bi svako odstupanje od normalnafin@afunkcionisanja i eventualne promjene poreskips
imali uticaj kako na izvrSenja budZeta, tako i manedna kretanja i makroekonomsku stabilnost zemlj
cjelini.

U regionalnoj usporedbi, prikazanoj na grafiku dpmoze se zakljiti da trendovi rasta prihoda od
PDV-a u drugoj godini nakon udtenja PDV-a u raztitim zemljama pokazivao raZlte trendove. Dok

je u Hrvatskoj u drugoj godini nakon uienja PDV-a do3lo do pada prihoda od 5,6% (ukolikpshodi
mjereni u kunama, pad je oko 9%), u Srbiji je higanja valute doslo do porasta od 12,8% (ukoliko su
prihodi mjereni u dinarima, rast je oko 4%). U Bigu drugoj godini nakon udenja PDV-a doSlo do
rasta prinoda od oko 4,6%. U ¢og godini nakon uvdenja PDV-a u Srbiji i Hrvatskoj, rast prihoda se
stabiliziraju na nivou rasta BDP-a u ovim zemljadi®, se moZedekivati u BiH u 2008. godini, ukoliko
dode do stabilizacije uvoznih cijena.

Graf 7: BiH, Hrvatska, Srbija - Prihodi od poreza na promgbodini prije te prihodi od PDV-a prve i drugedie
nakon uvdenja PDV-a, u mEUR
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH i nstarstva finansija Hrvatske i Srbije

U 2007. godini UIO je distribuirala ukupan iznos @9 milijardi KM (ukljuduju¢i rezerve za povrat) i
to prema raspodijeli prikazanoj na donjem grafika. rdinimalne rezerve je izdvojenodveomenutih
obaveznih 10,0% ili oko 529 miliona KM. Usljedégg priliva indirektnih poreza u odnosu na plan, u
toku 2007. godine (kao Sto je to bio &pi u 2006. godini), prihodi od indirektnih porezznad
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planiranih (u 2007. godini rasp@eni prihodi od indirektnih poreza je bilo skoro 9®@diona KM veti u
odnosu na prihode planirane u procesu pripremedtadza 2007. godinu kada je uten fiksni iznos
sredstva kojte s JR UIO biti dodijeljen za finansiranje InstifadBiH u 2007. godini), svi nivoi vlasti u
entitetima i Bko Distrikt su imali j&i priliv sredstva od planiranog, Sto je uéire slucajeva rezultiralo
budZetskim rebalansima. S druge strane, uslijeddatiee za raspodijelu prihoda sa JR UlO-a po kojima
Institucije BiH primaju unaprijed oddene fiksne iznose s JR UlO-a, Institucije BiH nisuprilici
raspolagati sa zdajnim porastom u prihodima od PDV-a u odnosu na.pla

U skladu sa navedenim, udio prihoda od indirekpoheza koji su raspateni za finansiranje Institucija
BiH je manji u odnosu na 2006. godinu, i pored ulag rasta raspodenih prihoda odtak 18,7%.
Najveti dio distribuiranih prihoda se odnosi na finansjeainstitucija FBiH i RS te se on zadrZava na
sumarnom nivou od oko 68,4%. U odnosu na 2006.ngoevidentno je povanje udjela RS-a u ukupno
raspordenim prihodima u iznosu od 1,35 procentualna paendnosu na prethodnu godinu, smanjenje
udjela FBiH u iznosu od 1 procentualnog poena,Zza@nje udjela BD-a, te smanjenje udjela za vanjski
dug oba entiteta. Na buélu strukturu raspodjele sredstava sa JR UIO utjéeatkidanje sistema
minimalnih rezervi, najavljivano postizanje sparam o0 dugorénoj formuli za raspodjelu prihoda sa JR
UIO izmedu entiteta i Béko Distrikta, te oformljavanje novih tijela na nivdnstitucija BiH (npr. kao
posljedica reforme policije).

Graf 8: Distribuirani prihodi sa JR UIO za 2006. i 2007dgw (u % ukupno raspatenih prihoda s JR UIO BiH)
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Izvor: Uprava za indirektno oporezivanje BiH
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Direktni porezi i doprinosi

Tabela 4 :Entitetski prihodi od direktnih poreza i doprinosa

FBiH RS
2006. 2007. % 2006. 2007. %

Doprinosi 1.774.177.926] 2.066.167.344 16,5% 709.513.582 785.341.799 10,7%

PIO 980.152.193| 1.148.808.096 17,2% 390.519.590 444.300.781 13,8%

Zdravstvo 699.539.914 808.805.847 15,6% 272.703.415 289.422.006 6,1%

Nezaposleni 94.485.819 108.553.401 14,9% 15.527.217 17.417.540 12,2%

Djecija zastita - - - 30.763.359 34.201.473 11,2%
Porez na platu 196.088.319 229.314.255 16,9% 163.107.581 131.901.972 -19,1%
Porez na dobit 99.651.515 105.450.544 5,8% 31.165.268 68.258.301 119,0%
Porezi gradana 90.581.036 114.703.147 26,6% 64.708.632 67.417.522 4,2%
Naknade i takse 142.303.508 150.688.523 5,9% 209.164.143 245.455.232 17,4%
Novéane kazne 13.385.959 20.265.183 51,4% 8.860.840 15.893.223 79,4%
Ostali porezi 23.442.605 23.974.440 2,3% 76.978.207 63.221.146 -17,9%
Total 2.656.026.959| 3.137.963.051 18,15%| 1.263.498.253| 1.377.489.195 9,02% lzv

Izvor: Ministarstvo finansija FBiH i Poreska upra&-a

Poredcinjenice da su prihodi od indirektnih poreza biBi od planiranih, u 2007. godini je doSlo i do
shaznog rasta direktnih poreza i doprinosa. Ukulmektni porezi i doprinosi su u RS-u rasli 9%, a u
FBiH ¢ak 18% u odnosu na 2006. godinu.

2007. godina je u RS-u bila obiljeZena stupanjensmegu novog Zakona o porezu na dobit i Zakona o
porezu na dohodak od 1. januara 2007. godine.déhje novog poreza na dobit u RS-u kojima je
smanjen broj poreznih izuéa je dijelom uticalo na poanje prihoda od ovog poreza gak 119% u
odnosu na ukupne prihode od ovog poreza u 2006nigdéél druge strane, udenje novog Zakona o
porezu na dohodak je rezultiralo smanjenjem prihodlaovog poreza od 19% u odnosu na prethodnu
godinu. Rast prihoda od doprinosa od oko 11% prafid rasta plata i zaposlenosti u RS-u (ptosie
plata u RS-u je rasla 12%, a zaposlenost 0,5% &.20@dnosu na 2006. godinu - viSe informacija u
poglavlju TrziSta rada), te u ukupnom iznosu od @B& miliona KM &e&e ove kategorije u ukupno
napl&enim direktnih porezima i doprinosima u RS-u iznud 56%.

U FBiH nije doSlo do stupanja na snagu novih zakanablastima direktnih poreza u 2007. godini
(naime, novi Zakon o porezu na dobit u FBiH je giupa snagu 1.1.2008. godine, dale Zakon o
porezu na dohodak i Zakon o doprinosima na shagitisi.1.2009. godine). U ovom entitetu je u 2007.
godini doslo do izuzetno snaznog rasta prihodaakaj\kategoriji direktnih poreza i doprinosa. Ukopn
prikupljeni prihodi od direktnih poreza, naknadadprinosa su u iznosu od 2,7 milijardi KMSto
predstavlja 16%-tno po¥anje u odnosu na prethodnu godinu.

Prihodi od doprinosa su rasli Zak 16,5% tj. priblizno isto kao i prihodi od porema platu, a Sto
predstavlja snazniji rast od trendova rasta zapostei plata u FBiH (prosima plata u FBiH je rasla
10%, a zaposlenost 4% u 2007. u odnosu na 200@wgediSe informacija u poglavlju Trzista rada).
Obzirom da su i porezi gtana u FBiH imali rast odak 27%, moZe se zakijiti da je doSlo do
poboljSanja poreske discipline i p@amja poreske osnovice ¢e&e prikupljenih doprinosa u iznosu od
2,06 milijardi KM u ukupnoj strukturi prihoda odrdktnih poreza i doprinosa u FBiH je oko 35%.

lako su nedavno usvojeni zakoni u oblasti direktpibreza priblizili entitetske sisteme direktnog
oporezivanja, u budem periodu primat i dalje zadrzava potreba djel@vda daljnjoj harmonizaciji
sistema direktnih poreza u FBiH, RS-u i BD-u kakosbk poresko opteéenje grdana i kompanija
ujednailo na nivou drZzave, pojednostavile poreske prooedie oj@ao jedinstveni ekonomski prostor u
BiH.

20 1zvor: Federalno ministarstvo finansija FBiH
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Opsti pregled izvrSenja centralnih budzetskih nivoau 2007. godini

Preliminarni podaci o izvrSenju budzZeta Institudjid, Vlade FBiH i Vlade RS-a za 2007. godinu su
iznijeti u Tabeli u Dodatku. U 2007. godini nasfaul je trend jaih prihoda od planiranih, prvenstveno
zbog nedekivano visokog rasta prihoda od PDV-a, carinagldinih poreza i doprinosa. Sukladno
navedenom, kao Sto je to bio &hjii u prethodnoj 2006. godini, 2007. godina jergama sa suficitima
sva tri centralna budzetska nivoa Institucija BMade FBiH i Vlade RS-a, i poredinjenice da su
entitetske vlade imale budZetske rebalanse kojibugiet Vlade FBiH povan za 10%, a budzet Vlade
RS-a za 11% u odnosu na prvobitno usvojene buéhtitetskih viada za 2007. godinu.

Suficit u budZetu Vlade RS-a je uglavnom posljediogenice da je stvarno izvrSenje indirektnih poreza
neporeskih prihoda bilo nesto vise od rebalansoamigdnog, dok su rashodi (uglavnhom socijalni
transferi) bili nizi od rebalansom planiranih. Sitfiu budZetu Vlade FBiH je zabiljeZen uglavnomec!
nizeg od rebalansom planiranog izvrSenja otplatetradnjeg duga, troSkova materijala i usluga,
kapitalnih grantova i teldih transfera, iako je stvarno izvrSenje indirektrploreza bilo nize od
rebalansom planiranog, dok su rashodi (uglavnonjadoictransferi) bili nizi od rebalansom planir&ni
Suficit na nivou Institucija BiH (koje nisu imalelalans budzZeta za 2007. godinu, kao 5to je prethod
obrazloZeno) je posljedica viSih od planiranih pdh od neporeskih prihoda i téiu potpora, te nizim
od planiranog izvrSenja plata i naknada i kapitalizidataka, usljed sporije dinamike zapoSljavanja u
odnosu na plan, téinjenice da je witavom prvom kvartalu na snazi bila odluka o privemom
finansiranju.

Graf 9: Ukupni prihodi i grantovi po nivoima vlada
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Graf 10: Ukupni rashodi i neto podivanja po nivoima viada
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Prema podacima o izvrSenju budZeta Institucija Bi#édrazliku od kretanja u prethodnim godinama kada
je dolazilo do zné&ajnijih prijenosa nadleznosti s entiteta na nivetilcija BiH (prije svega reforma
odbrane) i sukladnog udvostenja budzZeta Institucija, u 2007. godini rashoskljuicujuci otplate duga i
ostalo finansiranje) Institucija BiH su porasli%%. U strukturi prihoda Institucija BiH najée wee od
oko 80% imaju prihodi od PDV-a te neporezni prihodi pruzanja javnih usluga — 12%. Od oko 700
miliona KM koliko iznose ukupni rashodi budzetatingija BiH, 82% otpada na teke rashode (od
¢ega 66,3 procentna poena nose rashodi Za plaaknade zaposlenih, a preostalih 15,8 prodepinena
na materijalne troskove). Kapitalni rashodi suiraaloko 28% prvenstveno zbog nastavka rekonsjaikci
zgrade Institucija BiH, na koji je u izvrSenju bed# Institucija BiH utroSeno oko 15 miliona KM.
Izvr8enje za plate i haknade u budZetu InstituBijd je zabiljeZilo rast od 7% u odnosu na izvrSemje
2006. godini, troSkovi materijala i usluga su zahili pad od 3%, dok su kapitalna ulaganja smaanjem
29% usljed vé pomenutih odlaganja kapitalnih investicija uslieanplicirane procedure javnih nabavki i
¢injenice da je u prvom kvartalu na snazi bilo pgimeno financiranje.

U strukturi ukupnih prihoda budzZeta Vlade FBiH nggviteXe od oko 65% imaju prihodi od indirektnih
poreza, dok neporezni prihodi imajdge&e od oko 13% ukupnih prihoda budzZeta Viade FBiHOQ72
godini. Sto se rashodaci, transferi i subvencije (najéiedio rashoda u ovoj kategorji se odnosi na
socijalna davanjagine oko 73% ukupnih rashoda. lzuzetno visok rasheda budzeta Vlade FBIiH
(iskljuéujuéi otplate duga i ostalo finansiranje) od 56% u 2@fdini u odnosu ha izvrSenje u prethodnoj
godini je uglavnom posljedica rasta transfera pogtha (najvéim dijelom demoblisanim borcima i
neratnim invalidima) koji su sa 410 miliona KM iZenja u 2006. godini u 2007. godini porasli 53% na
iznos od 629 miliona KM. Trajno i fiskalno odrZivigSavanje pitanja socijalnih davanja demobilisanim
borcima i neratnim invalidima&e imati krucijalan utjecaj na buéa kretanja u budZetu Vlade FBiH,
pogotovo usliedinjenice da se u narednom periodu ne mog¢ekivati visoke stope rasta prihoda od
indirektnih poreza. IzvrSenje za plate i naknadeidZetu Vlade FBIH je zabiljeZilo rast od 24% u osim

na izvrSenje u 2006. godini, troSkovi materijalasiuga su zabiljeZili rast od 45%, dok su kapitalna
ulaganja udvostiena.

Rashodi u budZetu Vlade RS-a (iskljjuc¢i otplate duga i ostalo finansiranje) su u 200digioporasli
18% u odnosu na izvrSenje u 2006. godini. Trangiejedincima (najv@ dio se odnosi na transfere
ratnim invalidima) su zabiljeZili rast od 28% u a@dn na izvrSenje 2006. godine, IzvrSenje za plate i
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naknade u budZetu Vlade RS-a je zabiljeZilo rast2# u odnosu na izvrSenje u 2006. godini, troSkovi
materijala i usluga su zabiljeZili rast od 29%, dokkapitalna ulaganja rasla 175 odsto.

Konsolidovani rezultati

Komplikovan fiskalni sistem u BiH zahtjeva opsezkansolidaciju fiskalnih izvrSenja razkitih
fiskalnih nivoa, da bi se doSlo do smislenih armlizticaja vladinog sektora na makroekonomske
trendove. Sistemi izvjeStavanjaguaovodstveni sistemi i budZetski kalendari nisaglasSeni izmiu
drzavnog, entitetskih, kantonalnih, épskih i budZeta vanbudzZetskih fondowéme je konsolidovana
analiza znatno otezana.

Uzimaj&i u obzir podatke Centralne banke (koja vrsi koitlsaliju budzZeta radlitih nivoa viade na
kvartalnom nivou iskljgujuci opstine) u skladu s metodologijom Statistike utétd finansija raspoloZive
za prva tri kvartala 2007. godine (po kojima jeif@ben neto suficit od 293 milion KM, atkgacak 202
miliona otpada na Vladu FBiH, kantone i fondoveRiHf, a 62 miliona na Vladu RS-a i fondove u RS-
u); podatke Odjeljenja za makroekonomsku analizu Ypravnom odboru Uprave za indirektno
oporezivanje (po kojima je za 11 mjeseci 2007. igweha svim nivoima u FBiH zabiljeZzen suficit od
oko 462 miliona KM); preliminarne procjene izvrsamjudZeta Institucija BiH, Vlade FBiH i Vlade RS-a
(date u Tabeli u Dodatku po kojima suficit ovartivoa iznosi 303 miliona KM); planirane budzete; i
procjene za posljednji kvartal¢ekuje se date ukupni konsolidirani podaci za cijelu 2007. gadin
pokazati ukupan suficit od oko 2% BDP-a.

U regionalnoj uporedbi prikazanoj na sljédm grafikonu (za BiH je naztena preliminarna procjena
DEP/EPRU-a od 2% BDP-a) primijeti se da fiskalrfigtiu BiH snazno nadilazi prosjai fiskalni bilans
zemalja u regiji. Kao Sto je ¥espomenuto, glavni pokrataovog trenda je i dalje po¥anje vladinih
prihoda, usljed reforme indirektnih poreza i preéja porezne osnovice.

Graf 11 : Regionalna usporedba ukupnih vladinih bilansa u72@0dini (u % BDP-a)
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Izvor: Procjene MMF-a, a za BiH procjene DEP-a

Dok je procijenjeni suficit u BiH v od svih zemalja u regionu osim Crne Gore, niMadinih prihoda i
potroSnje kao udio BDP-a zemalja, joS uvijek su wiSBosni i Hercegovini od prosjeka zemalja u
regionu. Ovdje je vazno primijetiti da je udio pda i potroSnje vlade u BDP-u vjerovatno precijanje
jer su sluzbeni podaci o BDP-u objavljeni od strAgencije za statistiku BiH iztainati po metodologiji
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proizvodnog pristupa. 2008. godine sekuje dace zvanéna procjena potroSne strane BDP-a kowa
biti objavljena u sluzbenim statigtim podacima.

Tabela 5 :Regionalna usporedba trendova u ukupnim bilansiladinog sektora (u % BDP-a)

Albanija
BiH

Bugarska| 37,7 37,9 -0,2 384 36,7 1,
Crna Gorg 41,8 46,6 -4.9 378 405 -2
Hrvatska| 45,1 51,3 -6, 454 502 -4,
Makedonija 38,4 38,1 0,3 36,5 358 0,
Rumunija| 28,7 309 -22 300 311 -1,

Srbija

2003 2004 2005 2006 2007

PrihodiRashoc Bilans| PrihodiRashoc Bilans| PrihodiRashoc Bilans| PrihodiRashoc Bilans|PrihodiRashoc Bilans
245 290 45 241 292 51 244 280 -36 252 528,-33| 259 298 -39
50,4 52,2 -1,8 44,2 447 -0,5 45,5 44,6 0,9 47,4 44,9 25 ,448 474 1,0
398 375 3.3 39,0 3555 [339,9 392 0,7
374 39,1 -7 44954224 50,7 45,2 55
449 490 41 450 847,28 | 449 476 -2,7
355 353 g2 335 3406 | 32,7 337 -1,0
30,2 310 (8 312 932,-1,7| 335 363 -28
40,7 43,7 -3,00 415 414 0,] 41,4 40,6 0|8 40,8 42,3 51,413 423 -1,0

oY

Izvor: Procjene MMF-a (procjena za BiH je iz novemRB007. godine.
DEP-ova azurirana procjena bilansa BiH za 2007irgog: 2% BDP-a)

Javni_vanijski dug
Glavne odlike javnog vanjskog duga BiH u 2007.igbdu smanjenje vanjskog duga u apsolutnom

iznosu u odnosu na prethodni period i trend izmgnekture vanjskih kreditora uz raétwdio evropskih
kredita (krediti Evropske investicione banke, Epske banke za obnovu i razvoj i Evropske komisije).

Trend smanjenja ukupnog javnog vanjskog duga Bildupain od 2005. godine je nastavljen u 2007.
godini. Naime, stanje javnog vanjskog duga je z&hkip sa krajem 2007. godine iznosilo 3.893 miliona
KM, §to je za oko 176 miliona KM manje nego u istperiodu prethodne godine. Pomenuto smanjenje
iznosa vanjskog duga od 4,3% u odnosu na proSlinggmbzicionira BiH na najnizi nivo vladine vanjske
zaduzZenosti od 2002. godine, dijelom uzrokovanongamem novih zaduZenja, a dijelom povoljnim
kursnim razlikama, uzimagiiu obzir da je veliki dio kreditnih aranZmana Bilgovoren u USD valuti.

Navedeno smanjenje apsolutnog iznosa duga zajealvisgkim procijenjenim rastom BDP-a u 2007.
godini (nominalni rast od 8,2%) rezultiraju nastawktrenda opadanjaeXa vladinog vanjskog duga u
BDP-u, koje je u 2007. iznosilo 18,8%. Na grafiku prikazano je procentualnga&e javnog vanjskog
duga BiH u BDP-u posljednjih Sest godina.

Graf 12: Vladin vanjski dug kao dio BDP-a, 2002.-2007.
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Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH za sfam servisiranje vladinog vanjskog duga, Centrddaaka BiH za
izvoz, Agencija za statistiku za BDP od 2002. do&@odine, a procjene DEP-a za BDP u 2007. godini
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Na ime servisiranja vanjskog duga u 2007. godimspaceno 239 miliona KM, Stéini oko 1,0% BDP-a

ili oko 3,0% ostvarenog izvoza roba i usluga. Nalaiti glavnice izdvojeno 57,9% a na otplatu dodpjel
kamata, servisnih i drugih troSkova 42,1% ukupnii§kova servisiranja. Od ukupno isf#aog iznosa u
2007. godini najva dio (oko 40,0%) je pken na ime duga prema Svjetskoj banci. Bitno j€iista je
Medunarodnom monetarnom fondu u 2007. godinégre oko 12,3% od ukupnog iznosa servisiranja, te
da je time, zbog nepostojanja novih, skoro u padgtirotpld&en aranZzman Stand-by Il (kompletna otplata
duga prema MMF-u planira se izvrSiti u prvom kvarta008. godinej: Od ukupnog iznosa servisiranja
u 2007. godini, oko 61,3% je ispkEno za izmirenje obaveza FBiH, 38,6% za zaduZejdeRD,04% i
0,05% za izmirenje zaduZenja DistriktacBo i direktnih obaveza BiH, respektivno. Udjeli @siranja
obaveza entiteta su se, dakle, zadrZali na priblistom nivou kao u prethodnim godinama, dok udio
servisiranja duga Distrikta Bko biljeZi blagi trend rasta u zadnje dvije godine.

Sto se strukture duga prema vanjskim kreditorird@, tkao i u ranijim periodima, najz¢gniji kreditori
su Svjetska banka i Paridki kfdbkreditora na koje otpada 52,0% odnosno 23,1% ubggavnog
vanjskog duga BiH sa ukupnom sumom od 2,8 milij&hil. UceXe Meiunarodnog monetarnog fonda
je smanjeno na samo 0,08%. Od ostalih kreditoranasjniji su Londonski klub kreditofa (6,3%) i
Evropska investiciona banka (6,1%).

Graf 13: Struktura vladinog vanjskog duga u BiH, 2002.-2007.
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Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

U posljednjim godinama je prisutan lakoéliiv trend poveéanja ke&a evropskih kreditora u strukturi
vanjskog duga BiH, te u ukupnom iznosu od 551 mdi&M na kraju 2007. godingne 14,4% ukupnog
javnog vanjskog duga BiH. Na grafiku 13 je prikaaastruktura kreditora, sa naglaskom na evropsku
grupu kreditor& od kojih su najznjniji Evropska investiciona banka i EBRD. Najiveizrok rastu
njihovog we&a na kraju 2007. godine dale su @ajae aktivhosti EBRD-a (16 novih projekata,
ukljuéuju¢i ulaganja u regionalne puteve, projekat StrujpiIRazvojne banke Viga Evrope.

Potrebno je naglasiti da je 2007. godine BiH pa pt u sklopu kredithog aranZzmana, a u skladu sa
potpisanim sporazumima o finansiranju sa vladamatri@ i Holandije, ostvarila zaduZivanje u
komercijalnom sektoru pa su na listu kreditora, raiku od dosadasSnje prakse, uvrStene i dvije
komercijalne banke: Austrijska banka i Fortis balKHalandija), a sredstva su pa@ana za rjeSavanje

2L |zvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH

22 parigki klub (eng. Paris Club, fr. Club de Pajésheformalna grupa kreditora kajini 19 drzavatlanica MMF-a

2 Londonski klub je, za razliku od Pariskog klubafarmalna gruparivatnih kreditora na méunarodnoj sceni

24U evropsku grupu kreditora uvrsteni su: EBRD, EBBropska komisija, Razvojna banka \égeEvrope, Eurofima, Vlade
Svedske, Belgije i Spanije te Austrijska Banka itBdBanka (Holandija).
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vodosnabdijevanja u Distriktu Bto odnosno za projekat izgradnje novog objekta lopsk Klinickog
centra u Tuzli.

Sto se regionalne usporedbe stanja vanjske zadstidide (grafikon 3), uz evidentan porast vanjske
zaduZenosti privatnog sektora u Bugarskoj i Crnaijiza region ispodprosjei nivo vanjskog duga BiH
od 46,3% BDP-a te vladinog vanjskog duga BiH odBB¥8BDP-a je odraz umjerene/oprezne politike
zaduZivanja.

Graf 14: Regionalna usporedba vanjskog duga u 2007. gadimidcentima BDP-a)
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Izvor: Procjene MMF-a za zemlje SEE i vanjski dugiBVFIT BiH za vladin vanjski dug BiH

Sto se budtih kretanja vanjskog dugaté, posebnu paZnju je potrebno obratiti na aktiinastane za
vladine investicione planove (saotafa infrastruktura, energetski sektor i sl.). Téo Evropska banka
za obnovu i razvoj je za 2008. godinu najavila aldg u Sest novih infrastrukturnih projekata ukupne
vrijednosti od 250 miliona eura, koja uldjyu projekte izgradnje puteva (koridor Vc), gasitije (SBK)

i vodosnabdijevanja (Srednja Bosna), civilne avigafregionalni aerodromi), te projekte u energetsk
sektoru (Elektrokrajina).

3. CJENE, NOVAC | FINANSIJSKI SEKTOR

Cijene
* Prosje’na godiSnja inflacija u BiH mjerena CPI indeksor@Q07. godini iznosi 1,5%.

« Agencija za statistiku BiH objavila je po prvi potleks potrodakih cijena” (CPI) na nivou BiH

Nakon @ekivane stabilizacije cijena u BiH u P1 (0,5% gig)stabilizaciju cijena u kategorijama hrane i
pi¢a te stanovanja i energenata, u K3 2007. godin f@%lo ubrzanja rasta cijena Zitarica i bra3na na
domaem trziStu uzrokovanog suSom ali i rastom cijenavjatskom trziStu. Tako je progje godiSnja
inflacija mjerena indeksom potradéh cijena (CPI) u 2007. godini iznosila 1,5%. &l&m, u mjesecu
decembru izmjerena inflacija je iznosdak 4,9% g/g. Ovom rastu je uveliko doprinjeo rasteksa CPI-

a u kategorijamdarane i pta (2,9% g/g), testanovanja i energenatg,4% g/g). Ove dvije kategorije
predstavljaju 55% prosjee potrosnje bh donestava.

% Krajem jula 2007. godine Agencija za statistikupje prvi put objavila indeks potraah cijena na nivou BiH u skladu sa
metodologijom mjerenja inflacije potradah cijena u EU. Indeks potroddh cijena u BiH rden je kactisti indeks cijena koji
odrazava promjenu zabiljezenu u téku cijenama u odnosu na bazni referentni perioénfar Evropskoj regulativi CPI
obuhvéaa ,...one robe i usluge uklfene u finalnu notanu potroSnju donéinstava, a njihova klasifikacija je &iajena u skladu
sa 4-cifrenim kategorijama Klasifikacije osobnerpéhje prema namjeni (engl. Classification of Iidiial Consumption by
Purpose - COICOP).
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U okviru kategorijehrane i pi‘a najvei porast cijena je zabiljeZzen u posljednjem kvartaD07.
godine. Tako je cijena pSénbg i kukuruznog braSna u ovom kvartalu porasldligrno 14% u
decembru g/g. Usljed ovakvog porasta cijena Ziadslijedio je uporedni porast cijena hljeba i paci
(8% i 14% respektivno u decembru g/g). Enorman césha braSna i hljeba je svakako uslovljen
poveanjem njihovih cijena na svjetskom trzistu, kadjéma energenata od kojih zavisi proizvodnja ovih
namirnica. Takde je primjetan rast cijena svjezZe piletine (11%acambru g/g), kategorije mlijeka,
mlije¢nih proizvoda i jaja (14% u decembru g/g), Sto ul@na uticaj poskupljenja Zitarica na namirnice
Zivotinjskog porijekla.

lako prosjéan rast kategorije masti i ulja pokazuje godiSrjpps rasta od 8,7%, posmatrano po
kvartalima cijene proizvoda iz ove kategorije s@lienogromnu stopu rasta u posljednjem kvaratalr 200
godine. Namirnice Zivotinjskog porijekla margariputer biljeZe prosj@an rast od nevjerovatnih 21% u
2007. godini (u decembru 80,6% g/g), dok jestiye kbje ima zn&ajan ponder u kategoriji ulja i masti u
ovoj godini poskupilo za 10% na godiSnjem nivowécembru 55% g/g).

U kategorijstanovanja i energenataapazen rast cijena ostvario jedgeinski materijal (cement)
koji ujedno ima zn&jan ponder. Od mjeseca maja sa porastom obind@\grskih radova u BiH doslo
je do poskuplienja cementa, da bi u decembru phoajestopa rasta iznosikak 29% g/g. Bitno je
napomenuti da je u ovoj kategoriji enormni rastmeg gasa krajem 2006. (poskupljenje gasa) i u BT.20
godine, u drugoj polovini godine usporio, te jerogjeku u 2007. godini iznosio 12,4%. S druge &ran
indeks cijena elekithe energije u 2007. godini je imao pmib stabilan trend uz sezonska
poskuplienja/pojeftinjenja (0,3% g/g). Ali &ena p@etku 2008. godine je doslo do poskupljenja
elektricne energije u oba entitétaBitan elemenat u dono$enju odluke o cijenamatitele energije su
troSkovi nabavke uglja. Tako da je u januaru dalgorasta cijena elektrie energije na nivou BiH od
4,3% gl/g.

Rast cijena sirove nafte na svjetskom trzificao imao je uticaja na rast cijena goriva u Blidko je
u poslednjem kvartalu 2007. godinekategoriji transportadosSlo do porasta cijena goriva od 10% u
decembru g/g.

Jedina kategorija koja je zabiljezila pad keadje kategorijabuce i odje‘e (3%), ali zbog relativho
malog udjela u ukupnoj potrosnji nije imala velikicaj na ukupni CPI ineks. Kategorije othei obuéa,
alkohol i duhan, namjestaj i kanski aparati, zdravstvo, veze, rekreacija i kalturoteli i restorani te
ostale robe i usluge zabiljeZile su gotovo istirb@stomjesmi rast cijena kao i u prethodnoj godini.

2% Cijena elektrine energije HZHB za kategoriju &anstva je poskupila 5,88%, EP BiH 4,03%, dok j&Et®rivieda RS
pove&ala cijenu za dondénstva za 11,9%.
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Graf 15: Dinamika inflacije u BiH
(isti mjesec prethodne godine = 100)...
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Graf 16: Odabrane kategorije proizvoda
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Izvor: BHAS

Generalno, povanje cijena nafte i Zitarica na svjetskom trZiStogio bi imati uticaj i na pov&nje
cijena na bh. trzistu ne samo kroz péasmje cijena brasna i proizvoda mlinsko-pekarskeistriije, nego
bi zbog povéanih troSkova sttme hrane moglo imati indirektan uticaj na rastra@jeostalih proizvoda
Zivotinjskog porijekla, a time i posljeftio opSteg nivoa cijena u BiH u 2008. godini.

Nakon nestanka inflacionog pritiska nastalag kosljedica uvienja PDV-a u BiH u 2006. godini,
doslo je do oekivane stabilizacije cijena u 2007. godini. Takauj BiH zabiljeZeno najmanje pro&j®
godiSnje povéanje cijena u poreEnju sa zemljama u regionu, za razliku od proSldirgg kada je
prosje&no godiSnje pov&nje bilo méu najveim u okruzenju.

32



Graf 17: Regionalno poréenje indeksa potro&kih cijena u 2007. godini (% promjena u odnosu rethwmdnu
godinu)
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Izvor: Zavodi za statistiku u regionu, ECB

Razvoj monetarnoq sektora u BiH

Novac

» Nakon ubrzanog rasta néanih agregata u P1 usljed ekspanzije depozita uadopvaluti, u P2
je doslo do usporenja rasta monetarnih varijablagenog kreditnom ekspanzijom;
» Stopa obavezne rezerve je ostala na istom nivdib&ea

U prvoj polovini 2007. godine. registrovan zdm rast notanih agregata usljed ekspanzije svih
monetarnih varijabli u BiH kroz stalni priliv sreddsa u bankarski sektor u vidu depozita privatnih
preduzéa i domdinstava, ali i kroz preraspodjelu prihoda od PDWecentralnim nivoima vlasti
(kantoni, opstine, fondovi) koji se registruju krofhov rast depozita. Miaitim ve¢ u treéem kvartalu
2007. godine dolazi do usporenog rasta monetaraifijabli (m/m), préena ubrzanom kredithom
ekspanzijom. Tako je ukupna ri@ana masa u Sirem smislu (M2ha kraju godine dostigla 12,3 milijarde
KM §to je povéanje od 2,2 milijarde KM ili 21,6% u odnosu na igériod prethodne godine. Usporen
rast M2 je posljedica usporene stope rasta kalanitedepozita u bankarskom sektoru (€yitako i
gotovine i depozita po #enju (MT).

Vode&a kategorija notane mase transakcijski novac (M1)je ostvarila stopu rasta od 21,5% g/g u
2007. godini uz &e&e od 50% u ukupnoj ndanoj masi. Usporenom rastu M1 na kraju 2007. dgpdn
je usporen rast depozita paienju u doméoj valuti od 28,5% i time doprinijeo stopi rasta Ma 8,7
procentnih poena (oko 4 procentna poena manje wsodna K2 2007.). Ovakav rast je posljedica
usporenog rasta depozita privatnih predazkoji su imali stalan trend usporenog rasta u 6272 od
21% (dok je u P1 stopa rasta bila 48%). Gotovimarizbanaka, kao drugi dio transakcijskog novca, u
2007. godini je zabiljezZila stalnu tendenciju sneajg udjela u naianoj masi (18%) sa usporenom
stopom rasta 10,5% (4 procentna poena manje u odm®<2006.). Zna da je i dalje prisutan trend
jacanja bankarskog sektora, odnosno smanjenja sivaoeki®e koja se uglavnom finansira putem
gotovine.

S druge strane, Stedna kategorijacaoe mase kvazi novac (QM)takade biljeZi usporenje stope
rasta u P2 2007. i iznosila je 22% u K4, Sto jel zgocentna poena manje u odnosu na decembar 2006.

27 M2- (novac u Sirem smislu) sastoji se od trangskeg novca (M1) i kvazi novca (QM).
28 QM- (kvazi novac) sastoji se od depozita ptemiju u stranoj valuti te o#enih i $tednih depozita u stranoj i damjvaluti.
2% M1- (transakcijki novac) sastoji se od gotovineaiz banaka i depozita padeinju u doméoj valuti.
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godine. Usporenom rastu ove kategorije uveliko ¢@rohijeo usporen rast Stednih depozita u stranoj
valuti od 22% te depozita podénju u stranoj valuti 7% (27% i 17% respektivnorodtoj godini).

Sa sporijim prilivom sredstava iz inostranstievizne rezerve su take rasle sporijom stopom (m/m)
u P2 i na kraju 2007. godine iznosile 6,7 milijakiVl Sto je rast od 23%. Time je pokrivenost sane
mase (M2) sa bruto deviznim rezervama iznosila %3,6dnosno rezervnog novca (MO) direktno
kreiranog od CBBH sa bruto deviznim rezervama 1088h,zadovoljava kriterije stabilnosti valutnog
odbora.

Graf 18: Dinamika rasta nasanih agregata u BiH i njihovi doprinosu rastu &eve mase M2
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Izvor: Centralna banka BiH

U 2007. godini CBBH nije mijenjalstopu obavezne rezervéznosla je 15%. Stabilna stopa OR nije
uticala na smanjenje likvidnosti bankarskog sekRikhu 2007. godini pa time nije do3lo ni do uspiee
kredinog rasta (prosjea godiSnja stopa rasta kredita u 2007. godinisiage 28,5%). Zn&, sve dok
postoji plateZno sposobna traznja za kreditimaki lolmnke na njima ostvaruju adekvatnu marzu kreditna
ekspanzijae se i dalje nastauviti.

U 2007. godini nijedna banka u BiH nije impl@blema sa zadovoljenjem stope OR, nego je i dalje
prisutan viSak na tanima rezervi komercijalnih banaka kod CBBH. Tqaso vidi krozéinjenicu da je
prosje&na stopa koju banke drze kod CBBH u odnosu na dtepokazu 23% Sto je 8 procentnih poena
iznad obavezne stope od 15%.

Devizne rezerve

Krajem 2007. godine bruto devizne rezerve aéme banke BiH dostigle su 6,7 milijardi KM §to je
poveanje zacak 1,3 milijarde KM ili 22,9% u odnosu na isti pmdi proSle godine. Time je doslo do
usporavanja stope rasta bruto deviznih rezervi ptb6entnih poena u odnosu na dinamiku rasta u.2006
godini.

Navedeno usporenje rasta deviznih rezerviggish je prije svega pogorSanja u vanjskotrgovipsko
razmjeni BiH u 2007. godini. lako se deficit tékg ra&una uve€ao, i u redovnim finansijskim tokovima
bi bilo logi¢cno da dde do smanjenjea devznih rezervi ovdje to nijeéaluGlavni doprinos rastu deviznih
rezervi imali su:

* Rastizvoza koiji je iznosio 6,1 milijardu KM u 20015% g/g);
*  Priliv sredstava nastao kroz direktna strana ul@garBiH koji je iznosio oko 2,8 milijardi KM u
2007. godini. U junu je doSlo do prenosa sredspaivatizacije Telekoma RS u iznosu 1,2 milijarde KM
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Bitno je napomenuti da je dobar dio rezervi zavtsSinostranstvu Sto se vidi kroz p@emje strane aktive
(152 miliona u 2006. godini vs. 1,1 milijarda u 20@odini).

Devizne rezerve Centralne banke BiH plasirsmeiglavnom u vidu depozita kod stranih banaka u
iznosu od 5,9 milijardi KM ili 89% ukupnog iznosawznih rezervi, 5to je smanjenje udjela od 1,7
procentnih poena u odnosu na isti period prethamine. Ovo smanjenje udjela iSlo je uglavhom na
racun poveéanja investiranja u prvoklasne strane vrijednosmgirp koje je iznosilo 606 miliona KM ili
9% ukupnih deviznih rezervi krajem 2007. Preostiédi deviznih rezervi od nalazi se u vidu deviza u
trezoru CBBH (0,6%), i ostalih vidova investirai(ja2%o).

Nivo pokrivenosti uvoza deviznim rezervamai jdalje nastavio sa trendom rasta. Krajem 2007.
godine nivo bruto deviznih rezervi bio je dovoljaa finansiranje 5 mjeseci pro&jmg bh. uvoza, sto je
zadovoljavajdi koeficijent sa aspekta finansijske stabiln8sti

Rast i struktura kredita

»  Ukupni krediti su dostigli 11,9 milijardi KM 5to jeosljedica snazne ekspanzije kredita u BiH od
28,5%;

» Rastu kredita u 2007. godini su doprinijeli ekspgnkredita u sektoru dongnstava, odnosno
kredita za finansiranje trgovke djelatnosti u sektoru preduze

Nakon postepenog usporavanja dinamike rasiditir zabiljeZzenog u drugoj polovini 2006. godine,
2007. godini je doSlo do ponovnog snaznog ubrzeagta kredita u bankarskom sektoru Bibkupni
krediti plasirani svim institucionalnim sektorima u BiHdigli su krajem 2007. Godine 11,9 milijardi
KM Sto je povéanje zacak 2,6 milijardi KM ili 28,5% u odnosu na isti ped proSle godine. Ubrzan
kreditni rast bi mogao biti posljedica ubrzanogaassoza (koji se uglavnom finasira iz kreditagjowine
a time i potro3nje ali i nastavkom pada kamatnépatu bankarskom sektoru. llustracije radi prose
kamatna stopa na kredite predtizea u 2007. godini je iznosila 7,2% na kratkare, odnosno 7,9% na
dugord@ne kredite.

lako su kamatne stope na kredite stanovniSiyezile sporiji trend (na kratkotme kredite je ostala
na istom nivou, dok se na dugéne smanjila za 0,4 procentna poena), tokom cij€le72 godine
billezimo stalno ubrzanje rasta ove kategorije keekoji su u decembru zabiljeZili rast od 1,3 failde
KM g/g, i time dostigli 5,6 milijardi KM.

Budui da ova dva sektora predstavljaju dominantnetungtinalne sektore u koje odlazi 92% ukupnih
kredita iz bankarskog sektora BiH zakipo sa K4 2007. Godine (48% vs. 43%, graf 19), sawaodva
sektora su doprinijela 27 procentnih poena u ukaprestu.

%0 Koeficijent pokazuje da se 5 mjeseci uvoza moitarfsirati deviznim rezervama Centralne banke Bildlutsju finansiranja
deficita tekdeg ra&una. Prema teoriji naeinarodne trgovine ukupne devizne rezerve bi trepalgivati najmanje 3 mjeseca
prosj&nog uvoza.
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Graf 19: Dinamika rasta kredita u bankarskom sektoru BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Krediti u sektoru stanovniStvabilieZze stalno ubrzanje rasta u 2007. godini. Tako krediti
stanovniStvu krajem K4 iznosili 5,6 milijardi KMt&je povéanje zatak 1,3 milijarde KM g/g ili 30% u
odnosu na isti period prethodne godine.

Struktura kredita po namjeni pokazuje nam @agst kredita stanovniStvu uzrokovan prije svega
ekspanzijom potrog&ih kredita koji su rasli na nivou BiH stopom od%2&lostigavsi 3,6 milijardi KM.
Bitno je napomenuti da ova kategorija ima néjveonder u kategoriji kredita stanovniStvu (63%).
Navedena ekspanzija kredita je posljedica prvenstygmda kamatnih stopa, odnosno olakSane kreditne
procedure za ovu kategoriju kredita 5to sve zaltazima rast potro3nje i uvoza. S druge stran20Qir.
godini je prisutan stalan trend rasta kategorgenstenih kredita od 37% g/g, koji je uglavhom patte
rasta cijena nekretnina i grevinskog materijala u BiH. Tako je iznos stambekigdita stanovniStvu u
2007. godini dostigao iznos od 1,5 milijardi KM. Sanovista entiteta, kategorija potréi§h kredita je
imala brzi rast u FBiH nego u RS, dok je u katggstambenih kredita obrnuto.

Graf 20: Struktura rasta kredita stanovnistvu po namjemnilionima KM)
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Izvor: Agencija za bankarstvo FBiH i RS
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S druge strane kategorijakrediti privatnim nefinansijskim preduzéma dostigli su iznos od 5,2
milijarde KM 5to je rast od 29,8% ili 1,2 milijard& u odnosu na isti period prethodne godine.

Iz grafa 21 vidimo da je od ukupnih plasmamaivatnim nefinansijskim predugena (6,2 milijarde
KM) u usluzne djelatnosti plasirano 56%, dok jeroipvodne sektore kao Sto su industrija, rudarstvo,
energetika i grdevinarstvo plasirano 38%. Sektor poljoprivreda in@a posljednje tri godine stabilan
udio od 5,5%.

U 2007. godini natito brz rast kredita ostvario jgektor rudarstvekoji je dostigao 9,5% milijardi
KM ili nevjerovatnih 120% Sto je gotovo dvostrukovacanje udjela u ukupnim plasmanima prediaze
S druge stranesektor industrijeve¢ drugu godinu biljezi pad plasmana &ak 8 procentnih poena u
odnosu na prethodnu godinu, tako da je njihov udimsio svega 14% ili 856 miliona KM $§to je
posljedica usporenog rasta industrije u istom pleridrediti usektoru trgovinekoji zauzimaju 40%
ukupnih plasmana dostigli su 2,6 milijardi KM zaé#ili su umjeren rast od 26%. Kao Sto je¢ve
pomenuto rast ove kategorije je posljedica ubrzaaeth uvoza i potroSnje.

Graf 21: Struktura plasmana privatnim nefinansijskim pesdima (u milionima KM)
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Izvor: Agencija za bankarstvo FBiH i RS

Na osnovu istaknutog mozemo zaéijiuda je ukupna struktura kreditnih plasmana nanekniju BiH
nepovoljna prvenstveno zbog toga Sto se njima §imarpotroSnja i trgovina a tek mali dio kreditnih
plasmana usmjerava na proizvodne djelatnosti kiigadtno doprinijele rastu investicija i izvoza kao
bitnim pokazateljima rasta ekonomije.

Rast i struktura depozita
* U 2007. godini doslo je do ekspanzije u rastu depazbankarskom sektoru BiH od 37% ili 3,3
milijarde KM, prvenstveno kao posljedica prilivaedstava od privatizacije Telekoma RS.

Ukupni depoziti u bankarskom sektoru BiH dgissu krajem 2007. godingak 12,1 milijardu KM Sto
je rast od nevjerovatnih 3,3 milijarde KM ili 37% adnosu na isti period prethodne godinecnija
shazna ekspanzija depozita je izazavana jednokmatriGpanzijondepozita opste vlade junu 2007.

31 Plasmani su $iri pojam od kredita jer obuhvatajted ukupnih kredita i sve ostale plasmane kasstor@ena sredstva kod
ino banaka, plasmani drugim bankama, vrijednospirpanvesticije u nekonsolidovana preddagkamate i naknade, avanse i
odgaieno pl&anje.
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godine prilikom priliva sredstava od privatizacijelekoma RS-a na bankarsk€uae Vlade RS-a (1,2
milijarde KM), stalnim rastom prihoda od PDV-a oglcentralnih nivoa vlasti (kantoni, opstine, fondovi

ali su takde svoj doprinos dali ubrzan rast depozita privagmibduzéa i domainstava u P1 2007.
godine. Time su depoziti opSte vlade p&alesvoj udio u ukupnim depozitima 2@k 10 procentnih
poena. Tako su depoziti opSte vlade druga po redtampa kategorija ukupnih depozita sa udjelom od
25% 3to je poueanje udjela za 9 procentnih poena. Time su depopite viade dostigli 3,1 milijardu
KM u 2007. godini, Sto je po¢anje od 1,7 milijardi KM ili 109% g/g. Time je patizacija Telekoma
RS sama doprinijela 71% ukupnog rasta ove kategdepozita. Ubrzanom rastu depozita je prvenstveno
doprinijeo ubrzan rast Stednih i éemih depozita (57% vs. 30% u 2006. godini).

Usporavanje stope rastapozita preduz@& u P2 moglo bi biti posljedica spradenja akcije kontrole
rada na crno kada su prvenstveno privatna prédumerala izdvojiti dodatna sredstva za uplate za
neprijavljene radnike. Tako je u junu stopa rasih depozita iznosilgak 49% da bi nakraju godine bila
21%. Time je ova vrsta depozita smanjila svoj i@ procentna poena u ukupnim depozitima.

Depoziti stanovniStyakao najdominantnija kategorija ukupnih depozdaugjelom od 43%, iznosili
su 5,2 milijarde KM &to je usporen rast od 26%28% u decembru 2006. godine. Kao i u prethodnoj
godini imali su relativno stabilan doprinos ukupneoastu depozita od 12 procentnih poenadidien u
2007. godini je doSlo do ztajnog smanjenja udjela ove kategorije za 4 proeemoena u korist
depozita opste vlade.

Graf 22: Dinamika rasta depozita u bankarskom sektoru BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Sa prilivom sredstava od privatizacije TelekoRS u bankarski sektor BiH doSlo je do cajae
promjene u finansijskim tokovima, bugduda je bh. ekonomija prvi put u 2007. godini ositganeto
$tednju®, odnosno depoziti svih institucionalnih sektorgpsemasili kredite za 175 miliona KM krajem
2007. godine (graf 23). Ova promjena ostvarenayenstveno rastom Stednje sektora opSte vladeofsekt
koji je i do sada bio jedini sektor koji je ostwaneto Stednju), dok je privatni sektor nakon dizdiije u

32 Neto Stednja sektoradena se kao razlika iznde depozita i kredita oddenog sektora u bankarskom sektoru i predstavija
jedan od indikatora rasta Stednje u bh. ekonorii.potpunu sliku Stednje neophodno je ulitjutokove registrovane kroz
fiskalni bilans, te bilans ptanja sa inostranstvom.
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2006. godini nastavio sa wanjem razlike izméu pozajmljenih i Stednih sredstava u 2007. goditu je
indikator pogorSanja deficita teéeg r&una u ovoj godini.

Graf 23: Analiza neto Stednje po sektorima u BiH

mmm Neto Stednje sekora opce vlade mmm Neto Stednje privatnih preduzeca

Neto Stednja stanovnistva mm Neto Stednja privatnog sektora

1000 - BY ....I ............ ....I ........... ....I ............ ....| ............ l ........... I ............ I ........... I ............ I ........... II ............ II ........... II .................................................

Neto stednja BH ekonomije
3000

2000
1000

-2000
00 S S

K12004
K2 2004
K3 2004
K42004
K12005
K2 2005
K3 2005
K4 2005
K12006
K2 2006
K3 2006
K4 2006
K12007
K2 2007
K3 2007
K42007

Izvor: Centraln banka BiH

Kamatne stope
» Pad kamatnih stopekamatne marze u BH bankarskom sektoru u 20074ngod

Ekspanzija kredita u 2007. godini dodatnpgestaknuta i nastavkom trenda pada kamatnih stapa
sve vrste kredita i stanovniStvu i predéimea u bankarskom sektoru. Vazno je napomenuti dikiam
pada kamatnih stopa na kredite u déojavaluti budéi da je 90% kredita u bh bankama plasirano u
konvertibilnoj marci.

Najbrzi pad ostvarile su kamate na kratkoeokredite u KM preduzéma (0,8 procentnih poena) i u
prosjeku iznoile 7,2% na godiSnjem nivou. Brz paumkta u ovoj kategoriji kredita objaSnjava nam
ekspanziju kredita za finansiranje trgoka djelatnosti i uvoza. S druge strane, kamate ugomtne
kredite preduz&ma su smanjene za 1 procentni poen (7,9%).

| u kategoriji kredita dontstvima zabiljeZen je pad kamatnih stopa. BrZi kachata je ostvaren na
dugora@ne kredite u KM stanovniStvu u 2007. godini od kéanaa kratkoréne kredite (0,4 procentnih
poena vs. 0,1 procentni poen) Sto je imalo utinajanazan rast stambenih kredita u BiH.

S druge strane, kamatne stope na depoziteédemju i Stedne depozite su takoostvarile pad, a
najveti pad su ostvarile kamate na Stedne depozite pimapreduzéima i domainstvima (0,4 i 0,1
procentni poen respektivno).

Vidimo tako da j&kamatna marzai 2007. godini iznosila 5,8 procentnih poena,j&temanjenje od
0,2 procentna poena u odnosu na isti period prethgddine. Obzirom da je kamatna marza u posljednje
dvije godine zn&jno smanjena kao kiuni izvor profita bankarskom sektoru BiH, te da wori
finansiranja kredita za banke u BiH poskupili na inzistima zbog rasta kamatnih stopa ECB-a i rasta
Euribor-a, trend pada kamatnih stopa u BiH bi mdgi@iaisporen u narednom periodu.
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Graf 24: Prosjé&éne godiSnje kamatne stope u bankarskom sektory(B )
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Izvor: Centralna banaka BiH

Berze u BiH

Ukupna trzisna kapitalizacifa Sarajevske i Banjatlke berze (SASE i BLSE) iznosila je na dan 31.
Decembar 2007. godine 23,3 milijarde KM, Sto pradg poveéanje od 20,7% u podenju sa 2006.
godinom.

Ovaj rast je znatno usporeniji u odnosu na ra€i062godini kada je iznosio nevjerovatnih 107% g/g.
Kao glavni faktor koji je uticao na ovakvo stange grvenstveno smanjenje cijena dionica na obje bh
berze u drugoj polovini godine, 3to je tdkouticalo i ha smanjenje ukupnog obim trgovine azéma
(neopravdan i neopradan viSegodisnji rast cijepaida uz ¢ekivano bolje poslovanje firmi). &kuje se
da bi izdavanje dionica na bazi novih instrumeilaggovecanje cijena dionica kao nastavak privatizacije
preostalih firmi u drzavnom vlasniStvu bili faktdwoji bi omogwio dalji izvor rasta prometa i
kapitalizacije u BiH. Prodaja drzavnog kapitalaaktivnih kompanija putem berze bi mogla predstaivlja
zna&ajan generator ukupnog ekonomskog razvoja, odnkasrist Vladi, investitorima i trziStu kapitala.

Graf 25: TrziSna kapitalizacija berzi u regionu u 2007. godi milionima $)
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Izvor: FEAS — Federation of the Euro-Asian Stockanges

3 Kapitalizacija- zbir produkata cijena dionicabima dionica kojima se trgovalo na berzama.
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Berzanski indeksi

Inedeksi investicionih fondova Sarajevske njhkke berze (BIFX i FIRSS zabiljeZili su ubrzan
trend rasta u prvom kvaratalu 2007. godine, i ujampravo nainjenicu da je postojao rasiunteres
investitora za ulaganjem na berzama, Sto je imdt@ja na povéanje cijena investicijskih fondova na
BH berzama. Tako da oba indeksa u K1 biljeZe rdstewvjerovatnih 378% (FIRS) i 128% (BIFX) g/g.

Medutim pad prometa na BH berzama tokom posljednjavaitala (-77,6% decembar 2007. u odnosu
na april 2007.g) uticao je na to da stopa rasta iobeksa padne (BIFX -22,8%, FIRS -41,8%
decembar/april).

Kon&no, na kraju godine, vrijednost BIFX-a je izno$il®44,53 poena. Apsolutna promjena iznosila
je 1.389,81 indeksna poena, Sto predstavija ra26@@b5% u odnosu na kraj 2006. godine. S drugeestra
vrijednost FIRS-ana dan 28.12. je iznosila 6.61§8dna, uz apsolutnu promjenu od 564,99 indeksna
poena, Sto predstavlja rast od 9,33% u odnosua)@@06. godine.

Graf 26: Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Bangidel berze (BIFX i FIRS)
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lzvor: SASE i BLSE statistika

Potpuno identhu sliku kretanja na BiH berzama vidimo i kroz dwveprezentativha indeksa
Sarajevske i Banjalike berze SASX-10 i BIRS, koji predstavljaju kreggjjena dionica najuspjesnijih
kompanija listiranih na te dvije berZe

Kao Sto vidimo na grafu 27ERS-10 u prvom kvartalu je biljeZio eksplozivantrasad vrijednosti
SASX-10 i ERS-10. Méutim krajem aprila 2007. godine sva tri indeksgebi# gotovo identan pad
vrijednosti koji¢e biti prisutan do kraja godine.

U periodu 31.12.2006. do 28.12.2007. godingefmna je vrijednost SASX-10 sa 2.855,59 na
3.685,15 indeksnih poena, Sto predstavlja rast38d.2) istom periodu, oba inedksa Banikie berze
BIRS i ERS-10 su ostvarila pad, i to BIRS od -380i2ksnih poena, dok je ERS-10 ostvario dvostruko
veci pad vrijednosti od -662,79 inedksnih poena tajanain pao ispod vrijednosti inedsa SASX-10 do
kraja 2007. godine.

34 Indeksi obje berze iztanati su na osnovu prosjee cijene dionica 11 najuspjesnijih investiciontindova u sliaju
Sarajevske berze (BIFX) i Banjgke berze (FIRS).

% U sastav SASX-10 ulaze: JP Elektroprivreda BiH. Gdrajevo, BH-Telecom d.d. Sarajevo, JP Elektvopda HZHB d.d.
Mostar, Fabrika duhana Sarajevo d.d. Sarajevo,déirerest d.d. Sarajevo, Bosnalijek d.d. Saraje8arajevo-Osiguranje d.d.
Sarajevo, ABS-Banka d.d. Sarajevo, Hidrogradnja 8atajevo, Rudnik mrkog uglja Banovici d.d. BamdviJ sastav BIRS sa
15.11.2007. godini ulaze: Hidroelektrane na Trghisirebinje, Hidroelektrane na Drini Visegrad, ddbelektrane na Vrbasu
M.Grad, R i TE Gacko, R i TE Ugljevik, Elektrokmafi Banja Luka, Elektro Bijeljina, Elektro Doboj,dktrodistribucja Pale,
Elektrohercegovina Trebinje, Rafinerija nafte BagdarBrod, Jelsingrad livnica celika Banja Luka, Kp®unav Osiguranje
Banja Luka, Mira Prijedor, Vitinka Kozluk, Prijedmurtevi Prijedor, Hemijska industrija destilacijeslié, Unis fabrika cijevi
Derventa.
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Poredé vrijednosti koje su ovi inedksi imali na kraju KD07. SASX-10 biljezi pad od -27%, BIRS
pad od -47% i ERS-10 pad od -47%.
Graf 27: Indeksi najuspjesnijih kompanija na Sarajevskopnpluwkoj berzi (SASX-10 i BIRS) i indeks preduze
iz sistema Elektroprivrede RS-a (ERS-10)
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Izvor: SASE i BLSE statistika

Ukupan promet

U 2007. godini na Sarajevskoj i Banjéhoj berzi (SASE i BLSE) ostvaren je ukupan promet20017
milijardi KM §to je povéanije za 973 miliona KM ili 93,3% u odnosu na preltno godinu.

Promet n&Sarajevskoj berzu u 2007. godini je iznosio 1.274.340.116,00 KKI&hi 63,2% od ukupnog
prometa Kkoji je ostvaren na BH berzama. Pafiedgiednosti sa istim periodom proSle godine SASE
ostvario povéanje prometa od 619,6 miliona KM ili 94,6%.

SASE biljezi najv@ rast uglavnhom naslobodnom trzistu(71,7%) kroz trgovanje dionicama
najuspjesnijih kompanija prisutnim na tom trZistiako je najvéi promet ostvaren dionicam&abrike
duhana Sarajeva6,4%), ABS banke(5,9%), BH Telecoma(4,5%), Energoinvesta(4,2%). Veliko
interesovanje investitora vladalo je i za dionicalRaElektroprivreda BiH3,4%). Ukupni ostvareni udio
ovih firmi u ukupnom prometu bila je 24,4%. S drugjene, promet na trziSkotacije fondovimaini
19,6% ukupnog prometa, uz najvpromet sa dionicama emitendkaBig Invest. gr(6,8%) telF Crobih
fonda(2%), dok promet na trziStu zvénie kotacijecini 8,7% ukupnog prometa, sa najira prometom
dionicamaBosnalijeka(6,3%). Dva emitenta prisutna u 2007. godinizvaninoj kotaciji (Bosnalijek,
Sarajevo osiguranje i Klas Sarajevo) ostvarili se¢ajan rast cijena dionica, i udio u ukupnom prometu
od 8,8%.

Graf 28: Ukupan promet na BiH trziStu vrijednosnih papira007. godini
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Izvor: SASE i BLSE
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Promet ndanjalu¢koj berziu 2007. godini je iznosio 742,5 miliona KM, Stojeodnosu na 2006.
godinu povéanje od 354,1 milion, odnosno 91,1%. Promet ostvar@ Banjaldakoj berzi ¢ini 36,8%
ukupnog prometa na BH berzama. Od ukupnog promeet@amjaldkoj berzi najvéi udio ¢ini redovni
promet sa 78,09%, te promet kroz blok poslove 20,3%

ZapaZen udio u prometu ostvaren je i trgovargéonicama reprezentativnih kompanija (koje ulaze
indeks BIRS), a koje su imale udio od 40,1% ukuppogmeta ostvarenom na BLSE. Najzajaije
rezultate su ostvarilRafinerija nafte AD Bosanski Bro@,3% ukupnog prometaJ,elekom Srpske AD
Banja Luka(6%), RITE Gacko AD Gack(B,3%),Rafinerija ulja AD Modréa (2,8%),Birac AD Zvornik
(2,4%),Zeljeznice RS AD Dob¢,1%), Hidroelektrana na Trebisnjici AD Trebirf1%).

S druge strane, na kotaciji fondova ostvaesprpmet od 199,1 milion KM §to je 26,8% od ukupnog
prometa na BLSE u 2007. godini.

4. VANJSKI SEKTOR

Glavne karakteristike vanjskog sektora BiH u 2G5ivbile sljedée:
- Pove&anije trgovine za 20%, i trgovinskog deficita za 28%
- NajviSe se trgovalo poluproizvodima 41%;
- Najveti deficit kod kapitalnih proizvoda 28%;
- Porast cijena nafte i prehrambenih proizvoda etwjjodrazio se i na nas uvoz (g/g 22%).
- Ekonomski rast i traznja iz susjednih zemalja i Etlje podupire rast BH. izvoza (g/g 15%).

PLATNI BILANS

Platni bilans Bosne i Hercegovine u 2007. biljeésto nepovoljniju sliku odnosa sa inostranstvom u
odnosu na onu iz 2006. Napae i najnepovoljnija promjena se desila na teka r&unu, gdje je
zabiljeZzeno pogorsanje deficita za 72%. Ovakvo panje deficita uslovljeno je nepovoljnim kretanjima
u spoljnotrgovinskoj razmjeni BiH sa svijetom, gggedeficit roba dostigao iznos od 8,1 milijardvK
(rast od 1,44 milijarde KM).

Deficit tekuwteg r&una (2,74 milijardi KM) izraZzen u % BDP-a je iznosi3,2% Sto prestavlja ubrzanje
od 4,7 procentnih poena u odnosu na 2006. Ipakaj odnos je bolji u odnosu na one zabiljeZzene u
periodu 2001-2005.

Graf 29: Platni bilans Bosne i Hercegovine (2003-2007)iliomima KM
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Izvor: Centralna Banka BiH
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Sa obzirom da seobe u plathom bilansu BiH zbog kompatibilnosti prate grincipu f.0.b, mogu se
primjetiti neSto drugéje vrijednosti u odnosu na one Kkoje biljezi stiditss robne razmjene po
specijalnom trgovinskom sistemu. | dok su na strariza primjéena standardna priladgenja, na strani
uvoza se vrSe sve nizi iznosi prilagodbi, iakdonnije uticalo na sliku razmjene BiH sa svijetqmorast
godisnjeg izvoza od 15%, a uvoza 14%.

Bilansusluga (tradicionalno u suficitupiljezi neSto niZzu stopu rasta negodeaali joS uvijek zn&ajnih
9%, zbog konstantnog rasta pruZzanja najajmijih usluga u BiHputovanja(tj. turizam sa 55%de&a u
ukupnom izvozu usluga). lako 3 puta manji od prétfuy, na drugom mjestu je zAgan izvoz
gradevinarskih uslugakoji u 2007. biljezi blagi pad od 2%. Nadeen icetvrtom mjestu po vaznosti su
komunikacijske i usluge transporgsa po 10% i 9%de&a u ukupnom izvozu usluga).

Za razliku od trenda smanjenja vrijednosti kojpjatio r&un dohotka sve od 1998. (kada je iznosio 1,5
milijardi KM), u 2007. je zabiljeZen blagi godi$morast od 4% (nominalan iznos 665,4 miliona KM).
Glavni uzrok pada vrijednosti nactmu dohotka je konstantno smanjemehoda od kompenzacija
zaposlenim zatim povéanje rashoda za investicioni dohodak stranim intgegha (FDI), kao i
povetanje otplate kamata na vanjski dug. Sa drugenestraorast priliva, u posljednje vrijeme, je
opravdan rastom stavke- prihod ostalih investicija koji se odnosi na investicioni prihod monetarnih
vlasti i komercijalnih banaka, kao i ostalih sektor

Prihod po osnovu dohotka ddkuéih transfera je stavka koja finansira najtiedio - ¢ak 45% robnog
deficita. Najznaajniju stavku na ovom tanu svakak@ine noane poSiljke BH. drzavljana zaposlenih
u inostranstvu (kao i pomdaodbine), koja je u 2007. iznosila 2,7 milijaKKiM (porast od 10%). Pondo
vladinom sektoru se smanjuje iz godine u godinkdpist ostalih tektih transfera koji su dostigli 926
miliona KM.

Inostrana pomd u vidu trajnih kapitalnih dobara raapitalnom raéunu se smanjuje od 2000. godine
kada je iznosila 1,2 miljarde KM, a u 2007. bifjéek tre&inu od tog iznosa (420 miliona KM).

Finansijski ra¢un se mozZe pohvaliti izvanrednim i do sada néjweprilivom direktnih stranih ulaganja
(2,9 milijardi KM) na osnovu kojih je i zabiljezipovetanje od 163% u odnosu na proteklu godinu .
Pored zabiljeZzenog priliva FDI, registrovan je liodtj. direktno ulaganje bh. kompanija u inostsévo,

u iznosu od 13,2 miliona KMAktiva, tj . sredstva koja donda komercijalne banke drZe/ investiraju u
inostranstvu se povala za 1,2 milijardi KM. Sa druge strapasivatj. dugovanja (koj&ine monetarne
vlasti, komercijalne banke i ostali sektori) se ¢ala za dodatnih 1,4 milijarde KM (100% éemje). Od
toga nanove zajmovetpada 805 miliona KM (povanje od 18% u odnosu na prethodnu godinu), a na
trgovinske kredit97 miliona KM (povéanje od 16%)Otplataglavnice zajmae vrSi uredno i za 2007.
godinu, u iznosu od 340 miliona KM (smanjenje 08635 odnosu na iznos iz 2006.).

Rezervna aktiva se uvéala za rekordnih 1,25 milijardi KM, uslijed palane traZznje za dordem
valutom, koja je rezultat nastojanja da se deviaeijdne prilivom novca od FDI i izvoza promijene u
KM. Medutim, u odnosu na 2006. ne prestavljacaj@an rast (tek 2%) jer su sredstva od FDI né&jwe
dijelom deponovana kroz komercijalne banke u irwsttvd’. Bruto devizne rezerve na kraju 2007. su
iznosile 6,7 milijardi KM.

36 Vige o trgovini robama u narednom poglavlju.
87U platnom bilansu- stavka:aktiva komercijalnih aka se zn@jno poveéala.
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SPOLJNA TRGOVINA

Izrazit rast spoljnotrgovinskog deficita zabiljeae2007.godini, bio je determinisan najia dijelom
osjetnim usporavanjem izvoza (godisnji rast od 15%)aajnom ubrzanom dinamikom uvoza (22%
rast). U nominalnom iznosu deficit je iznosio 7ratlijardi KM Sto prestavlja pou&nje od 28% u
odnosu na prethodnu godint.

Izvoz je usporio u svim najziajnijim kategorijama osim u staju prehrambene industrije i proizvoda
bilinog i Zivotinjskog porijekla, kao i u sektorugizvodnje oruzja i municije. Sa druge strane zabje
rasta uvoza je zabiljeZeno u svim kategorijama dsichmineralnih goriva, ali i sirove koZe i krzria

sve dovodi do niskog stepena pokrivenosti uvozazawm koji je nakon poboljSanja iz 2006., sveden na
svega 43%.

Tabela 6: Glavni pokazatelji spoljnotrgovinskog poslovanjid&2003-2007)

u milionima KM 2003| 2004 2005 2006 2007
Izvoz roba 2.428 3.013 3.783 5.164 5.937
Uvoz roba -8.365 -9.423| -11.180| -11.389| -13.899

Trgovinski bilans -5.937 -6.410| -7.397| -6.225 -7.962

ukupna trgovina 10.793 12.436| 14.963| 16.553| 19.836
u % BDP 81% 85% 95% 94% 95%

% promjena izvoza 16% 24% 26% 37% 15%

--- uvoza 4% 13% 19% 2% 22%

--- bilansa (deficita) 0% 8% 15% -16% 28%

---ukupne trgovine 6% 15% 20% 11% 20%

pokrivenost uvoza izvozom 29% 32% 34% 45% 43%
Izvor: BHAS

Na ubrzan rast uvoza u 2007. iztueostalog ima uticaja i prelaz na novi sistem dbna poreza na
dodatnu vrijednost u 2006. gdje su se pokazalsapma odstupanja od udajenog trenda
spoljnotrgovinske razmjene. Naime, s obzirom danggajan dio uvoza bio prenesen na zadniji kvartal
2005., time je umanjen zégan dio uvoza ditavoj 2006. Zato je teSko porediti 2007. sa 20D6ugi
razlog povéanog uvoza jesu i cijene nafte koje su vrtoglawberaardgito krajem 2007, Sto je imalo
uticaja i na ostale sektore, kao i péaere transportne troSkove. Cijene hrane sud@kasle na svjetskom
trZiStu, a posebno Zitarica (pSenica, kukuruzjetwrokovano susom.

Usporavanje stope rasta izvoza, iékonoZe biti opravdano udenjem PDV-a, gdje su izvozi pomjereni
za prvi kvartal 2006. Sto je uzrokovalo izvanredtape rasta izvoza u toj godini (37%). Ostali raziu i
usporavanje rasta industrijske proizvodnje naaluim nivou, i nama interesantne privrede Euro-Zone
(Njematka, Italija..), a zatim suSa i pad proizvodnje tig¢ke energije u BiH.

% Kao izvor podataka koristena je Agencija za dilitisBiH.

% Cijene nafte su rasle zbog planova da OPEC smeagijivodnju nafte, doslo je do uvjerenjadaponuda biti manja od
traznje, pa je nafta opet presla psiholoSku graoec@®00$ po barelu. Take, mnogi investitori da bi se zastitili od padaatal
kupuju naftu- Sto takie poveéava traznju.

40 GDP Eurozone je na godi$njem nivou rastao 2,7¥tdastrijska proizvodnja u decembru 1,3%.
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Graf 30: Kvartalne promjene uvoza i izvoza kumulirane odgqtka godine (g/g)
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Izvor: BHAS

Posmatrajéi kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i trgovinskaeficita u 2007., moZzemo primjetiti
uobicajen trend rasta uvoza priblizavéjge kraju godine, ali uz najée vrijednosti u pordenju sa
godinama prije. Najwe vrijednosti izvoza zabiljeZene su uéem kvartalu, da bi getvrtom kvartalu
umjesto uohiajenog povéanja, registrovao umanjenjenje od 1% u odnosu eth@dni kvartal.

Graf 31: Kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i trgovinskdeficita u BiH
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Izvor: BHAS

Proteklu godinu obiljeZilo je i stupanje na snadmavljenog CEFTA sporazuma zéanice zapadnog
Balkana. CEFTA je potpisana u septembru 2007, ifikeatana krajem novembra u parlamentu BiH.
Ugovorom CEFTA preddieno je stvaranje Zone slobodne trgovine u J-I Bvdip 31.12.2010. Sto
podrazumijeva ukidanje carina i trgovinskih basgjar potpunu liberalizaciju trzista. U CEFTA zonu
slobodne trgovine usle su: Albanija, BiH, Crna Gétevatska, Makedonija, Moldavija, Srbija i UNMIK.

Potrebno je joS napomenuti dée&ivane izmjene i dopuneaKona o carinskoj tarifi BiHisu usvojene, s
tim da se to &ekuje u parlamentu BiH do kraja marta 2008.

Spoljnotrgovinska razmjena po robama

Kao i prethodnih godina, i u 2007. BiH je zadrZista strukturu razmjene. Pet glavnih kategorijaza/o
¢ini 62% ukupnog uvoza, dok je izvoz nesto viSe lemidsan icini 66% ukupne vrijednosti izvoza u
2007.
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Deficit je produbljen kod svih glavnih kategorijeopzvoda sa kojima trgujemo. Najzianiji rast deficita
je zabiljezen u skaju kapitalnih proizvoda - opreme, maSina i aparataatim i kod baznih metala koji
su u 2006¢ak imali suficit od 202 miiona KM a u 2007. defiod 51,4 miliona KM.

Graf 32: Najveti deficit u 2007. po kategorijama proizvoda
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NajviSe su se uvozilmasine i oprem&l7%) uz zn&jan godisnji porast od 29%. Interesantno je
spomenuti da je naj¢epad u 2006. upravo zabiljeZen u ovoj kateggeji,su nabavke opreme, kao Sto
smo i napomenuli zbog udenja PDV-a, pomjerene na K4 2005. Ovaj rast od 28%emo objasniti
uravnoteZenjem trenda koji je bio ,iskrivljen* u@®

Sa druge strangvoziz iste kategorije jé€inio 13% ukupnog izvoza u 2007, Sto ga je poskgerih
metala svrstalo na drugo mjesto po visini izvozaaBt izvoza od 19% se moZe pripisati izvoznicima
kompanijama kao Sto suvplksvagen“ Sarajevo,” TMD" Gradéac,” JelSingrad” Prijedori dr.

Na drugom mjestu u uvozu pwoizvodi mineralnog porijeklaa 15% tie&a u ukupnom uvozu i 10%
rasta u odnosu na 2006. U okviru ove kategorijgidajse uvozila nafta (gdje je zabiljeZeno pgawrge
cijena u poslednjem kvartalu), i elektra energija za potreb&lZHB" elektroprivrede iz Mostara. (Nafta
i el.energija su ostvarile uvoz od cca 2 milijakdd.)

Obzirom da izvoz iste kategoriggni 11% ukupnog izvoza (ili 658 miliona KM) to garstava na tr&
mjesto u BH. izvozu u 2007. Za razliku od uvozaeggireovladavaju nafta i gorivo, na strani izvoza
najvea je stavka elekitne energije koja je zabiljezila godisnji rast odd2vdje je u stvari najvise
ostvaren cjenovni efekat rasta izvoza, jer su pealene koliine ¢ak opale uslijed suSe.
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Graf 33: Najvete kategorija uvoza BiH
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Izvor: Centralna banka BiH

Ubrzan rast uvoza (32 proc. poena) je izraZzen egkatdji baznih metal&oji se najvéim dijelom koriste
za dalju preradu i izvoz. Uvaduminijumaje porastao za 52% Zaljeza icelika za 48%". Sa druge
strane, izvoz proizvoda od Zeljezéeiika je rastao po istoj stopi kao i uvoz sirovist#h, i ¢éak poboljSao
pokrivenost uvoza izvozom na 114%, dok je alummijuesto oslabio svoju pokrivenost i sveo je na
nepunih 300%, dok je u prethodnoj godini biljeZizi 400%.

Uvoz prehrambenih prerdevinau 2007. godini je iznosio blizu 1r8ilijarde KM te se u odnosu na 2006.
povetao za 10%. Potrebno je napomenuti da su cijenestako u Evropi tako i Sire zabiljeZile zagan
porast. U okviru ove kategorije, najviSe se uvoza palkohol, duhan, i proizvodi od&sa. U ukupnom
uvozu prehrambene préevine westvuju sa 9 %.

Uvoz proizvodehemijske industrijel 2007. godini pouv&an za 17% a iznosio je 1,Pdilijarde KM sa
ostvarenim ge¥em u ukupnom uvozu od 9%. Najvelio ove grupe (26%jine farmaceutski proizvodi.
Zn&ajno je napomenuti i to da je joS jedan BH. sufic@ikviru ove grupe - anorganska hemija, doveden
na granicu pokrivenosti (102%), koja je u 20060&ifa 136%, zbog smanjenja izvoza za 17%. Proizvode
anorganske hemije je izvozila fabrika glini@RAC* iz Zvornika koja u poslednje vrijeme ima

probleme vezane za sniZzavanje svjetskih cijenaategorije i konkurenciju iz Kine.

Grafikon,34,: 1zvoz BIH po kategorijama
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Izvor: Centralna banka BiH

4! Cijena aluminijuma na svjetskom trzistu se smanjlok su cijene Zeljeza zabiljeZile rast.
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Na tr&éem mjestu kod izvoza naSla se kategatijeo i proizvodi od drveta koji je u 2007. godini
iznosio 527,4 miliona KM9% ukupnog izvoza). Procenat rasta izvoza u 200ding@nosio je 14%.
Drvna industrija tradicionalno ostvaruje pozitiagovinski bilans, a u 2007. izvoz ek 3 puta vé od
uvoza.

Izvoz obwée i dijelova obde u 2007. godini je iznosio 349,5 miliona KM, &ioi 6 % ukupnog izvoza.
Znatajan je i rast ove kategorije od 17% koji je u dki@a povéanjem proizvodnje u 2007. Sufucit je
pove&an na 128 miliona KM.

Spoljnotrgovinska razmjena po zemljama

Najveti obim spoljnotrgovinske razmjene se i u 2007. @dvsa zemljamalanicama Evropske Unije
(51%). Druga vaZna grupacija zemalja sa kojomgavilo su bile zemlje potpishice sporazuma o
slobodnoj trgovini (SST) 34%. U odnosu na pretlgogadine mozemo zakliiti da se deXe zemalja
EU u ukupnoj razmjeni smanjilo naéten zemalja SST kao i ostalih zemalja.

UceXe zemalja SST u deficitu je paano sa 29% u 2006. na 36% u 2007., dok su zemljseEAY% u
2006. smanijile ¢e¥e na 41% u 2007.

Graf 35: U¢eXe zemalja u Bh. deficitu (2007.god.)
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Posmatrajéi pojedina&no zemlje ovih grupacija, najée trgovanje (18%) kao i najie we&e u deficitu
(17%) zabiljeZzeno je u staju BH. razmjene sa Hrvatskom. GodiSnje pawge deficita sa Hrvatskom
iznosilo je zabrinjavajtih 44%. Drugo najvee weXe u deficitu 12% (ili blizu 1 milijarde KM)
registrovano je sa Njeriom (34% povéanje), dok su Turska, Srbija, Italija, Rusija i ddaska.
s&injavale jos 30% ukupnog BH. deficita. Zmada prvih 5 zemalja sa kojima imamo ndjealeficite
satinjava 53% deficita BiH u 2007.

Ipak, najvée poveéanje deficita (61%) na skoro pola milijarde KM Zgdeno je u sléaju BH. trgovine
sa ltalijom.

Posmatrajéi samouvoz po grupama zemalja od 2004-2007. vidimo da seefiajwoz tradicionalno
ustvaruje iz EU, ali sa tendencijom smanjenja o052 korist zemalja SST, ali i ostalih. To se moze
povezati sa mogmo&u bescarinskog uvoza iz zemalja potpisnica SSTje pstvaren efekat skretanja
trgovine prema ovim zemljama.
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Najzna&ajnije poveéanje uvoza u 2007. je bilo iz Hrvatske (28%), kgg tradicionalno prvi
spoljnotrgovinski partner BiH. Ostala bitna péaeja su bila iz Njemike (24%) koja je na drugom
mjestu po uvozu i ltalije (22%) koja je na IV. rsfe BH. uvoza u 2007.

Graf 36: U¢eXe pojedinih grupacija zemalja u Bh. uvozu (2004-
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Izvoz je malo viSe geografski koncentrisan premmalgena Evropske Unije (57%) sa laganim padom
udjela i to u korist Sirenja trziSta premacine zemljama. Zemlje potpisnice ugovora o slobodrggvini
(SST) kao i prethodne godingiastvuju sa 33% u ukupnom izvozu BiH.&&voz u zemlje EU se
ostvaruje i zbog mogmosti bescarinskog izvoza zacueu roba na teritoriju EU usljed trgovinskog
preferencijala koji nam je EU odobrila jos 1997.

Graf 37: U¢eXe pojedinih grupacija zemalja u Bh. izvozu (2004-207)
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Rastu izvoza prema zemljama SST od 14% najviSepero rast izvoza prema Srbiji i Crnoj Gori
(25%), kao i prema Hrvatskoj (14%), dok je wsiu zemalja EU najziajnije poveéanije izvoza
zabiljeZeno kod Austrije i Njent&e (18% i 14%).

Od ostalih zn&ajnijih zemalja koje se pojavljuju u BH. statistiRa o spoljnoj trgovini sve viSe se izdvaja
Madarska sa ukupnim trgovanjem od blizu 700 miliona Kpérastom izvoza od 33% a uvoza 21%.
Takade i Francuska se sa svojih 380 miliona KM razmjgreviSe izdvaja kao vazan partner BiH (uvoz
raste brze od izvoza 5to je dovelo do @ewga deficita na 200 miliona KM).
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Interesantan je primj@ugarske i Rumunije koje su, od kada su posté&lanicama EU, smanijile svoje
uce&e na BH. trZiStu. Uvoz iz Bugarske se smanjio 2484 Rumunije za 66%, dok se izvoz prema
Bugarskoj povéao za 31% (time umanjujudeficit, tj. pravei suficit od 12,6 miliona KM) a prema
Rumuniji cak smanjio za 16%. Ovdje je€igledan efekat skretanja trgovine od zemalja (uyozia
zemalja koje su iz slobodne trgovinske zone pre&té).

Ostvrt na stanje vanjskog sektora u regijiJ-I Evrope

Kada posmatramo Siru regiju Jugoiste Evrope, (tj.zemlje u regionu) prem&&u deficita na tektem
ratunu u BDP-u, moZzemo primijetiti da su u sviméglgvima za koje su dotupni podaci deficiti porasli
odnosu na 2006. Najvedeficit tekwteg r&una u BDP-u sedituje kod Bugarske, a najnizi kod
Makedonije. Vidimo takdée da se naSa zemlja prema spomenutom pokazatdzi na tréem mjestu,
iza Bugarske, i Srbije, a ispred Rumunije.

Graf 38: Deficiti tekuéih ratuna kao procenat od BDP-a u 2007 za zemlje uiregij
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Izvor: Centralne banke i Agencije za statistikurpagranih zemalja u regiji

U skladu sa prethodnom konstatacijom (da su difiaitekiéem ra&unu porasli) moZzemo zakliiti da su
uzrok toga bili povéani deficiti na rédunu roba jer su zabiljeZzena i Zagna derogiranja koeficijenta
pokrivenosti uvoza izvozom u svim posmatranim zamf (vée stope rasta uvoza u odnosu na izvoz). U
odnosu na ostale zemlje bivSe Jugoslovije, Sloaefigko u deficitu) biljezi bolje rezultate u podie
pokrivenosti uvoza izvozom. BiH ima najloSiju polenost koja se nakon poboljSanja u 2006 ¢ajmen
pogorSala u 2007.

Graf 39: Poreienje stepena pokrivenosti uvoza izvozom zemalggijin2004-2007)
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Izvor: Centralne banke i agencije za statistikunpatsanih zemalja
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Najvete stope rasta razmjene (uvoza i izvoza) zabiljesenkod Makedonije (40% i 39% respektivno),
dok je najmanju promjenu u odnosu na prethodnurgoutnala Hrvatska (9 i 10%).

Graf 40: Poreienje stopa rasta uvoza i izvoza u zemljama redip0a7)
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Izvor: Centralne banke i agencije za statistikunpatsanih zemalja

DIREKTNA STRANA ULAGANJA

Registrovani neto priliv direktnih stranih ulagangaBosnii Hercegovini u 2007. godini iznosio je
rekordnih 2,39 milijardi KM? a bruto priliv DSU u ovom periodu je bio 2,46 ijailde KM. Treba
napomenuti i to da su DSU u 2007. godine premasiigan iznos u do sada rekordnoj 2004. kada je
zabiljeZen priliv od 1,2 milijarde DSU.

Ukupna strana ulaganja u 2007. godime 37% ukupnih stranih ulaganja registrovanih @jari994. do
31.12.2007. godine.

Graf 41: Priliv DSU u BiH u milionima KM
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Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa

Zanimljivo je da je samo jedna zemlja - Srbija imnaleXe od 54% u ukupnim ulaganjima u
2007., a zajedno sa Rusijaimi 75% ulaganja u BiH u posmatranoj godini.

42 Uzima u obzir odliv stranog kapitala kao rezupatlasenja stranih ulaganja ili transfera kapitala bokahsrcegovékim
poslovnim subjektima i smanjenja kapitala usljeérp@ gubitaka
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Graf 42: Zemlje najzn#ajniji izvori DSU u 200743 godini
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Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa
U 2007.godini posebno se istiulaganja u drust¥a

- "Telekomunikacije Republike Srpske" a.d Banja Luk&6 milijardi KM-prodaja drzavnog
kapitala (Srbija);

- ,Rafinerija nafte" a.d. Bosanski Brod 328,9 miliok# i ,Rafinerija Ulja“ Modri¢a a.d. Modia
153, 9 miliona KM- prodaja drzavnog kapitala (Raij

- “Fabrika cementa Lukavac” d.o.o. Lukavac 116.6onéi KM (Austrija);

- Hrvatske telekomunikacije d.o.0. Mostar 67,4 mitidoM-dokapitalizacija (Hrvatska);

- Energopetrol d.d. Sarajevo 46,0 miliona KM-dokdjztecija prodajom drzavnog kapitala (po
23,0 miliona KM Hrvatska i Mdarska);

- Akcionarsko drustvo Banjaf4a pivara 43,2 miliona KM-prodaja drZzavnog kapitaia
dokapitalizacija (Kajmanski otoci),

- BBI Leasing & Real Estate d.o.o. za leasing i neline Sarajevo 39,8 miliona KM-osnivanje
(Saud. Arabija 21,5 miliona KM i UAE 18,4 milionaw,

- Jajce Alloy Wheels d.o.0. Jajce 31,7 miliona KMgaa kapitala (Luksemburg),

- ,Studen Agrana“ Rafinerija $era d.0.0. Btko, 24 miliona KM — dokapitalizacija (Austrija):;

- Coca Cola HBC B-H d.o.0. Sarajevo 21,2 miliona Kbisgtanje kapitala (Holandija),

- |IEFK Banka A.D. Banja Luka 20,0 miliona KM-osnivanjRusija),

- AD "Volksbank" Banja Luka-kupovina diotkog kapitala (Austrija),

- ,Petrol* a.d. 15,2 miliona KM Banja Luka -osnivar(jRusija)

- "JelSingrad" Fabrika masina i dizalica a.d. Prnjal®,4 miliona KM-prodaja drzavnog kapitala i
dokapitalizacija (Hrvatska), i

- "Cimos TDM Casting" d.o.o. lijevanje i obrada odlka Zenica 11,5 miliona KM-osnivanje
(Slovenija).

Takade treba napomenuti da je i u 2007. kod ddrgh zemalja i jednog broja druStava evidentno
smanjenje kapitala, bilo uslijed statusnih promdjefusklaivanja) — brisanja, prodaje ili prenosa
sjelokupnog ili dijela kapitala stranih osnéaaiz druge zemlje ili ustupanja doéva osnivaima, kao i
pokricu gubitaka iz ranijih godina i obezlgnja rezervi a u skladu sa Ugovorima i drugim alitim
Drustava.

43 Bruto priliv — vi$e od 100.000 KM
44 Ulaganja veéa od 10 miliona KM.
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Promjene u kapitalu su najafegnije kod drustva ,Jajce Alloy Wheels" d.o.o0. Jajgdje su osnivi iz
Holandije i Njeméke prodali svoj kapital novom osniu@a iz Luksemburga. Zatim i u predéama
»Arcelor Mittal Zenica“, ,Marbo“ Lakta3i, ,Nokia Simens Network" Banja Luka zemlje, osnivau
prodavale svoj kapital novim investitorima (osrivaa).
Od ukupnog registrovanog kapitala u 2007. godiBisH odnosi na ulaganja u osnivanje novih drustava
kompanija, a 2/3 na dokapitalizacije ranije osndvameduzéa.

Graf 43: FDI ulaganja po sektorima u 2007. god.
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Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskitinosa

Ulaganje ,Telekoma Srbije‘uticalo je na sektorsku distribuciju direktnih stitaulaganja u BiH u 2007.
godini. Tako je sektor saoldig i telekomunikacije primio najéeiznos DSU (vidi grafikon) i zauzima
vodetu poziciju u odnosu ha ostale sektore. Na drugoesiujje proizvodnja koja je tradicionalno do
2007. imala najue weke.

Stanje FDI u zemljama u regiji

Kada posmatramo nominalne iznose direktnih stratdbganja u zemljama u regiji moZzemo zaéitjuda
su zemlje koje su nedavno usle u EU Rumunija i Bslgaipak najpriviénije stranim investitorima.
Ostale interesantne destinacije su bile: u 20®bija, a u 2007. HrvatsKa.

Ako posmatramo priliv FDI u procentu od BDP-a moberitjeti da je najvé udio u 2007. Imala
Bugarska, a zatim i BiH. U 2006. Vaogeje bila Srbija, a za njom opet Bugarska koja gfawi

stanovnika ima navepriliv FDI.

Graf 44: Stanje FDI u zemljama u regiji
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Izvor: Centralne banke posmatranih zemalja

4% podaci za Crnu Goru nisu bili dostupni
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