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Spisak skra}enica:

	 BD	 -	 Br~ko Distrikt

	 BDP	 -	 Bruto doma}i proizvod

	 BDV	 -	 Bruto dodana vrijednost

	 BHAS	 -	 Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

	 BIFX	 -	 Indeks bosanskih investicijskih fondova

	 BiH	 -	 Bosna i Hercegovina

	 BLSE	 -	 Banjalu~ka berza

	 CBBiH	 -	 Centralna banka Bosne i Hercegovine

	 CEFTA	 -	 Srednjoevropski sporazum o slobodnoj trgovini

	 DOB	 -	 Dokument okvirnog bud`eta

	 DSU	 -	 Direktna strana ulaganja

	 EC	 -	 Evropska komisija

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

	 EU	 -	 Evropska unija

	 FBiH	 -	 Federacija Bosne i Hercegovine

	 FIRS	 -	 Indeks investicijskih fondova Republike Srpske

	 FISIM	 -	 Usluge finansijskog posredovanja indirektno 
mjerene

	 ICM	 -	 Indeks cijena na malo

	 IT@	 -	 Indeks tro{kova `ivota

	 JR UIO	 -	 Jedinstveni ra~un Uprave za indirektno oporezivanje

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

	 MMF	 -	 Me|unarodni monetarni fond

	 MVTEO	 -	 Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

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

	 OR	 -	 Obavezne rezerve

	 PB	 -	 Platni bilans

	 PDV	 -	 Porez na dodanu vrijednost

	 PIF	 -	 Privatizacijski investicioni fond

	 PJI	 -	 Program javnih investicija

	 RS	 -	 Republika Srpska

	 SASE	 -	 Sarajevska berza

	SASX-10	 -	 Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10 najboljih 
kompanija listiranih na Sarajevskoj berzi

	 SB	 -	 Svjetska banka

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

	 SMTK	 -	 Standardna me|unarodna trgovinska klasifikacija

	 SOR	 -	 Srednjoro~ni okvir rashoda

	 SRS	 -	 Srednjoro~na razvojna strategija

	 SSP	 -	 Sporazum o stabilizaciji i pridru`ivanju

	 SST	 -	 Sporazum o slobodnoj trgovini

	 SVF	 -	 Statistika vladinih finansija

	 UIO	 -	 Uprava za indirektno oporezivanje BiH

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

	2006P1	 -	 prva polovina 2006. godine

	2006K1	 -	 prvi kvartal 2006. godine

	 M0	 -	 Rezervni novac

	 M1	 -	 Transakcijski novac

	 M2	 -	 Novac u {irem smislu

	 QM	 -	 Kvazi novac

	 mKM	 -	 milioni KM 

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

	 m/m	 -	 stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u odnosu 
na prethodni mjesec teku}e godine
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S A @ E TA K

Preliminarni podaci za prvu polovinu 2006. godine ukazuju na to da je 
ekonomija BiH nastavila rasti realnom stopom iznad 5%. Nakon što je, 
prema procjenama EPRU,  u 2005. godini postignut realan rast BDP-a od 
5,7 %, u 2006. godini se ne očekuju značajnija odstupanja od stope rasta u 
odnosu na prethodnu godinu. U skladu s tim, može se očekivati da u 2006. 
nominalni BDP poraste sa 15,7 milijardi KM (ili 4.100 KM per capita) na 
17,5 milijardi KM. Ako se taj rezultat ostvari, potvrdit će se da BiH pri-
pada grupi zemalja sa relativno niskim, ali brzo rastućim BDP-om po glavi 
stanovnika.

Vodeća pozicija uslužnog sektora u pogledu udijela u ukupnom BDP-u, 
kao i doprinosa samom rastu BDP-a, će ostati nepromjenjena. U 2005. 
godini, uslužni – ili tercijarni - sektor je bio zaslužan za više od polovine 
vrijednosti BDP-a i rastao je znatno brže od ostalog dijela ekonomije. 
Slična situacija se može primjetiti  u prvoj polovini 2006. te će ostati kao 
vjerovatan ishod za godinu u cjelini. Snažan rast uslužnog sektora mogao 
bi nadomjestiti nešto sporiji rast industrije. U prvoj polovini 2006. godine 
industrijska proizvodnja (bruto, po tekućim cijenama, godina-na-godinu) 
je porasla za oko 8%, u poređenju sa 9,8% prosječnog rasta u 2005. godini. 
Podaci za prvu polovinu 2006,  ukazuju na nastavljanje industrijske speci-
jalizacije, koju karakterizira pozitivan pomak ka rudarstvu, eksploataciji 
kamena i metalurgiji, i negativan pomak od tekstilne industrije i proizvod-
nje odjeće. 

Na tržištu rada, registrirani broj zaposlenih (648 hiljada u martu 2006. 
godine) i broj nezaposlenih (prosječno 513 hiljada u prvoj polovini 2006. 
godine), su bili viši nego u prvoj polovini 2005. Kao rezultat tih promjena, 
službena stopa nezaposlenosti je blago porasla - sa 43,8% u martu 2005. na 
44,3% godinu dana kasnije. Te brojke, zasnovane na registriranim nezapo-
slenima i nezaposlenima, mogu, međutim, dati pristrasnu sliku stvarnog 
stanja na tržištu rada. Rezultati Ankete radne snage, provedene u aprilu 
2006. godine u okviru statističkog sistema BiH pokazuju stopu nezaposle-
nosti od 31% koja se temelji na procjeni o 811 hiljada zaposlenih i 366 
hiljada nezaposlenih. 

Većina glavnih makroekonomskih indikatora odražava efekat uvođenja 
poreza na dodanu vrijednost od 1. januara 2006. U poređenju sa prvom 
polovinom 2005. godine, porezni organi BiH su u prvih šest mjeseci 2006. 
prikupili znatno veće prihode od indirektnih poreza. Ovo je rezultat kom-
binacije efikasnijeg prikupljanja poreza i  proširenja osnovice indirektnih 
poreza. Uvođenje PDV-a je neizbježno utjecalo na maloprodajne cijene, 
uz skok prosječne inflacije, od 7,6% godina-na-godinu u prvoj polovini 
2006. Međutim, nema indikacija nekog trajnijeg inflatornog pritiska; 
poslije februara 2006. godine, indeks cijena ostao je stabilan uz jedino 
povećanje u maju 2006. godine, koje je uglavnom uzrokovano povećanjem 
cijena električne energije i smanjivanjem subvencija za gas.
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U prvoj polovini 2006. prosječne neto plate porasle su nominalno za 8,5 % 
- na 574 KM mjesečno. Sa skokom potrošačkih cijena izazvanim PDV-om, 
rast realnih plata u ovom periodu bio je skromnih 0,9% godina-na-godinu, 
u poređenju sa 3,6% u prvih šest mjeseci 2005. Nizak rast realnih plata, u 
kombinaciji sa marginalnim rastom zaposlenosti, sugerira da je ekspanzija 
privatne potrošnje u prvoj polovini 2006. godine bila relativno ograničena. 
Nasuprot tome, zahvaljujući većim poreznim prihodima, vlada je imala 
više novca na raspolaganju za potrošnju. Rast uvoza mašina takođe uka-
zuje i na veći nivo bruto fiksnih investicija. Glavni impuls rastu BDP-a je 
došao od strane izvoza (roba i usluga) koji raste znatno brže od uvoza.

Zapaženo ponašanje bh uvoza u posljednjih nekoliko godina je da  je on 
najveći u posljednjem kvartalu godine i njegov pad na mnogo niži nivo 
u prvom kvartalu sljedeće godine. Uslijed uvođenja PDV-a, taj obrazac 
ponašanja je bio mnogo izraženiji u 2005-2006. Čini se da su u posljed-
njem kvartalu 2005. godine domaćinstva i preduzeća unaprijed kupovali 
uvozne robe, koje bi inače nabavili na početku 2006.  U drugom kvartalu 
2006. godine, međutim, uvoz se vratio na normalan nivo. Uvoz je izno-
sio oko 3,5 milijarde KM u 2005K4,2 milijarde KM u 2006K1, te 3 mili-
jarde KM u 2006K2. Izvoz, koji pokazuje mnogo manje cikličan obrazac 
potražnje, nastavlja snažno rasti. Tokom 2005. izvoz se popeo znatno 
iznad prethodnih nivoa dostigavši 1 milijardu KM u 2005K2, da bi tokom 
drugog kvartala 2006 skočio na nešto iznad 1,3 milijarde. Najnoviji rast se 
može objasniti kako boljim izvoznim rezultatima općenito, tako i podsti-
cajem kojeg sobom nosi PDV da se vrijednost izvezene robe tačnije prijav-
ljuju. Posljedica ovakvog razvoja događaja je to da je u 2006K1 trgovinski 
deficit pao na  historijski najnižu tačku od oko 1 milijarde KM, te da je 
udio uvoza  pokrivenog izvozom porastao na 53 % u poređenju sa udjelom 
od oko jedne trećine, zabilježenim u prošlosti.  U drugom kvartalu 2006. 
godine, trgovinski deficit je vraćen na preko 1,6 milijardi KM, ali je ipak 
to niže nego u odgovarajućem periodu 2005. godine. Sve u svemu, kada se 
pogleda što stoji iza glavnih brojki, postoje znaci boljeg vanjskotrgovin-
skog učinka.

Priliv direktnih stranih ulaganja je u prvoj polovini 2006. godine bio 
općenito razočaravajući, mada činjenica da je velik dio investicija bio u 
formi ulaganja dodatnog kapitala i reinvestirane dobiti baca pozitivnije 
svjetlo na budući razvoj kompanija koje su već u stranom vlasništvu. Nad-
alje, ta bi se slika mogla znatno promijeniti ako se planovi privatiziranja 
velikih državnih preduzeća (npr. u sektoru telekomunikacija) ostvare do 
kraja godine.

U zaključku, izvještaj pokazuje da su sljedeći glavni tokovi obilježili eko-
nomsku situaciju u prvoj polovini 2006: uvođenje PDV-a izazvalo je jed-
nokratni skok maloprodajnih cijena, ali izgleda da nema indikacija da se 
radi o inflaciji koju podstiče tržište. U odnosu na broj stanovnika i potrebe 
za javnim ulaganjima, budžet javnog sektora je nizak, mada izbalansiran. 
Monetarni agregati brzo rastu, što ne predstavlja prijetnju postojećem 
aranžmanu Valutnog odbora. Kako devizne rezerve rastu, nema znakova 
da bi taj aranžman mogao biti ugrožen objavljenim visokim deficitom 
tekućeg računa. Mada je prosječan BDP po glavi stanovnika u BiH i dalje 
nizak, situacija se popravlja kao rezultat kontinuiranog visokog ekonom-
skog rasta. Glavni makroekonomski problem ostaje nezaposlenost, ali, bar 
zasad, niko ne zna njegovu tačnu veličinu.
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***

Autori ovog izvještaja su: Nermin Didik i Ivan Vidović (realni sektor), 
Naida Čaršimamović (javne finansije), Ivona Kristić (cijene, novac i 
finansijski sektor), Tanja Lubura (vanjska trgovina) i Marko Tutnjević 
(direktna strana ulaganja). Izvještaj je urađen pod nadzorom Alide Sofić 
koja predvodi autorski tim.

Tehnička podrška, uključujući pristup vanjskim stručnjacima i njihovom 
stručnom znanju, pružena je u okviru programa kojeg finansira Evropska 
Unija pod nazivom “Podrška EU Jedinici za planiranje ekonomskih poli-
tika u BiH (EPPU)”. U kontekstu ovog programa, Josef Poeschl (koji je autor 
Sažetka) i Paul Baker pružili su savjete i pomoć autorskom timu.
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GLAVNI EKONOMSKI POKAZATELJ I  U BiH

2003.* 2004. 2005. 2006. procjena

Nominalni BDP BIH (u milionima KM)* 12.303 14.658 15.749 17.513

Nominalna stopa rasta (u %) 5,6   7,4 11,2

Realna stopa rasta (u %) 4,5   5,7 5,7

Stanovništvo (procjena, hiljade) 3.800 3.843 3.844 3.844

BDP per capita (u KM) 3.238 3.814 4.097 4.556

Broj nezaposlenih u BIH (u hiljadama) 459 473 508 515

Prosječne plate u BIH (u KM) 483 504 538 585

ITŽ (indeks troškova života), prosječna promjena u % 1,1 0,7 2,9 6,0

Konsolidirani budžet BIH ** (u % BDP)

Prihodi 43,2 38,0 38,6 n.a. 

Rashodi 41,0 35,4 35,3 n.a.

Bilans  0,8  1,7  2,1  n.a.

Vanjski javni dug 32,6 27,5 27,5 23,8

Novac i krediti (u % BDP)

Novac u širem smislu (M2) 44,7 46,6 51,3 54,4

Krediti privatnom sektoru 41,3 40,1 47,6 53,0

Platni bilans        

Izvoz roba i usluga (u milionima KM) 3.793 4.698 5.681 7.195

(stopa rasta u %) 12,7 23,9 20,9 26,7

Uvoz roba i usluga (u milionima KM) -10.392 -11.156 12.644 -13.970

(stopa rasta u %) 6,0 7,4 13,3 10,7

Bilans roba i usluga (u % BDP-ja)   -53,6  -44,1  -44,2  -38,7

Bruto devizne  rezerve        

U milionima KM 2.781 3.457 4.196 5.203

U mjesecima uvoza roba i usluga 3,8 3,2 4,2 4,5

Saldo tekućeg računa        

U milionima KM -2.823 -2.809 -3.316 -3.100

U % BDP-ja -23 -19 -21 -18

Servisiranje vanjskog javnog duga        

U milionima KM 254 227 230 288

U % izvoza roba i usluga  6,7 4,8 4,1 4,0

*	 Agencija za statistiku BIH uvela je promjenu u metodologiju kalkulacije nacionalnih ra~una. Kao rezultat, u kalkulaciju je uklju~ena 
imputirana renta i ta metodolo{ka promjena ograni~ena je na podatke o nacionalnom ra~unu za 2004. i 2005. godinu. Svaka 
usporedba BDP-a izme|u 2004. i prethodnih godina bila bi neadekvatna te je EPPU nije ni objavio. 

**	 Izvor: Centralna banka BIH,  Ministarstvo finansija i trezora BIH.
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REALNI SEKTOR

Bruto doma}i proizvod 2005.

Prema revidiranim podacima koje je objavila Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine�, BDP je dosegao 
15.750 milijardi KM u 2005. godini. Nominalni rast BDP-a iznosio je 7,4%, dok je realni BDP porastao za 
5,7%.�. Analiza strukture bruto dodane vrijednosti ne pokazuje nikakavo značajnije odstupanje od pre-
thodnih trendova. Usluge ostaju glavni izvor ukupnog rasta BDP u BiH. Ukupni iznos bruto dodane vri-
jednosti stvorene u uslužnim djelatnostima bio je gotovo dvaput veći od onog stvorenog u proizvodnim 
djelatnostima. Posebno, veleprodaja i maloprodaja, te najam nekretnina i poslovne aktivnosti� iznosili 
su 1,8 milijardi KM, odnosno 1,5 milijardi KM. Značajna bruto dodana vrijednost također je stvorena u 
sektoru javna uprava i odbrana, kao i u transportu, skladištenju i komunikacijama (vidjeti tabelu 1). Među 
proizvodnim djelatnostima, prerađivačka industrija i poljoprivreda, lov i šumarstvo  ostvarile su 1,5 mili-
jardi KM, odnosno 1,3 milijarde KM.

Snažan rast BDP podržale su sve djelatnosti izuzev ribarstva, koji je bio jedina aktivnost koja je bilježila 
negativnu stopu rasta u 2005. godini. Najznačajnije stope rasta su postignute u finansijskom posredovanju 
(21,9% nominalno - g/g), kao rezultat uspješnog procesa privatizacije domaćih banaka koji je rezultirao 
povećanjem obima uslužnih djelatnosti i produktivnosti u ovom sektoru, kao i povećanom potražnjom 
za kreditima u privredi; zatim u rudarstvu i eksploataciji kamena (+17,3% nominalno, g/g), uglavnom 
zahvaljujući značajnoj ekspanziji proizvodnje u sektoru metaloprerađivačke industrije u BiH koja zahti-
jeva sirovine iz rudarskog sektora; te u veleprodaji i maloprodaji (+14% nominalno, g/g), kao posljedica 
povećane potrošnje domaćinstava poticane porastom kredita, a u posljednjem kvartalu 2005. godine i 
strahom od porasta cijena nakon uvođenja PDV-a. Prerađivačka industrija, koja je najvažniji izvor bruto 
dodane vrijednosti među proizvodnim djelatnostima�, zabilježila je zadovoljavajući nominalan rast od 8% 
- g/g - u 2005. Značajan rast BDP-ja, koji je najviši u regionu, ne smije nas navesti da zaboravimo da još 
nije završen ukupni proces kvalitativnog restrukturiranja industrije u BiH sa aktivnosti koje generiraju 

�	 U kontekstu prilagođavanja BiH statistike nacionalnih računa međunarodnim standardima, BHAS je, po prvi put 2005. godine počela uključivati impu-
tiranu rentu u svoju kalkulaciju. Još jedna revizija podataka iz BDP-a za 2005. očekuje se krajem 2006. godine, što će uključiti skrivene ekonomske 
djelatnosti koje nisu bile uključene u podatke o nacionalnim računima. U ovom trenutku Agencija za statistiku BiH objavljuje podatke o BDP-u samo na 
osnovu proizvodnog pristupa , dok se kalkulacija BDP-a sa primjenom potrošnog pristupa očekuje krajem tekuće godine.

�	 Agencija za statistiku BiH ne izračunava realni rast BDP-a u ovom trenutku. Učinak značajnih fluktuacija cijena nafte na stopu inflacije, mjereno prema 
Indeksu životnih troškova (LCI) tokom 2005. godine, sugerira, međutim, da LCI nije odgovarajuća zamjena za deflaciju BDP za navedenu godinu. U 
skladu s tim, EPRU je sačinio nezavisnu revidiranu kalkulaciju deflatora BDP-ja, što je rezultiralo procjenom od 1,6%. EPRU je izračunao i realni rast 
BDP koristeći taj deflator BDP-a

�	 Uključivanje imputirane rente je imalo znatan utjecaj na porast dodane vrijednosti u sektoru nekretnina, najma i poslovnih aktivnosti. Ukupan iznos 
imputirane rente uključen u ovu statistiku nacionalnih računa je oko 1 milijardu KM.  

�	 Agencija za statistiku BiH koristi izraz „proizvodne djelatnosti“ za označavanje primarnog i sekundarnog sektora. 
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nižu bruto dodanu vrijednost - posebno takozvani LOHN� poslovi -  na proizvodnju finalnih potrošačkih 
roba i pružanje usluga. Potrebni su dodatni napori kako bi se ta transformacija u budućnosti okončala.�

Tabela 1. Bruto dodana vrijednost i bruto doma}i proizvod za BIH, teku}e cijene

 Aktivnosti u 000 KM 2005. 2005./2004.

A	 Poljoprivreda, lov i šumarstvo 1.285.971 1,1%

B	 Ribarstvo 2.282 -8,2%

C	 Rudarstvo i eksploatacija kamena 326.890 17,3%

D	 Prerađivačka industrija 1.474.371 8,1%

E	 Električna energija, gas i vodosnabdijevanje 860.863 5,9%

F	 Građevinarstvo 552.742 5,8%

Ukupne proizvodne djelatnosti 4.503.119 5,9%

G	 Veleprodaja i maloprodaja 1.833.265 14,1%

H	 Hoteli i restorani 309.113 1,9%

I	 Transport, skladištenje i komunikacije 1.255.139 3,6%

J	 Finansijsko posredovanje 606.681 21,9%

K	 Nekretnine, najam i poslovne djelatnosti6 1.538.453 8,9%

L	 Javna uprava i odbrana 1.447.609 3,4%

M	 Obrazovanje 663.114 6,2%

N	 Zdravstvo i socijalni rad 642.528 4,8%

O	 Druge zajedničke, društvene i lične uslužne djelatnosti 340.845 15,2%

Ukupne uslužne djelatnosti 8.636.746 8,4%

Ukupno za sve djelatnosti 13.139.864 7,5%

FISIM -418.795 27,1%

Ukupna dodana vrijednost, osnovne cijene 12.721.069 7%

Porezi na proizvode umanjeni za subvencije na proizvode 3.028.429 9,4%

BDP, tržišne cijene 15.749.498 7,4%

Izvor: Agencija za statistiku BiH

Kao rezultat kontinuiranog rasta BDP-a i relativno konstantnog broja stanovnika u zemlji, BDP per capita 
slijedi postojan trend rasta. BDP per capita iznosio je 2005. godine 4.097 KM, što je povećanje od 7,4% u 
poređenju sa prethodnom godinom. 

Razvoj na planu bruto doma}eg proizvoda u 2006. godini*

Općenito, podaci iz prve polovine tekuće godine sugeriraju da je snažan rast BDP, identificiran u pre-
thodnim godinama, nastavljen i u 2006. Međutim, neki sektori ekonomije BiH zabilježili su snažnije stope 
rasta od ostalih u 2006P1.

Sektori koji su prema{ili o~ekivanja

Iz obračuna BDP-a na osnovu rashoda, statistika na polju vanjske trgovine pokazuje značajnu ekspan-
ziju obima izvoza, kao i smanjenje uvoza u ovom periodu. Nastavi li ovaj trend u drugoj polovini 2006. 
godine, to može imati pozitivan efekat na rast BDP-a.

�	 Izvoz nakon dorade. 

�	 Uključeni podaci o imputiranoj renti
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Iz obračuna BDP-a na osnovu proizvodnje, sektor građevinarstva je zabilježio brži rast u 2006H1 u 
poređenju sa istim periodom prethodne godine u oba entiteta, posebno u FBiH, a očekuje se da će se ovaj 
trend nastaviti i u drugoj polovini godine.

Daljnja ekspanzija se očekuje i u sektoru finansijskog posredovanja i u sektoru nekretnina, najma i po-
slovnih djelatnosti u 2006. godini, izazvana povećanjem stambene gradnje koja je potaknuta rastom 
potražnje za stanovima. 

Sektori koji su podbacili

Statistički podaci pokazuju sporiji rast industrijske proizvodnje u 2006P1 u poređenju sa istim periodom 
prethodne godine. Međutim, kao što smo naveli u poglavlju o industrijskoj proizvodnji, očekuje se da će 
se rast industrijske proizvodnje ubrzati u drugoj polovini godine te dostići nivo rasta iz 2005. godine. 

Prema očekivanjima entitetskih ministarstava poljoprivrede, rast bruto dodane vrijednosti u ovom 
sektoru za 2006. godinu bit će malo niži nego u prethodnoj godini, uglavnom uslijed duge zime i dužeg 
kišnog perioda.

Slično, što je rezultat uvođenja PDV-a i porasta inflacije, niži rast u sektoru veleprodaje i maloprodaje u 
2006P1 u poređenju sa 2005P1 mogao bi dovesti do blagog smanjenja rasta potrošnje u BiH, što će imati 
negativan efekat na rast BDP-a.

Očekuje se da niži rast bruto dodane vrijednosti u sektorima klasificiranim kao oni koji su podbacili  
kompenzirat će sektori koji bi trebali imati bolji učinak u 2006. no u prethodnoj godini. Sve u svemu, 
očekuje se da rast realnog BDP u 2006. godini bude negdje na istom nivou kao 2005. godine, moguće 
uz mala odstupanja. 

Industrijski sektori

Graf 1: Industrijska proizvodnja u BiH u 2005. godini (u %)  po teku}im cijenama, stope rasta g/g za period od 
januara 2005. do juna 2006. godine

Izvor: Kalkulacije EPRU zasnovane na podacima zavoda za statistiku FBiH i RS
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Prosječan rast industrijske proizvodnje u BiH u 2006P1 iznosio je 8% (FBiH 6,8% i RS 10,8%)�. Ova stopa 
rasta je malo niža od prosjeka od 9,8 % u 2005. godini (FBiH 6,1% i RS 19,8%), do čega je došlo zbog 
sporije ekspanzije u RS, koja nije u potpunosti nadomještena bržim rastom u FBiH. Usporavanje rasta 
industrijske proizvodnje u RS uglavnom je uzrokovano prekidom proizvodnje Rafinerije nafte Bosanski 
Brod u augustu 2005. godine. S obzirom na značajan doprinos ove Rafinerije industrijskoj proizvod-
nji u RS (u prvih 8 mjeseci 2005. godine) treba biti oprezan kada se pravi poređenje između 2006P1 i 
odgovarajućeg perioda prethodne godine. Prosječna stopa rasta industrijske proizvodnje u RS u drugoj 
polovini godine, a posebno u posljednjem kvartalu, treba da poraste iznad prosjeka zabilježenog u 
2006P1. Taj očekivani trend, mada sa već spomenutim bržim rastom u FBiH (koji čini oko 2/3 bruto in-
dustrijske proizvodnje), treba da godišnji prosječni rast industrijske proizvodnje za 2006. godinu dovede 
blizu nivoa iz 2005. godine.

Sektor rudarstva i eksploatacije kamena u BiH zabilježio je najsnažniji nominalni rast (+13,8% g/g) 
2006P1, dok odmah iza njega slijedi sektor električne energije, gasa i vodosnabdijevanja (+11,3%), te 
prerađivački sektor (+6,8%).

Ove značajne stope rasta su uglavnom izazvane procesom ekspanzije proizvodnje u preduzećima priva-
tiziranim u posljednje dvije godine, koja je dostigla optimalan kapacitet, prije no novim privatizacijskim 
projektima. Kako smo već kazali u poglavlju o stranim direktnim investicijama, njihov je priliv bio nizak 
u 2006P1, te u ovom periodu nije zabilježen nijedan projekat krupnije privatizacije i/ili restrukturiranje 
preduzeća. Nasuprot tome, privatizacijski procvat, koji se desio 2004. godine u BiH, značio je razvojni 
impuls koji je nastavio promovirati ekspanziju industrijske proizvodnje u prvoj polovini 2006. Očigledno 
je da postoji snažna veza između privatizacijskog procesa u BiH i povećanja nivoa industrijske proizvodn-
je te izvoza. Volkswagen, Balkal, Jelšingrad, Mital Steel, Global Ispat Coke Industry, Novi Rudnici Ljubija, 
Vitaminka Banja Luka, Bira Bihac, Prevent Visoko i TMD Gradačac su redom privatizirane kompanije 
koje danas najviše doprinose rastu industrijske proizvodnje te su najveći izvoznici u BiH.   

Proizvodnja u prerađivačkoj industriji, kao najveća komponenta industrijskog sektora, povećavala se iz 
godine u godinu, sa 6,8% (FBiH 6,2% i 8,6% RS) u 2006P1. Detalji o doprinosu najvažnijih pojedinačnih 
sektora u ukupnom rastu proizvodne industrije su:

Proizvodnja hrane i pića povećala se za 6,8% u FBiH i 7,7% u RS  g/g, u odnosu na prosjek u 
2006P1. Nekoliko privatiziranih kompanija, uključujući Meggle, Dukat, Vegafruit, Klas Sarajevo, 
Coca-Cola, Vitaminka Banja Luka i Mlijekoprodukt, Bimal Brčko i Lijanovići, su zaslužni za rast 
proizvodnje u ovom sektoru. 

Proizvodnja tekstilnih proizvoda - sektor koji je doživio snažnu ekspanziju u 2005. godini, 
zabilježio je značajan pad proizvodnje u 2006P1 (FBiH -24,3% i RS -40,8% g/g). Globalna kriza u 
tekstilnom sektoru, pogotovo nakon Sporazuma o slobodnoj trgovini između EU i Kine, utjecala 
je i na proizvođače u BiH. Isporuka jeftinih azijskih roba predstavlja ključni problem u pogledu 
konkurentnosti domaćih proizvođača, te uzrokuje smanjenje proizvodnje. 

Proizvodnja kožnih proizvoda zabilježila je porast od 3,7% u FBiH, a smanjenje od 26% u RS u 
2006P1 - g/g. Proširena proizvodnja u Prevent Visoko i Olip Travnik doprinijela je porastu u 
FBiH. Slično kao i kod tekstila, nakon značajne stope rasta u 2005., industrija proizvodnje kože 
zabilježila sporiju ekspanziju u FBiH a smanjenu proizvodnju u RS, ugroženu azijskom konkuren-
cijom. Najveći dio proizvodnje u ova dva sektora u velikoj mjeri ovisi o LOHN� poslovima koje su 
radno intenzivni i usmjereni na izvoz. 

Proizvodnja, drveta, pluta i pruća u RS je porasla  - g/g - za 135% u 2006P1. U prethodnim go-
dinama veliki dio proizvodnje u ovom sektoru bio je neregistriran te se u statistici javlja tek 2006. 
godine. Djelatnost nekoliko pilana je i dalje neregistrirana, a nelegalna sječa šume je u velikoj 
mjeri rasprostranjena. Godine 2006., Vlada RS provela je akcioni plan te zajedno sa nekoliko 

�	 Zavodi za statistiku u BiH ne daju indekse industrijske proizvodnje za BiH. EPRU-ov indeks industrijske proizvodnje za cijelu zemlju zasnovan je na en-
titetskim indeksima i relativnim ponderima izvedenim iz brojki bruto industrijske proizvodnje za 2005. godinu. To je bio jedini mogući pristup te, stoga, 
ovaj rezultat treba smatrati približnim. 

�	 Aktivnosti vezane za izvoz nakon dorade.








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međunarodnih organizacija uložila značajne napore u cilju smanjenja obima neregistriranih djelat-
nosti u ovome sektoru. Rezultat je jasnija slika o stvarnom nivou proizvodnje u ovom sektoru.  

Proizvodnja celuloze, papira i obrada papira povećana je za 23,1% u FBiH, uglavnom kao rezultat 
povećane proizvodnje kompanije Violeta, koja je nedavno izvršila ulaganja u dodatne proizvodne 
pogone sa ciljem jačanja vlastite pozicije na domaćem i regionalnom tržištu. 

Proizvodnja baznih metala je tradicionalno glavni izvor rasta industrijske proizvodnje u zemlji. U 
2006P1, ovaj sektor je zabilježio rast proizvodnje od 15% u FBiH i 52% u RS (g/g). Ovo je u velikoj 
mjeri bilo rezultat nastojanja nekoliko važnijih kompanija, uglavnom već privatiziranih ili u pro-
cesu privatizacije, uključujući Mital Steel, Aluminij Mostar, Jelšingrad Banja Luka, Birač Zvornik, 
te Balkal. Usto, rast cijena metala na međunarodnom tržištu je također doprinio povećanoj proiz-
vodnji i izvozu u ovome sektoru. 

Proizvodnja električnih mašina i uređaja zabilježila je porast od 6,7% u FBiH, uglavnom kao 
rezultat nedavne ekspanzije proizvodnje kompanije Bira Bihać za koju se očekuje da će ubuduće 
nastaviti zahvaljujući povoljnim izvoznim ugovorima za Birine proizvode na tržišta EU. 

Proizvodnja motornih vozila, prikolica i poluprikolica porasla je za 13% u FBiH i 25,4% u RS u 
2006P1 u odnosu na isti period prethodne godine. Ti rezultati odražavaju uvećanu proizvodnju 
u fabrikama Volkswagen Sarajevo, TMD Gradačac, Euromotor Banja Luka i Jajce Alloy Wheels. 
Ovaj sektor je usmjeren na izvoz te daje krupan doprinos vanjskoj trgovini BiH. Volkswagen Sara-
jevo je drugi najveći izvoznik u BiH. 

Okvir 1.

Stvaranje klastera u prera|iva~koj industriji u BiH pojavljuje se kao u~inkovit na~in formiranja lanaca 
proizvodnje koji rezultiraju ve}om konkurentno{}u i ekonomijom obima, zahvaljuju}i grupiranju ~lanova 
klastera prema doprinosu u proizvodnom lancu. Kroz vertikalnu i horizontalnu integraciju i saradnju, 
kompanije BiH mogu uspostaviti sna`nije prisustvo kako na doma}em tako i na me|unarodnom tr`i{tu, 
biti efikasnije, nuditi raznovrsnije proizvode te mogu imati ve}e proizvodne kapacitete. Preno{enje znanja 
i razmjena informacija unutar klastera mogu tako|er zna~ajno doprinijeti stvaranju novih proizvodnih linija 
i pobolj{anju postoje}ih. 

Klaster proizvo|a~a automobila u BiH, sa 27 ~lanova, primjer je me|uindustrijske saradnje. ^lanovi ovog 
klastera su: ASA Prevent Group, TMD Grada~ac, Bekto Internacional, Pobjeda Te{anj, Unico Filter Te{anj, 
Saraj-Komerc Gornji Vakuf/Uskoplje, Soko Mostar, Famos Sarajevo, TAG Gora`de, Budplast Bugojno, FA-
MOS Pale, Standard Gradi{ka, TPR Rogatica, FSU Lakta{i, Panaflex Bijeljina, Tesla Br~ko, FUSOL Nevesinje, 
FAP Autodijelovi Rudo, UNIS TOK Kalesija, ZRAK AEO Kiseljak, SurTec – Eurosjaj Konjic, TMD Group Br~ko, 
Podinol @ep~e, UNIS Sarajevo, Ma{inski fakultet Sarajevo i Tuzla i FIPA. Saradnja ovih kompanija ih je 
pretvorila u jedan od najva`nijih izvozno orijentiranih sektora u okviru prera|iva~ke industrije u BiH sa 
sna`nim potencijalom rasta. 

Nastojanja koja ~ini Projekt klasterske konkurentnosti, koji finansira USAID, sa ciljem stvaranja klastera 
kompanija u okviru sektora obrade drveta i {umarstva, kao i turizma ve} su po~eli davati pozitivne rezul-
tate. Me|utim, ovi klasteri nisu zna~ajno razvijeni te se njihov efekat na rast proizvodnje, profitabilnost i 
uposlenost u ovim sektorima, kao i na sna`niji ukupan ekonomski rast u BiH, tek o~ekuje u budu}nosti. 

Rezultati sektora rudarstva i eksploatacije kamena veći su za 13,8 % (FBiH 6,5% i RS 33,3% g/g). Ovaj rast 
je naglašen zahvaljujući podsektorima rudarstva uglja i lignita, vađenju treseta (FBiH 5,5% i RS 117,6%) 
te  metalne rude (FBIH 43,8% i RS 1,8%), što predstavlja glavni input za preradu baznih metala koja je 
povećala i proizvodnju i potražnju u 2006P1. Najznačajnije kompanije koje doprinose rastu sektora ru-
darstva i eksploatacije kamena su RMU Zenica, rudnici Stanari i Kreka i Novi Rudnici Ljubija.








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Proizvodnja električne energije, gasa i vodosnabdijevanje zabilježili su porast proizvodnje od 11,3% (FBiH 
8,1% i RS 16,6%, g/g) u 2006P1. Objašnjenje koje stoji iza ovog značajnog porasta u oba entiteta uglavnom 
treba tražiti u poboljšanoj hidrološkoj situaciji koja je omogućila hidroelektranama u RS da prebace 
proizvodne planove za gotovo 30%. Usto, termoelektrana Kakanj je 2006. godine radila u punom kapac-
itetu, dok je tokom 2005. njen generator 7 bio van sistema zbog problema sa održavanjem. Od značajnih 
elektroenergetskih potencijala BiH, kombiniranih sa značajnim projektima proizvodne infrastrukture, 
kako na području novih malih hidroelektrana, tako i na planu proširenja kapaciteta postojećih, očekuje se 
da dovedu do snažnog budućeg rasta ovog sektora. 

Neindustrijski sektori

Maloprodaja

Maloprodaja u BiH porasla je za 30,4%� u 2006K1 g/g (tj. u odnosu na isti period prethodne godine). Ovo 
je bio rezultat nepromijenjenog nominalnog rasta u Federaciji (41% u 2006H1 u odnosu na prosječnu 
stopu rasta od 40,5% za cijelu 2005. godinu) te sporijeg rasta u RS (20,9% u 2006K110 u odnosu na pros-
jek za cijelu godinu u 2005. za 26,8%). U isto vrijeme, rast BIH ICM, godina na godinu, u 2006P1 bio je 
viši no u prethodnim godinama (7,6% u poređenju sa, recimo, 2,7% u 2005P1). U realnim pokazateljima, 
maloprodaja je porasla između 22% i 24% u 2006P1, što je manje nego u 2005. godini. Ovo može ukazati 
na izvjesno smanjenje rasta privatne potrošnje. 

Veliki udio u usporavanju rasta maloprodaje bi se mogao pripisati uvođenju PDV-a. To je doprinjelo 
povećanju ukupnog nivoa cijena i istovremeno utjecalo na određeni broj malih trgovina, koje su se mo-
rale zatvoriti na nekoliko dana kako bi razriješile formalnosti u vezi sa PDV-om. Usto, većina potrošača je 
kupila veće količine roba u decembru 2005. godine kako bi izbjegla očekivano povećanje cijena u janu-
aru 2006. godine. Otud je, u 2006P1 maloprodaja porasla manje nego ranije. Izvještaj iz FBiH ukazuje 
na oporavak u drugom kvartalu 2006. godine, a isto se očekuje i u RS11. Ovisno o stepenu do kojeg je 
uvođenje PDV-a izazvalo pomak sa sive na službenu ekonomiju, ova reforma će u 2006. povećati brojke 
vezane za maloprodaju. To treba uzeti u obzir kada se prate stope rasta. 

Veliki rast -  godina na godinu - maloprodajnih cijena u 2006P1 (7,6%) gotovo je izjednačio rast nominal-
nih neto plata (8,5%), tako da su realne plate porasle za manje od 1%. Kako broj primalaca plata nije ras-
tao, rast raspodijeljenih profita, zajmovima domaćinstava te povećan prihod zahvaljujući transferima bili 
su jedini potencijalni izvor realnog rasta maloprodaje i privatne potrošnje. Dostupni su pokazatelji u vezi 
sa zajmovima domaćinstava: nominalan rast za 60,5% u FBiH i 70,4% u RS. U odnosu na BDP, ukupan 
dug sektora domaćinstva još uvijek je prema međunarodnim standardima veoma nizak.

Gra|evinarstvo

Unatoč januarskom opadanju registrirane građevinske aktivnosti, FBiH je u 2006P1 pokazala snažan rast 
građevinske aktivnosti u odnosu na prethodnu godinu, dok u RS sliku karakteriziraju značajne varijacije 
indikatora.12

U januaru 2006. godine, građevinske djelatnosti u oba entiteta su u velikoj mjeri podbacile u odnosu isti 
mjesec u 2005. godine (indeksi g/g od 71,6, odnosno 45,3 u FBiH i u RS). Ovo u velikoj mjeri treba pripi-
sati posljedicama uvođenja PDV-a, 1. januara 2006. godine. Građevinska preduzeća su imala poticaja da 

�	 Stope rasta na nivou države su izračunate zbirom brojki koje se tiču vrijednosti maloprodaje koje su objavili entitetski zavodi za statistiku.

10	 Podaci o maloprodaji u RS za 2006Q2 nisu bili objavljeni u vrijeme pisanja ovog izvještaja.

11	 Bit će poznato kada se objave službeni podaci.

12	 Statistika građevinarstva u RS je relativno lošeg kvaliteta i upitne pouzdanosti. Također, za BiH u cjelini, statistika o građevinarskim radovima nije 
pogodna za korištenje. Metodologije prikupljanja i analize podataka razlikuju se između FBiH i RS. Česte promjene statističkih uzoraka stvaraju potrebu 
za dopunom ranije objavljenih podataka, a veliki udio sive ekonomije samo izaziva dodatne probleme. Zbog svega toga, službeni podaci vjerovatno ne 
daju jasnu i preciznu sliku dešavanja u građevinskom sektoru.
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završe poslove i naplate što je moguće više poslova u 2005. kako bi zaobišla predstojeće više stope poreza 
(17%, u odnosu na 10% stopu poreza na promet koja je na snazi bila do 31. decembra 2005.). Klijenti su 
također mogli smatrati da im je povoljnije platiti unaprijed (kako bi izbjegli više poreske stope) ugovore 
čije je izvršenje prispijevalo iduće godine. To podrazumijeva da su krajem 2006. građevinske kompanije 
doživjele neočekivano poboljšanje u pogledu kratkoročnog priliva gotovine. Posljedica je bila ta da je 
vrijednost građevinskih aktivnosti porasla u decembru 2005. (stopa za decembar je iznosila 96,6% g/g 
u odnosu na 2005/04.) te doživjela oštar pad u januaru 2006. Unatoč toj razlici u vrijednosti aktivnosti, 
varijacije u broju radnika i efektivnih sati provedenih na građevinskim aktivnostima tokom 2006P1 u RS  
su bile znatno manje. 

Povećanje stope rasta u Federaciji u 2006H1 se uglavnom pripisuje ogromnim građevinskim projektima u 
Kantonu Sarajevo. Gradnja stambenih zgrada također je tu odigrala svoju ulogu. Stambeni krediti u FBiH 
porasli su za 31,42% (2006K1, g/g). Stambeni krediti u RS su značajno porasli u 2005. godini (74,18%), 
dok je 2006. godine zabilježen blagi pad (5% g/g). 

Transport

Željeznice BiH prevezle su 5.701.000 tona roba u 2006P1. Iz toga proizlazi mjesečni prosjek od 950.000 
tona što je za 4% niže nego u prethodnoj godini. Graf 2 pokazuje negativan rast (3-14%) u svim mjesec-
ima osim u februaru, kada je zabilježen rast od 23,4%. Obrazac kretanja mjesečnog rasta u odnosu na 
prethodnu godinu je bio sličan u oba entiteta. Stoga je, kalkulirani13 mjesečni rast godina na godinu na 
nivou države gotovo identičan onom u entitetima - sa izuzetkom mjeseca februara. 

Transport putnika željeznicom u BiH u 2006P1 (531.000 lica) bio je samo za 3% viši nego u 2005P1. 
Ovo je bio rezultat mjesečnih fluktuacija rasta (između -10% i +20%) godine na godinu (g/g) (Graf 3). 
Mjesečne stope rasta g/g broja putnika pokazuju različite obrasce ponašanja u dva entiteta. Prema direk-
cijama željeznica, to bi moglo biti posljedica povremenog dopunjavanja broja putnika. Željeznice RS su u 
2006H1 ostvarile oko dvije trećine ukupnog transporta putnika u BiH. 

Registrirani cestovni transport roba u BiH je porastao. Cestovni transport roba u RS porastao je za 
27% g/g, dok je u Federaciji porastao za 16% tokom 2006P1. Obrasci rasta u dva entiteta bili su prilično 
različiti u januaru i februaru, ali su se kasnije jedan drugome približavali. 

Registrirani cestovni transport putnika ostao je gotovo nepromijenjen. U Federaciji je zabilježen rast od 
3,2% g/g u 2006P1, dok je u RS cestovni transport putnika opao za 2%. Izuzev u martu, oba entiteta poka-
zuju slične obrasce rasta.

Dok je BIH transport roba željeznicom uglavnom blago opao u 2006P1, registrirani cestovni transport 
roba je porastao. To može biti rezultat promjena sklonosti putnika u prilog cestama, ili pada proizvodnje  
industrija koje koriste željeznicu. Transport putnika, kako željeznicom, tako i cestovni, ostao je gotovo 
nepromijenjen, unatoč rastu broja domaćih i stranih turista u istom periodu od 14,5%.

13	 Stope rasta u BiH su ponderirani prosjeci entitetskih stopa; ponderi su izvedeni iz brojki obima. Uslijed metodoloških razlika, date stope rasta za BiH su 
tek približne.
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Graf 2: @eljezni~ki transport roba 2006H1

Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS;

Graf 3: Putni~ki transport `eljeznicom

Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS;

Turizam

BiH je registrirala 112,9 hiljada domaćih i 114,1 hiljada stranih turista u 2006P1, što u zbiru iznosi uku-
pno 227.026 hiljada. Ovo je 14,5% više nego u istom periodu 2005. godine. Broj domaćih turista porastao 
je za  9,8% a stranih za 19,7%. 

Visok rast broja stranih turista ukazuje na povećan ugled BiH kao turističke destinacije te otvara pros-
tor da se nadamo većem rastu u budućnosti. Naravno, daljnje visoke stope rasta vremenom će zahtijevati 
veća ulaganja u turističku infrastrukturu, kao i u mogućnosti transporta. Najčešće zemlje porijekla stra-
nih turista tokom 2006P1 su: Srbija i Crna Gora, Hrvatska, Slovenija, Francuska, Italija i Njemačka.
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Slično kao i u građevinarstvu i cestovnom transportu, turizam također karakterizira visok udio aktivnosti 
sive ekonomije. U skladu s time teško  je steći sveobuhvatnu sliku onog što se dešava  i izvući nedvojbene 
zaključke. Stoga, fokus treba da se ukaže relativnim brojkama.

Graf 4: Rast BIH turizma – 2006H1

 
Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS;

Registrirana zaposlenost 

Zbog neusaglašenih i, shodno tome, divergentnih izvještajnih perioda entitetskih statističkih zavoda, nivo 
zaposlenosti u BiH može se pratiti samo dvaput godišnje - u martu i septembru. Statistički zavod FBiH 
daje mjesečne podatke o zaposlenosti, Statistički biro Brčko Distrikta daje te podatke na kvartalnoj osno-
vi, dok Statistički zavod RS podatke o broju zaposlenih daje samo dvaput godišnje - u martu i septembru. 
Rezultat navedenih nedosljednosti je taj da nije moguće pratiti nivo zaposlenosti u BiH onako učestalo 
kao što je to slučaj sa nivoom nezaposlenosti, te je analiza podataka o zaposlenosti u BiH ograničena na 
kraj prvog i trećeg kvartala. 

Graf 5: Zaposlenost, kraj perioda (u hiljadama)

Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS;
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Trend rasta broja lica registriranih kao zaposleni nastavljen je u 2006P1. U martu 2006. godine, službene 
brojke zaposlenih u BiH iznosile su 647.646, što je porast od 0,64% u odnosu na isti period prethodne 
godine. 

Detaljniji podaci o zaposlenosti pokazuju stalni rast zaposlenosti u svim sektorima BiH ekonomije. 
Značajan izuzetak je bio prerađivačka proizvodnja, gdje je službena zaposlenost pala sa 144.830 u 2005K1 
na 133.784 (-8,3%) na kraju istog kvartala 2006. godine. Restrukturiranje preduzeća u BiH je bio dodatni 
razlog pada zaposlenosti u ovome sektoru. Nakon reorganizacije pogona, velika prerađivačka preduzeća 
počela su smanjivati broj zaposlenih. U sektoru metalurgije je tokom 2005. godine više od hiljadu radnika 
izgubilo posao u Mital Steel Zenica. U «udžbeničkom» primjeru restrukturiranja preduzeća i fluktuacije 
tržišta rada, Mital Steel je išao na smanjenje radne snage time što je otpuštao starije, manje produktivne 
radnike kako bi povećao ukupnu efikasnost. Slični trendovi mogu se identificirati i u drugim kompani-
jama, gdje je potreba za povećanjem efikasnosti i rastom profita izazvala restrukturiranje preduzeća i 
smanjenje broja radnika. Međutim, smanjenje zaposlenosti nije imalo negativan efekat na rast indus-
trijske proizvodnje u ovom sektoru. Statistički podaci pokazuju da je rast proizvodnje u prerađivačkoj 
industriji nastavljen, unatoč smanjenju zaposlenosti, što zauzvrat objašnjava rast produktivnosti u ovom 
sektoru. 

Registrirana nezaposlenost 

Broj lica registriranih kao nezaposleni nastavio je rasti u prvoj polovini 2006. godine. Polugodišnji prosjek 
iznosio je 512.959, što predstavlja povećanje od 2.5% g/g. 

Na prvi pogled, prosječan rast službene nezaposlenosti u BiH u 2006P1 znatno je usporen u poređenju 
sa istim periodom 2005. godine, kad je on prosječno porastao za 8,5%. Međutim, tumačenju ovog trenda 
treba prići sa oprezom budući da je ukupna brojka za BiH znatno niža nakon metodološke promjene koju 
je uveo Zavod za zapošljavanje RS u posljednjem kvartalu 2005. godine, kada je blizu 14.000 lica izbrisano 
iz službenog registra.14

Graf 6: Nezaposlenost, kraj perioda, (u hiljadama)

Izvor: Zavodi za zapo{ljavanje FBiH, Br~ko Distrikta i RS;

14	 Od novembra, Zavod za zapošljavanje RS počeo je reorganizirati svoje baze podataka tako što je brisao neaktivna lica za koja se smatralo da su regis-
trirana samo radi ostvarivanja prava na socijalne beneficije za nezaposlene, dok su zapravo bili zaposleni u neformalnoj ekonomiji.  
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Jedini mogući način da se uporedi rast službene nezaposlenosti u 2006P1 i 2005P1, koji bi isključio nave-
denu metodološku promjenu u RS, bio bi praćenje promjena nivoa nezaposlenosti iz mjeseca u mjesec. 15

Tabela 2: Broj registriranih nezaposlenih lica - pore|enje

Broj registriranih nezaposlenih lica I-2005. II-2005. III-2005. IV- 2005. V-2005. VI-2005
prosjek 

I-VI 2005.

FBiH 328.225 330.398 331.417 331.639 330.827 335.000 331.251

Mjesečna promjena15 u FBiH u % 0,76 0,66 0,31 0,07 -0,24 1,26 0,47

RS 144.823 147.901 151.202 153.474 153.625 154.202 150.871

Mjesečna promjena u RS u % 1,66 2,13 2,23 1,50 0,10 0,38 1,33

Brčko Distrikt 17.770 18.361 18.322 18.641 18.645 18.227 18.328

Mjesečna promjena u Brčko Distriktu u % -0,66 3,33 -0,21 1,74 0,02 -2,24 0,33

BIH 490.818 496.660 500.941 503.754 503.097 507.429 500.450

Mjesečna promjena u BIH u % 0,97 1,19 0,86 0,56 -0,13 0,86 0,72

Broj registriranih nezaposlenih lica I-2006 II-2006 III-2006 IV-2006 V-2006 VI-2006
prosjek 

I-VI 2006.

FBiH 349.137 350.187 351.367 351.264 350.958 352.193 350.851

Mjesečna promjena u FBiH u % 0,48 0,30 0,34 -0,03 -0,09 0,35 0,23

RS 142.754 144.510 145.331 145.678 144.830 142.252 144.226

Mjesečna promjena u RS u % 0,30 1,23 0,57 0,24 -0,58 -1,78 0,00

Brčko Distrikt 18.454 18.370 17.860 18.110 17.571 16.926 17.882

Mjesečna promjena u Brčko Distriktu u % 1,23 -0,46 -2,78 1,40 -2,98 -3,67 -1,21

BIH 510.345 513.067 514.558 515.052 513.359 511.371 512.959

Mjesečna promjena u BIH u % 0,45 0,53 0,29 0,10 -0,33 -0,39 0,11

Izvor: Biroi za zapo{ljavanje FBiH, RS i Br~ko, zavodi za statistiku FBiH, RS i DB

Predstavljeni podaci pokazuju da je unatoč metodološkim promjenama službeni rast nezaposlenih u 
2006P1 usporen u poređenju sa istim periodom prethodne godine. U 2005. je godini bilo strahovanja 
da će uvođenje novog poreznog sistema - PDV-a (uveden 1. januara 2006. godine) - imati negativne 
posljedice na tržište rada u BiH. Osobito se strahovalo da bi moguća ograničenja likvidnosti nametnuta 
preduzećima mogla dovesti do potrebe za finansiranjem uplata PDV-a prije no što realizuju svoju proiz-
vodnju na tržištu, mogla „izbaciti“ te kompanije sa tržišta i time povećati tempo službenog rasta nezapo-
slenosti. Srećom, nema potvrde da je do toga došlo, a rast registrirane nezaposlenosti usporen je sa 0,7% 
g/g u 2005P1 na 0,1% u istom periodu 2006.  

Službena stopa nezaposlenosti, izračunata kao odnos između broja lica registriranih u biroima za 
zapošljavanje kao nezaposleni i ukupne radne snage u BiH, u martu 2006. godine iznosila je 44,3%, što je 
povećanje od 0,5% u poređenju sa martom 2005. Međutim, uslijed utjecaja neformalne ekonomije koja se 
ne prati na tržište rada u BiH, ove brojke prenaglašavaju stvarni broj nezaposlenih u zemlji, te su mnogo 
egzaktnije one mjerene prema Anketi o radnoj snazi izloženoj u nastavku ovog izvještaja. 

15	 Mjesečna promjena odnosi se na odnos između datog i prethodnog mjeseca.
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Anketa o radnoj snazi za 2006.

Kako bi proizveli međunarodno usporedive podatke o tržištu rada, statistički zavodi u BiH16 proveli su 
Anketu o radnoj snazi zasnovanu na standardima ILO-a u periodu od 10. do 16. aprila 2006. godine. Ova 
anketa je provedena prvi put 1991. godine, a planira se da preraste u redovnu aktivnost jednom godišnje. 
Isključujući manje metodološke razlike neusaglašenosti,17 Anketa o radnoj snazi pruža mnogo sveobuh-
vatnije informacije u vezi sa stvarnom situacijom na tržištu rada u BiH. 

Graf 7: Anketa o radnoj snazi u 2006.godini, radnosposobno stanovni{tvo, prema aktivnosti (u hiljadama)18

Izvor: Agencija za statistiku BiH, Anketa o radnoj snazi, 2006.

Prema procjenama proizašlim iz Ankete o radnoj snazi, radnu snagu u BiH čini 811.000 zaposlenih lica 
(u poređenju sa 647.646 prema podacima iz službene registracije) te 366.000 nezaposlenih osoba (u 
poređenju sa 515.000 prema službenim podacima). Ove brojke sugeriraju da je oko 150.000 više ljudi 
registrirano kao nezaposleni u biroima za zapošljavanje, od kojih su neki, vjerovatno, registrirani kako bi 
dobili beneficije za nezaposlenost, dok su zapravo zaposleni u neformalnoj ekonomiji. 

Od više od 2,7 miliona radno sposobnih lica, oko 1,2 miliona se klasificira kao ekonomski aktivno, a oko 
1,6 miliona kao ekonomski neaktivno, čime je stopa aktivnosti 43%, vrlo niska po međunarodnim stan-
dardima. U velikom broju neaktivnog stanovništva vjerovatno postoji značajan dio obeshrabrenih rad-
nika, koji su odustali od potrage za poslom zbog nefleksibilnog tržišta rada u BiH. 

Prema procjenama Ankete o radnoj snazi, 70,2% nezaposlenih su osobe koje imaju ili stručno srednje 
ili bar gimnazijsko obrazovanje. Ti podaci su posebno zabrinjavajući uzmemo li u obzir trend po ko-
jem posljednjih godina osobe sa stručnim obrazovanjem imaju veću stopu nezaposlenosti u BiH i nižu 
zaradu. Usto, podaci iz Ankete o radnoj snazi pokazuju da neaktivne osobe starije od 15 godina imaju 
nisku obrazovnu strukturu; 66,9% njih ima samo osnovno obrazovanje. Ovi podaci ukazuju na ozbiljan 
problem sa strukturalnom nezaposlenošću gdje stručne kvalifikacije i lokacije stanovništva ne odgovaraju 
mogućnostima zapošljavanja. 

Hrvatska planira riješiti sličnu neusaglašenost između stručnih kvalifikacija i prilika za zapošljavanje 
kroz uvođenje obaveznog srednjeg obrazovanja, koje počinje od 1. januara 2007. godine. Tvrdi se da bi 

16	 Anketa o radnoj snazi je nastala kao rezultat zajedničkog nastojanja Agencije za statistiku BiH, Federalnog zavoda za statistiku, te Zavoda za statistiku RS. 

17	 Broj stanovnika u BiH se koristi kao polazište za obračun podataka iz Ankete o radnoj snazi. Međutim, kako je posljednji službeni Popis stanovništva 
obavljen 1991. godine, broj stanovnika za 2006. predstavlja procjenu urađenu na osnovu Popisa stanovništva, domaćinstava i stanova u 1991. godine, 
podataka dobijenih iz same Ankete, te procjena temeljenih na registrima kategorija stanovništva koje je migriralo uslijed rata.

18	 Metodološka objašnjenja Ankete o radnoj snazi: Neaktivno stanovništvo su lica ispod 15 godina kao i ona radnosposobna lica koja nisu ni zaposlena 
ni nezaposlena. Trenutno, aktivno stanovništvo čine lica čiji je status u pogledu djelatnosti u sedmici obuhvaćenoj anketom bilo „zaposlen“ ili „ne-
zaposlen“. Radnosposobno stanovništvo čine sva lica od 15 i više godina. Zaposlena lica su oni koji su tokom sedmice u kojoj je vođena anketa 
bili angažirani u bilo kojem gotovinom ili u naturi plaćenom poslu. Nezaposlena lica su oni koji ispunjavaju sljedeća tri kriterija: a) u datom periodu su 
radili posao plaćen gotovinom ili u naturi; b) aktivno su tražili posao tokom četiri sedmice prije Ankete; c) bili na raspolaganju za posao u toku sljedeće 
dvije sedmice. Oni koji su našli posao koji će početi raditi u budućnosti također su bili uključeni.   
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slična mjera trebala biti uvedena u BiH, mada bi se tek dugoročno osjetili njeni efekti na tržište rada. 
Kratkoročno, postizanje veće kvalificiranosti radnika kroz programe prekvalifikacije moglo bi dati 
značajne rezultate.

Koristeći podatke iz Ankete o radnoj snazi, stopa nezaposlenosti – izračunata kao odnos između neza-
poslenih  i ekonomski aktivne populacije (zbira nezaposlenih i zaposlenih lica) – iznosi 31,1% u sedmici 
obuhvaćenoj anketom. 

Plate 

Graf 8: Prosje~ne neto plate (u KM)

Izvor: Agencija za statistiku BiH

Značajan rast plata, zabilježen u prethodnim godinama, nastavlja se i u 2006P1. Povećanje prihoda 
domaćinstava u BiH, koje je izazvano rastom plata, jedan je od najvažnijih razloga rastuće potrošnje 
domaćinstava koji je, s druge strane, jedan od najvažnijih faktora rasta BDP-a u proteklim godinama. 

U 2006P1, prosječna neto plata u BiH iznosila je 574 KM, što je povećanje od 8,5% u odnosu na prethod-
nu godinu. Rast plata ubrzan je u poređenju sa cjelogodišnjom stopom za 2005. (+6.5%). Jači rast inflacije 
u 2006. godini, međutim, umanjio je pozitivne efekte izazvane rastom nominalnih plata.

Tabela 3: Rast nominalnih plata (godina na godinu, u %)  te godi{nja inflacija mjerena prema Indeksu `ivotnih 
tro{kova (LCI)

2005./2004. BIH FBiH RS

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

Rast Indeksa životnih troškova (LCI) 2,9% 2,7% 3,2%

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

2006P1/2005P1 BIH FBiH RS

Nominalni rast plata 8,5% 8,0% 10,9%

Rast Indeksa životnih troškova (LCI) 7,6% 6,1% 10,6%

Realni rast plata 0,9% 1,9% 0,3%

Izvor: Agencija za statistiku BiH, zavodi za statistiku FBiH i RS, te kalkulacija EPRU-a
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Nominalni rast plata u 2006P1 bio je viši nego u 2005P1, dok je rast realnih plata bio niži. To navodi na 
zaključak da je, u poređenju sa 2005P1, privatna potrošnja možda manje rasla u prvoj polovici 2006. go-
dine, te je možda stoga dovela do manjeg rasta BDP-a. 

Trend ka izjednačavanju plata između raznih dijelova zemlje, koji je zabilježen u prošlosti, nastavljen 
je i u prvih šest mjeseci 2006. godine. Rast plata u RS, gdje su nominalne plate niže nego u FBiH, bio je 
znatno veći. Razlika između prosječnih nivoa nominalne plate smanjio se sa 92 KM u januaru 2006. go-
dine (FBiH 556 KM, RS 464 KM) na 75 KM u junu 2006. godine (FBiH 599 KM, RS 524 KM). 

Statistički uredi prate vrijednost potrošačke korpe u zemlji, što predstavlja pokazatelj iznosa količine i 
cijene hrane i pića koje konzumira «tipična» četveročlana porodica. Izdaci za komunalije nisu uključeni 
u mjerenje potrošačke korpe. U FBiH prosječna potrošačka korpa iznosila je 497 KM ili 84% prosječne 
plate, dok ovaj pokazatelj u RS iznosi 498 KM ili 99% prosječne plate. 

Tabela 4: Bruto i neto plate, po mjesecu, u KM, analiti~ki scenario

  FBiH RS
Bruto plata u FBiH minus 

bruto plata u RS

Neto19 565 565

141.2Porezi i doprinosi 435 293.8

Bruto 1000 858.8

Izvor: Privredna komora FBiH, Bilten, juni 2006.19

Okvir 2: Neusagla{enost izme|u entitetskih zakona o porezima i doprinosima

Iako se razlika u platama izme|u entiteta u proteklim godinama smanjivala, neusagla{enost izme|u 
zakona o doprinosima na platu izaziva disparitet izme|u stvarnog prihoda radnika u FBiH i RS. 

Sada{nji zakoni su nepovoljni za poduzetnike i radnike u FBiH, zbog znatno vi{ih stopa doprinosa u tom 
entitetu kao i razli~itih metoda obra~una. 

Kako bi isplatili neto plate u iznosu od 565 KM svojim radnicima, poslodavci treba da plate 435 KM 
poreza uklju~uju}i doprinose za penzije, nezaposlenost, zdravstvo i dje~iji dodatak. U RS, poslodavci 
treba da plate 298,8 KM na istu neto platu. Ukupno, firme u FBiH treba da plate 141,2 KM po radniku 
vi{e nego u RS. Za kompaniju sa 100 ili vi{e radnika, godi{nji tro{kovi su vi{i za 169,440 KM. Posljedica je 
to da neki poduzetnici razmatraju mogu}nost selidbe proizvodnih kapaciteta u RS, {to bi moglo ugroziti 
ekonomsku ravnote`u u zemlji te imati neg ativne posljedice na razvoj i trendove tr`i{ta rada. Jedan 
od odgovora na to je inicijativa koju je pokrenulo Udru`enje metalne i elektro-industrije FBIH sa ciljem 
usagla{avanja entitetskih zakona o doprinosima u BiH.19

19	 U svrhu ove analize, kao polaznu osnovu smo koristili identičnu neto platu. Stvarni nivoi neto plata u entitetima BiH nisu još izjednačeni. Usto smo u 
svrhu ove analize pretpostavili da svi radnici u jednoj kompaniji primaju identičan iznos  plate.  
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Penzije

Graf 9: Prosje~ne neto penzije (u KM)

Izvor: Kalkulacija EPRU, na temelju podataka Agencije za statistiku BiH

Prosječna neto penzija u BiH u 2006P1 iznosila je 224,9 KM20, što je povećanje od 9,9% u poređenju sa 
istim periodom 2005. godine. Slično kao i u slučaju plata, penzije u RS bilježile su snažniji rast (+18%) u 
odnosu na FBiH (+5,8%), gdje je nominalni nivo viši. Ovaj trend je također smanjio jaz između prosječnih 
nominalnih penzija u FBiH i RS, koji je iznosio 17,5 KM u 2006P1 (FBiH 231,7 KM i RS 214,2 KM). U 
2005P1 razlika je bila 37,5 KM (FBiH 219,1 KM, a RS 181,6 KM). 

Broj penzionera u BiH 

Prosječan broj penzionera u BiH je u 2006P1 iznosio 500.810, što je povećanje od 2% u poređenju sa istim 
periodom prethodne godine. Analiza entitetskih podataka pokazuje mnogo veću stopu rasta prosječnog 
broja penzionera u FBiH (+2,6%) u odnosu na RS (+1,2%) i Brčko Distrikt (+1,2%). Stalni rast broja pen-
zionera izaziva povećanje udjela penzija u entitetskim budžetima. U FBiH je u 2002. godini 2,2% penzija 
finansirano iz budžeta tog entiteta, dok je u 2005. taj broj porastao na 7,3%. U RS, uslijed nižih doprinosa 
na penzije, još više sredstava mora biti dodijeljeno iz budžeta kako bi se zadovoljile potrebe penzionera. 
U 2002. godini, u RS je 20% penzija finansirano iz entitetskog budžeta, a ta je brojka povećana na gotovo 
30% u 2005. godini. Nastavljen je rast penzija u zemlji što otvara pitanje održivosti penzionog sistema 
koji može predstavljati istinsku opasnost u budućnosti. Pošto bi daljnje povećanje već visokih poreza bilo 
nepopularna i krajnje neočekivana mjera, jedino rješenje je, čini se, povećanje oporezive osnovice – kroz 
programe zapošljavanja – nakon čega bi slijedila penzijska reforma sa ciljem stvaranja jednog efikasnijeg 
sistema temeljenog na penzionim stubovima koje su uvele mnoge evropske zemlje.  

20	 Prosječna neto penzija u BiH je izračunata na osnovu odgovarajućih nivoa neto penzija ponderiranih udjelom ukupnog broja penzionera u svakom od bh 
entiteta te Brčko Distriktu.
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JAVNE FINANSI JE

Razvoji u fiskalnoj politici 

Srednjoro~no fiskalno planiranje

Vlasti u BiH rade na stvaranju/poboljšanju tri dokumenta bitna za unapređenje upravljanja javnim 
finansijama u zemlji. Procesi izrade/revizije dokumenata Srednjoročne razvojne strategije (SRS), 
Srednjoročnog okvira rashoda – Dokument okvirnog budžeta (SOR-DOB), te Programa javnih in-
vesticija (PJI) značajno su poboljšani u proteklom periodu. Nadalje, poboljšana je i usaglašenost između 
ova tri dokumenta. Međutim, u budućnosti je potrebno dodatno unaprijediti proces potpune sinhroni-
zacije  izrade ova tri dokumenta. 

Priprema državnog i entitetskih Dokumenata okvirnog budžeta (DOB) za 2007-2009. godinu znatno je 
bolje koordinirana no što je to bio slučaj u prethodnim godinama. Prema trenutnom planu, predviđeno 
je usvajanje amandmana na budžetske zakone u cilju usaglašavanje budžetskih kalendara na svim nivo-
ima vlasti, uključujući kantone. U međuvremenu, Koordinacioni odbor za budžet (u čijem su sastavu 
zamjenici ministara za budžet na državnom i entitetskom nivou, šef Odjela za finansije Brčko Distrikta te 
direktori EPPU-a i OMA-e) razmatra mogućnost objedinjenja DOB-ova za Institucije BiH (državne insti-
tucije), Vladu FBiH i Vladu RS, čiji su prvi nacrti za period 2007-2009 već završeni i prezentirani vladama 
na nivou države i oba entiteta. Makroekonomske i fiskalne projekcije korištene za planiranje DOB-ova 
temelje se na makroekonomskim i fiskalnim projekcijama  EPPU-a, MAU-a i ministarstava finansija na 
nivou države i entiteta. Namjera je da i Fiskalno vijeće BiH odobri Dokumente okvirnog budžeta, te time 
osigura konzistentnost između četiri nivoa vlasti (država, entiteti uključujući i kantone i općine, te Brčko 
Distrikt) , te donose odluke o raspodjeli prihoda i planu budžetskih bilansa. 

Programi javnih investicija (PJI) za period 2006 -2008. godine usvojeni su za Institucije BiH, FBiH i RS. 
Ti dokumenti su zatim objedinjeni u jedinstveni PJI za BiH, koji uključuje i projekte planirane u Brčko 
Distriktu. PJI predstavlja osnovu za implementaciju Srednjoročne razvojne strategije Bosne i Hercegov-
ine (SRS) i mobilizaciju strane pomoći, a kompatibilan je sa prioritetima nacrta dokumenta Evropskog 
partnerstva. PJI uključuje projekte finansiranja iz domaćih i vanjskih izvora finansiranja (donja tabela 
pokazuje strukturu finansiranja objedinjenog PJI-a za BiH). PJI za period 2006-2008 planira projekte u 
iznosu od 1.334,7 miliona KM za FBiH, 1.288,9 miliona KM za RS, te 424,3 miliona KM za Institucije BiH 
i 117,1 miliona KM za Brčko Distrikt. Većina projekata PJI-a su u sektorima infrastrukture (33%), energe-
tike (27%), vodosnabdijevanja (10%), te izgradnje institucija (6%). Socijalni sektor, obrazovanje i zdravstvo 
čine oko 11% ukupno planiranih projekata PJI-a za period od 2006 do 2008. godine.
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Tabela 5

Struktura finansiranja projekata iz Programa javnih investicija za 
period 2006-2008

Vlada - bud`etska izdvajanja 438.063.000

Vlada - ostalo doma}e finansiranje 78.123.000

projektno samofinansiranje 599.892.000

Kreditno finansiranje 1.644.675.000

Donacije 404.376.000

UKUPNO 3.165.129.000

Izvor: Program javnih infesticija za BIH ( PJI) za 2006-2008,  MVTEO

Srednjoročna razvojna strategija BiH za period 2004-2007 (SRS) je revidirana i usvojena od strane 
Vijeća ministara BiH u julu 2006. godine. Imajući u vidu da su prošle četiri godine od pripreme SRS-a u 
2003. godini, situacija u zemlji je značajno promijenjena. Cilj procesa revizije bio je da se vladama pruži 
prilika da analiziraju i predstave dosadašnji napredak, da ponovo razmotre definirane ciljeve i prioritete, 
da reafirmiraju svoju predanost ključnim politikama koje trenutno zahtijevaju dodatnu pažnju, te da 
utvrde opće ključne prioritete i prioritete iz budžetske perspektive.

Kao glavni napreci u implementaciji prvobitnog Akcionog plana SRS-a u fiskalnoj sferi navode se reforma 
sistema indirektnog oporezivanja i unapređenje izrade Srednjoročnih okvira rashoda. Pri izradi revidi-
ranog Akcionog plana u fiskalnoj sferi (koji se sastoji od 13 mjera), utvrđivanje prioriteta je provedeno iz 
perspektive potrebe jačanja kapaciteta javne uprave radi adekvatne implementacije brojnih predstojećih 
reformi u oblasti poslovnog okruženja (uključujući restrukturiranje preduzeća), smanjenja korupcije, te 
veće odgovornosti donosioca odluka. Nadalje, revidirana SRS naglašava potrebu za boljim rješavanjem 
socijalnih pitanja i zdravstvene zaštite. Na svom putu ka Evropskoj uniji, BiH treba da ispuni admin-
istrativne kriterije, među kojima je izgradnja institucija, reforma policije i reforma javne uprave – što 
su ključni prioriteti koji utječu  i na javne finansije. U tom kontekstu, sljedeće mjere su defionirane kao 
mjere koje zahtijevaju posebnu pažnju na fiskalnom planu: 

Smanjiti javnu potrošnju u odnosu na BDP

Ograničiti potrošnju na plate u javnom sektoru

Uspostaviti novi sistem raspodjele prihoda od indirektnih poreza različitim nivoima vlasti

Uštede ostvarene kroz racionalizaciju sektora obrazovanja finansirat će neophodne dodatne inves-
ticije za reformu sistema obrazovanja

Potrebna je bolja kontrola potrošnje u sektoru zdravstva, kako bi se osiguralo da umjereno 
povećanje u potrošnji proizvede značajna poboljšanja u kvalitetu zdravstvenih usluga

Povećati nivo domaćeg finansiranja javnih investicija. 21

Prikupljanje indirektnih poreza 

Rezultati šestomjesečne implementacije sistema PDV-a ukazuju na uspjeh u pogledu jačanja državnog 
nivoa kroz objedinjenje poreske administracije za carine i indirektne poreze, povećanja efikasnosti u 
prikupljanju poreza, povećanja poreske discipline, te smanjenja obima sive ekonomije. Iako treba biti 
oprezan, uzimajući u obzir činjenicu da je potreban duži period implementacije za donošenje konkret-
nijih zaključaka i definisanje eventualnih novih fiskalnih politika u ovoj oblasti, prvi rezultati ukazuju na 
jačanje fiskalne pozicije Bosne i Hercegovine.

21	 Izvor: Srednjoročna razvojna strategija BiH 2004-2007 (PRSP) – REVIDIRANI DOKUMENT


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Prema podacima UIO, prvih šest mjeseci od uvođenja PDV-a je obilježilo:

Povećanje porezne osnovice (prije uvođenja PDV-a očekivalo se da će se registrirati oko 20.000 
poreznih obveznika, a krajem juna 2006. godine bilo je 35.415 registriranih poreznih obveznika, 
dok je svakog mjeseca ove godine zabilježen blagi trend povećanja broja registracija);

Bolja poreska disciplina (oko 99% registriranih PDV obveznika blagovremeno podnosi porezne 
prijave);

Jačanje poreznih i tržišnih inspekcija (inspektori UIO-a i entitetskih inspekcija su obavili oko 
8.640 inspekcija, dok je na osnovu kršenja prava intelektualnog vlasništva UIO zaplijenila robu u 
vrijednosti oko 2 miliona KM); 

Dobro funkcioniranje sistema povrata PDV-a, kako od strane UIO-e, tako i od strane poreznih 
obveznika. U prvih šest mjeseci 2006. godine, UIO je primila zahtjeve za povrat PDV-a u iznosu 
od 111 miliona KM. Više od 95% traženih povrata je odobreno od strane UIO-a.

Rezultati JR UIO za prvih šest mjeseci pokazuju da polugodišnja naplata poreza premašuje planiranu 
naplatu indirektnih poreza za 19% (312 miliona KM). Dok je planirano da naplata u prvoj polovini 2006. 
godine premaši polugodišnju naplatu iz prethodne godine za 70% (zbog implementacije PDV-a), stvarna 
naplata premašila je polugodišnju naplatu iz 2005. godine za čak 107 odsto. U pregledu mjesečne naplate 
na JR UIO u posljednje dvije godine, evidentno je da naplata i u ovoj godini uglavnom bilježi normalan 
sezonski trend (uz očekivanu oscilaciju u naplati u prva dva mjeseca nakon uvođenja PDV-a).

Graf 10: Mjese~ni pregled planiranog i ostvarenog prikupljanja indirektnih poreza

Izvor: Uprava za indirektno oprezivanje BiH (UIO)

Od ukupnog raspoređenog iznosa od 1.934 miliona KM, transferi sa UIO u prvoj polovini 2006. godine 
su prikazani na donjem dijagramu. U ovom prikazu, važno je primijetiti da je raspodjela, kao što se 
očekivalo, 2006. godine procentualno veća za funkcioniranje državnih institucija (iznosi preneseni na 
državni budžet u prvoj polovini 2006. godine premašuju za 30 % transfere u državni budžet u cijeloj 2005. 
godini), koje sad uključuju dodatne transfere sa korisnika entitetskih budžeta na državni nivo (naročito, 
formiranjem zajedničke vojne komande). Važno je zapaziti i to da je, u periodu do kraja augusta 2006. 
godine, Upravni odbor UIO donio tek privremene odluke, dok je raspodjela sa JR UIO dvaput privre-
meno blokirana zbog nepostizanja blagovremenog sporazuma. Za drugu polovinu 2006. godine, jedan 
od glavnih zadataka pred Fiskalnim vijećem BiH, čiji je zakon u proceduri u državnom Parlamentu, je 
postizanje sporazuma o trajnoj formuli kojom će se rukovoditi buduća raspodjela prihoda od indirektnih 
poreza sa JR UIO između države i entiteta. Također je važno za primijetiti da minimalne rezerve, kao što 
je prikazano u Dijagramu 11, uključuju obezbjeđivanje prethodne uplate PDV-a za firme koje se ne bave 
izvozom a kojima u prvoj polovini 2006. godine PDV nije refundiran. Ova pravna odredba ističe u drugoj 
polovini 2006. godine.  








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Graf 11: Pregled prihoda distribuiranih sa JR UIO-a u prvoj polovini 2006. godine (u % ukupno distribuiranih prihoda) 

Izvor: Uprava za indirektno oprezivanje BiH (UIO)

Ukupni prikupljeni indirektni porezi podijeljeni na specifične porezne kategorije prikazani su u don-
jem Grafu 12. Važno je napomenuti da Graf 12 prikazuje prihode od PDV-a na obračunskoj osnovici, 
isključujući povrate PDV-a i pretplate PDV-a (takozvani PDV kredit), te zaostale uplate poreza na promet 
iz 2005. godine. Kao što se očekivalo, usljed potpunog transfera ovlasti za ubiranje indirektnih poreza na 
jedinstvenu instituciju (UIO), porast polugodišnje naplate indirektnih poreza od 2002. do 2006. godine 
u iznosu od 75% bio  je rezultat povećane efikasnosti prikupljanja indirektnih poreza. Graf 12 pokazuje 
da su prihodi po osnovu indirektnih poreza porasli za 24% u prvoj polovini 2006. godine, što predstavlja 
dvostruko višu stopu rasta od prošlogodišnje, kada su prihodi od indirektnih poreza porasli za 12% u 
poređenju sa prvom polovinom 2004. godine. 

Graf 12: Polugodi{nji prihodi od indirektnih poreza prikazani po kategorijama za 2005. i 2006. godinu  
	 (u milionima KM)

 
Izvor: Uprava za indirektno oprezivanje BiH (UIO)
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Iz analize pojedine kategorije indirektnih poreza, evidentno je da su samo prihodi od carina zabilježili 
pad (-10 odsto). Ovaj trend se poklapa sa trendom povećanja uvoza iz zemalja s kojima BiH ima pot-
pisane Sporazume o slobodnoj trgovini, koji je zabilježen u prvoj polovini 2006. godine. Očekuje se da 
će carinski prihodi nastaviti opadati u budućem periodu, kao rezultat smanjenja tarifa koje će uslijediti 
na putu BiH ka evropskoj integraciji. S druge strane, akcizni prihodi zabilježili su 7% povećanja u prvoj 
polovini 2006. godine u odnosu na isti period 200. godine, uglavnom kao rezultat rasta akciznih poreza 
na uvoz piva i nafte. 

Evidentno je da je rast ukupnih indirektnih poreza prikupljenih u prvoj polovini 2006. godine ug-
lavnom izazvan rastom prihoda od PDV-a i zaostalog poreza na promet (oko 164 miliona KM zaostalog 
poreza na promet iz 2005. godine prikupljeno je od strane UIO-a, entiteta i Brčko Distrikta22) od 39% u 
poređenju sa prihodima od poreza na promet prikupljenim u prvoj polovini 2005. godine.

Da bi se utvrdilo da li je bh. iskustvo sa uvođenjem PDV-a slično onom u Hrvatskoj i Srbiji, u Grafu 13 
poredimo prihode od PDV-a u ove tri zemlje u dva kvartala nakon uvođenja PDV-a sa prihodima od 
poreza na promet prikupljenim tokom dva ista kvartala prethodne godine. Evidentno je da rast prihoda u 
BiH, Hrvatskoj i Srbiji pokazuje sličan obrazac. Veći rast u Bosni i Hercegovini postignut je unatoč višem 
pragu za registraciju obveznika PDV-a, te činjenici da je BiH morala simultano provoditi reformu sistema 
indirektnih poreza i reformu poreske administracije.

Graf 13: BiH, Hrvatska, Srbija - Prihodi of PDV-a u prva dva kvartala nakon uvo|enja PDV-a u pore|enju sa prihodima 
od poreza na promet u istom periodu prethodne godine, u milionima EURA

Izvor: UIO BiH, Ministarstvo financija Hrvatske i Ministarstvo finansija Srbije

Važno je zapaziti da je snažno povećanje prihoda PDV-a specifično za prvu godinu implementacije, 
uglavnom zbog efekta naglog smanjenja sive ekonomije. Regionalna poređenja ukazuju na to da bi nivo 
prihoda od indirektnih poreza trebao da se stabilizira u sljedećoj godini (uz smanjenje nivoa rasta). Stoga 
je neophodno naglasiti da se pri donošenju fiskalnih odluka ne može računati da će se ovako značajne 
stope rasta ovih prihoda nastaviti i u sljedećim godinama. 

22	 Izvor: OMA
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Javni vanjski dug 

U prvoj polovini 2006. godine, uplate za servisiranje vanjskog duga iznosile su oko 128 miliona KM (od 
čega je 62% uplaćeno za glavnicu, a ostalih 38% za kamatu). Ove uplate iznose oko 6% prihoda centralnih 
vlada za prvu polovinu 2006. godine. Većina sredstava je uplaćena Svjetskoj banci (oko 34%) i MMF-u 
(oko 31%). Od ukupnog otplaćenog iznosa, 61 posto je plaćeno za izmirenje duga FBiH, a 39% za dug RS. 

Ukupni javni vanjski dug Bosne i Hercegovine 30. juna 2006. godine iznosio je  4.161 miliona KM, što 
predstavlja smanjenje od oko 2% u apsolutnom iznosu u poređenju sa ukupnim bilansom vanjskog duga 
30. juna 2005. godine. Udio javnog valjskog duga u BDP-u nastavlja opadajući trend (oko 25% procjene 
BDP-a za 2006. godinu) 

Projekti finansirani iz vanjskih izvora

Projekte finansirane iz vanjskih izvora odobrava država Bosna i Hercegovina, nakon čega potpisuje 
sporazume sa entitetima, te na njih vrši transfer dijela kredita (najčešći odnos je 2/3 za FBiH i 1/3 za RS). 
Entitetske vlade formiraju jedinice za implementaciju (kao što je, npr., Jedinica za implementaciju za 
poljoprivredu, Fond za razvoj i zapošljavanje te Direkcija za ceste), koje Ministarstvu finansija i trezora 
BiH podnose zahtjev za dodjelu sredstava. Ministarstvo finansija i trezora BiH podnosi zahtjev kredi-
torima (najčešće Asocijaciji za međunarodnu pomoć (IDA) Svjetske banke, Evropskoj banci za obnovu 
i razvoj (EBRD), Evropskoj investicijskoj banci (EIB), Organizaciji zemalja izvoznica nafte (OPEC), te 
Međunarodnom fondu za poljoprivredni razvoj (IFAD) ). Ministarstvo finansija i trezora BiH prikuplja 
podatke o kreditima za investicijske projekte, kreditima za budžetsku podršku za strukturalne reforme, te 
grantovima.

U prvoj polovini 2006. godine, dodijeljeni su strani krediti u iznosu od 55 miliona KM, što predstavlja 
smanjenje od gotovo 50% u poređenju sa kreditima dodijeljenim u istom periodu prethodne godine. 
Najznačajniji krediti uključuju IDA kredite Svjetke banke za investicijske projekte u iznosu od 16 miliona 
KM (12 u FBiH i 4 u RS), kredite Evropske komisije za budžetsku podršku u iznosu od 20 miliona KM (13 
u FBiH i 7 u RS), te investicijske kredite EBRD-a i IFAD-a u ukupnom  iznosu od oko 12 miliona KM za 
oba entiteta. Značajnija finansijska sredstva se očekuju u preostala dva kvartala 2006. godine. 

Fiskalni rezultati

Op}i pregled klju~nih bud`etskih nivoa 

Struktura vlasti Bosne i Hercegovine je visoko decentralizirana i uz državnu vladu uključuje još dva 
prilično autonomna entiteta (od kojih svaki ima centralnu vladu, općine i vanbudžetske fondove - plus 
deset kantona u Federaciji Bosne i Hercegovine), i Brčko Distrikt. 

Centralna banka Bosne i Hercegovine konsolidira izvršenje budžeta različitih nivoa vlasti na kvartalnoj 
osnovi23, u skladu sa metodologijom MMF-ove Statistike o finansiranju vlade. Konsolidirani nivo budžeta 
uključuje budžet Institucija BiH (uključujući i otplatu vanjskog duga), vlade oba entiteta, te Brčko Distrikt 
(uključujući vanbudžetske fondove u oba entiteta i kantone FBiH, ali ne i općine, direkcije za ceste i pro-
jekte finansirane iz inostranstva). Međutim, u vrijeme izrade ovog izvještaja, Centralna banka još nije ob-
javila konsolidirane fiskalne podatke za prva dva kvartala 2006. godine. U skladu s tim, ovaj dio izvještaja 
analizira samo tri centralna budžetska nivoa - budžete Institucija BiH, Vlade FBiH i Vlade RS (bez općina 
u oba entiteta i bez kantona u FBiH). 

23	 Od 2002. godine Centralna banka objavljuje godišnje konsolidirano izvršenje budžeta, dok se kvartalna konsolidacija radi od 2004. godine. 
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Graf 14: Ukupni prihodi centralnih vladinih nivoa (u milionima KM)

Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH i ministarstva finansija FBiH i RS

Graf 15: Ukupni rashodi centralnih vladinih nivoa (u milionima KM)

Izvor: Ministarstvo finansija i trezora BiH i ministarstva finansija FBiH i RS

Kako u vrijeme izrade ovog izvještaja sve vlade u BiH nisu usvojile izvršenje budžeta za prva dva kvartala 
2006. godine, podaci u dva gornja dijagrama su preliminarne procjene.

Kao što se i očekivalo, te u skladu sa fiskalnom strategijom vlasti BiH, budžet Institucija BiH je uvećan 
zahvaljujući nastojanjima na izgradnji institucionalnih kapaciteta i/ili stvaranju novih institucija u 
očekivanju proširenja njihovih odgovornosti i/ili transfera odgovornosti sa entitetskog na državni nivo.

Izvršenje budžeta na tri centralna nivoa vlasti bilježi suficit (oko 195 miliona KM za sva tri nivoa, ili nešto 
iznad 1% procijenjenog BDP-a za 2006. godinu), čak i nakon što se iz fiskalnih bilansa isključe strani 
grantovi namijenjeni kao podrška budžetu. Suficit zabilježen u prvoj polovini 2006. godine je oko 80% viši 
od suficita u prvoj polovini 2005. godine, uglavnom zbog jakog rasta suficita u RS (sa 2 miliona u 2005. 
-  na 82 miliona u 2006. godini).
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Fluktuacije fiskalnih bilansi uglavnom su izazvane sljedećim trendovima (detaljan pregled prihoda i 
rashoda centralnog budžeta za period od 2003. do 2006. godine je dat u priloženoj Tabeli):

Kao što se i očekivalo, najveće promjene u poređenju sa istim periodom prethodne godine su se 
ponovo desile u pogledu budžeta na nivou države. Ukupno povećanje prihoda Institucija BiH 
u prvoj polovini 2006. godine u odnosu na prvu polovinu 2005. godine iznosi 78%, a rezultat 
je povećanja finansiranja novih državnih institucija. Među tim institucijama najveći efekat na 
povećanje budžeta imaju Ministarstvo odbrane, Uprava za indirektno oporezivanje, Državna 
granična služba, SIPA, te Obavještajna i sigurnosna agencije (OSA). Kao rezultat tih trendova, te 
posljedočnih promjena u broju zaposlenih, udio indirektnih poreza sa JR UIO raspoređenih na 
Institucije BiH povećan je za 125% u poređenju sa prvom polovinom 2005. godine. Nadalje, tzv. 
neporezni prihodi na državnom nivou povećani su za 30%, što odražava značajno povećanje u 
prihodima od administrativnih taksi i pristojbi, te taksi koje plaća Regulatorna agencija za komu-
nikacije. Ova povećanja prihoda od indirektnih poreza i pristojbi za pružene usluge dovoljno su 
značajna da anuliraju smanjenje grantova sa 12 miliona KM u prvoj polovini 2005. godine na 2 
miliona KM u prvoj polovini 2006. Što se tiče rashoda, Institucije BiH bilježe povećanje od 52% 
u poređenju sa 2005H1. Kao što se očekivalo usljed navedenih trendova izgradnje države, glavni 
pokretač ovog povećanja je 120-postotno povećanje plata i naknada (izvršenje plata i naknada 
u 2006H1 je iznosilo 91% od planiranog budžeta za taj period). Procenat ostvarenih prihoda 
za 2006H1 u odnosu na planirane iznosi 102%, do čega je došlo uslijed većih od očekivanih os-
tvarenih prihoda od administrativnih taksi, Regulatorne agencije za komunikacije, te prihoda 
od kamata i pozitivne razlike deviznog kursa. S druge strane, procenat ostvarenih rashoda za 
2006H1 je 81%, i to uslijed nižih od planiranih rashoda na plate i naknade, te kapitalnih rashoda 
(nabavka materijala). Smanjenje kapitalnih rashoda u 2006H1 na nivou države, kao i entiteta, bilo 
je očekivano, zbog kašnjenja u usvajanju budžeta za 2006. godinu, što je značilo primjenu privre-
menih finansijskih aranžmana. 

Prihodi Vlade Federacije BiH u prvoj polovini 2006. godine smanjeni su za 18% u odnosu na 
prvu polovinu 2005. godine, a iznose 36% od ukupnih prihoda planiranih za 2006. godinu. Ovaj 
pad je rezultat podbačaja realizovanih u odnosu na planirane neporezne prihode, usljed kašnejnja 
uplate dividendi i udjela u profitu javnih preduzeća. Te uplate se očekuju u drugoj polovini 2006. 
godine. S druge strane, porezi na prihod su povećani za 1% u poređenju sa istim periodom 2005. 
godine, što je uglavnom izazvano povećanjem indirektnih poreza u iznosu od 2 odsto. Ukupni 
rashodi i neto pozajmice Vlade FBiH u prvoj polovini 2006. godine su niži za 17% u odnosu 
na prvu polovinu  2005. godine, a blježe ostvarenje 35% rashoda planiranih za čitavu godinu. 
Rashodi za plate i naknade su 50% niži nego u proj polovini 2005. godine, uglavnom zbog transfera 
nadležnosti Federalnog ministarstva odbrane i Armije FBiH na državni nivo. Iz istog razloga su 
rashodi na robe i usluge smanjeni za 36 odsto. Kapitalni rashodi smanjeni su za 86% u poređenju 
sa prvom polovinom 2005. godine, dok polugodišnje izvršenje predstavlja samo 8% planiranog 
budžeta za kapitalne rashode u 2006. godini, kao posljedica činjenice da su glavni infrastrukturni 
projekti planirani za drugu polovinu 2006. godine. Vlada FBiH, kroz Direkciju za ceste FBiH, 
planira potrošiti oko 47 miliona KM prihoda od licenci za GSM iz 2005. i 2006. godine za obnovu 
lokalnih i regionalnih puteva. 

Prihodi Vlade Republike Srpske u prvoj polovini 2006. godine povećani su za 26% u odnosu na 
prvu polovinu 2005. godine. Ovo povećanje je rezultat snažnog porasta prihoda iz indirektnih 
poreza. Nadalje, porez na prihod, profit i kapitalne dobitke povećan je za oko 5 miliona KM, te 
iznosi 23 miliona KM u prvoj polovini 2006. godine. Ukupni nefinansijski rashodi Vlade RS u 
prvoj polovini 2006. godine su za 7% viši nego u prvoj polovini 2005. godine. Potrošnja za plate i 
naknade je za 2% niža nego u prvoj polovini 2005. godine. Kao i u FBiH, i u RS je došlo do trans-
fera dužnosti Ministarstva odbrane RS-a na državni nivo, što je izazvalo smanjenje računa za plate 
Vlade RS-a. Međutim, budžet za 2006. godinu osigurava povećanje plata i kompenzacija Mini-
starstvu unutarnjih poslova, i sistemima osnovnih i srednjih škola. U isto vrijeme, uspostavljena je 
nova Inspekcijska uprava u okviru Vlade RS-a. Povećanje rashoda u prvoj polovini 2006. godine, u 
poređenju sa prvom polovinom 2005. godine uglavnom je izazvano povećanjem rashoda za soci-
jalnu zaštitu (za socijalne fondove, Ministarstvo rada, boraca i invalida, te Ministarstvo zdravlja i 






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socijalne zaštite). Transferi  socijalnim fondovima povećani su sa 84 miliona KM u prvoj polovini 
2005. godine na 93 miliona KM u prvoj polovini 2006. godine. Od tog povećanja od 9 miliona za 
transfere u socijalne fondove, transfer  Penzionom fondu je povećan za 5,5 miliona KM, transfer 
Zdravstvenom fondu za 2 miliona KM, transfer Dječijem fondu za 1 milion KM, a transfer Fondu 
za zapošljavanje za 0,5 miliona KM.
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CI JENE,  NOVAC I  F INANSI JSKI  SEKTOR

Cijene 

Uvođenje PDV-a 1. januara 2006. godine, kao novog sistema indirektnog oporezivanja, značajno je 
utjecalo na kretanje cijena u BiH u posljednjem kvartalu 2005. godine i u prvih šest mjeseci 2006. go-
dine. Nakon određenih očekivanih povećanja krajem 2005. godine i jednokratnog skoka u januaru 2006. 
godine, nivo cijena ostao je stabilan u narednim mjesecima prvog polugodišta 2006. godine. To se vidi i 
iz mjesečnih stopa rasta (m/m) kako indeksa troškova života (ITŽ) tako i indeksa cijena na malo (ICM)24. 
Nakon povećanja cijena od 4,4% u januaru 2006. godine (mjereno indeksom troškova života), mjesečne 
stope rasta bile su čak negativne u preostalim mjesecima 2006P1 (s izuzetkom maja 2006., kada je došlo 
do povećanja od 0,9% – vidjeti u daljem tekstu). 

Privremeni inflacioni pritisak usljed uvođenja PDV-a čini se da je nestao, i trenutno nema nikakvih zna-
kova da tržište dalje generira i podržava inflacioni pritisak. 

Graf 16: Mjese~ne stope rasta cijena u BiH (prethodni mjesec teku}e godine = 100)

 
Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS, kalkulacija EPRU

24	 U slučaju ovakvih egzogenih udara na nivo cijena (poput uvođenja PDV-a u BiH), tokom cijele 2006. godine bilježit će se više godišnje stope rasta in-
flacije. To je uobičajeni “statistički efekat”, a ne znak stvarnog inflacionog pritiska u osnovi. U takvoj situaciji, važnije je posmatrati stope rasta u odnosu 
na isti mjesec teku}e godine jer one daju tačniju predstavu o tekućim kretanjima nakon egzogenih udara. 
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Ovakav razvoj dinamike cijena nakon uvođenja PDV-a, u skladu je s iskustvima susjednih zemalja. 
Iz Grafa 17 vidimo da su mjesečne stope rasta cijena u BiH nakon uvođenja PDV-a bile čak i niže u 
poređenju s drugim zemljama. Jedan od razloga za to moglo bi biti postojanje timova za monitoring 
cijena i marži u maloprodaji nakon uvođenja PDV-a koje su formirale vlasti u BiH.

Pored toga, nivo i struktura stopa PDV-a bila je različita od zemlje do zemlje  u regionu25. BiH je uvela 
jedinstvenu stopu od 17% na svu robu i usluge i to je možda uzrokovalo relativno snažan skok cijena u 
januaru 2006. godine.

Graf 17: BiH, Hrvatska, Crna Gora i Srbija: Mjese~ne stope inflacije u mjesecima  prije i nakon uvo|enja PDV-a 
(Datumi uvo|enja PDV-a navedeni su u zagradama) 

 
Izvor: Zavodi za statistiku zemalja u regionu

Nakon uvođenja PDV-a, prosječna stopa inflacije (mjerena indeksom troškova života) porasla je sa 2,9% 
u 2005.g. na 6,2% u januaru 2006.g., a zatim se u narednim mjesecima stabilizirala. Kao što je naprijed 
navedeno, u maju 2006. godine uslijedio je novi inflacioni impuls usljed povećanja određenih administra-
tivnih cijena, tako da je prosječna stopa inflacije na kraju prvog polugodišta 2006. godine iznosila 7,6%. 

Graf 18: Inflacija mjerena indeksom tro{kova `ivota (prosjek 2004.g.=100)

 
Izvor: Zavodi za statistiku FBiH i RS, kalkulacija EPRU

25	 U sistemu PDV-a koji je usvojen u Srbiji uvedena je standardna stopa od 18% i snižena stopa od 8% (uglavnom za hranu). U Hrvatskoj i Crnoj Gori, u 
prvoj godini uvođenja PDV-a, primijenjene su jedinstvene stope od 21% odnosno 17% na sve robe i usluge.
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Razlike u rastu cijena među pojedinim kategorijama i potkategorijama indeksa troškova života, mogu se 
objasniti kroz razliku između starih i novih stopa indirektnog oporezivanja, ali i kroz eksterne udare na 
nivo  cijena (posebno u kontekstu povećanja cijena energije na međunarodnom tržištu). 

Najveća povećanja cijena zabilježena su tako u slijedećim kategorijama:26 higijena i zdravlje, električna 
energija i gorivo, hrana, saobraćaj i telekomunikacije te stanovanje.  

U kategoriji higijene i zdravlja, značajno povećanje cijena uglavnom je uzrokovano povećanjem cijena u 
kategoriji lijekova. To se u velikoj mjeri može pripisati promjeni poreske stope sa nulte na 17% koja se sad 
primjenjuje na ovu kategoriju proizvoda u sistemu PDV-a, ali i strukturi tržišta koja je obilježena sman-
jenom konkurencijom među dobavljačima. 

Povećanja cijena u kategoriji električne energije i goriva mogu se objasniti promjenom stope indirekt-
nog oporezivanja sa 10% na 17%, te povećanjem cijena goriva na svjetskom tržištu. U FBiH je u aprilu 
istovremeno došlo do povećanja cijena električne energije od 6% i ukidanja subvencija za plin krajem 
mjeseca . To je utjecalo na ukupan nivo cijena i njegovo spomenuto povećanje u maju 2006.27 Pored toga, 
došlo je do povećanja cijena komunalnih usluga (voda, grijanje i otpad) u drugoj polovini 2005. godine u 
RS i početkom 2006. godine u FBiH, što je dovelo do značajnog rasta cijena u kategoriji stanovanja u oba 
entiteta u prvoj polovini 2006. godine. 

Velika povećanja cijena u kategoriji hrane bi se u većini slučajeva mogla objasniti većim poreznim sto-
pama za prehrambene proizvode u kontekstu novog sistema oporezivanja. Cijene su u ovoj kategoriji 
rasle više u RS nego u FBiH, što bi se eventualno moglo objasniti činjenicom da se formiranje cijena u 
maloprodaji nakon uvođenja PDV-a više pratilo u FBiH nego u RS. Međutim, velika konkurencija na 
tržištu prehrambenih proizvoda dovela je do “korekcije” i smanjenja cijena u ovoj kategoriji (naprimjer, u 
poređenju s prosječnom cijenom u 2005. godini, cijena hljeba u junu 2006. godine bila je veća za 3,3%, što 
je značajno niže od januarskog povećanja od 7,8%). 

U kategoriji transporta i telekomunikacija, cijena nafte na svjetskom tržištu bila je uzrok stalnim 
povećanjima cijena.  

U sljedećim kategorijama: odjeća i obuća, namještaj, duhan i alkohol, te obrazovanje i kultura, nisu 
zabilježene nikakve značajnije promjene.  

Struktura i rast nov~anih agregata

Svi novčani agregati nastavili su s rastom u prvoj polovini 2006. godine i to po stopi od oko 20% u odnosu 
na prethodnu godinu. Ukupan iznos novca u širem smislu (M2) koji je plasiran u BH ekonomiju iznosio 
je 8,8 milijardi KM na kraju prvog polugodišta 2006. godine, što predstavlja povećanje od 724 miliona 
KM ili 20,3% u odnosu na kraj 2005. godine. 

Visok rast novčanih agregata treba posmatrati u kontekstu visokog rasta realnog BDP-a i visoke inflacije 
koji su pojačali potražnju privrednih subjekata za novcem. To se odražava i kroz visoku stopu rasta kred-
ita u prvoj polovini 2006. godine, što ukazuje da povećanje stope obaveznih rezervi u decembru 2005. 
godine nije usporilo rast kredita, a time i rast novca u širem smislu (M2). Prosječna stopa rasta novca u 
širem smislu (M2) u prvoj polovini 2006. godine gotovo je identična onoj iz prethodne godine (19,1% g/g 
u odnosu na 18,7% g/g).   

Povećanje stope obaveznih rezervi pokazuje da BH monetarne vlasti žele držati pod kontrolom rast nov-
ca i ne žele dozvoliti njegovo ubrzanje. Zapravo, nakon jednokratnog skoka cijena u kontekstu uvođenja 
PDV-a, važno je spriječiti širenje inflacijskih očekivanja. Povećanje stope obaveznih rezervi, zabilježeno 
u vidu depozita komercijalnih banaka kod CBBiH u strukturi rezervnog novca (M0), bilo je osnovni 

26	 U narednom izvještaju o promjeni cijena za pojedine kategorije roba i usluga, poređen je prosječan nivoa cijena u prvoj polovini 2006. godine sa 
cjelogodišnjim prosjekom za 2005. godinu. 

27	 U januaru 2006. godine cijena plina povećana je za 30%, ali je iz budžeta Kantona subvencionirana razlika između stare i nove cijene. Nakon isteka 
perioda subvencioniranja krajem aprila 2006. godine, ovo je zabilježeno kao implicitan „porast“ cijene plina.
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pokretač rasta rezervnog novca (M0) u prvoj polovini 2006. godine. Druga komponenta M0, gotovina 
izvan monetarnih vlasti, rasla je po nižoj stopi u odnosu na prethodnu godinu (samo 3,5% g/g).

Visoke stope rasta M0 su posljedično dovele do visoke stope transakcijskog novca (M1) u prvoj polovini 
2006. godine. Trend opadajućih stopa rasta i udjela gotovine u bankarskom sistemu koji je zabilježen i u 
prvoj polovini 2006. godine, popraćen je s druge strane povećanim udjelom depozita po viđenju. 

Naprijed navedena činjenica ukazuje na daljnji rast povjerenja u bankarski sektor u BiH i njegovu stabil-
nosti s jedne strane, ali i na smanjenje udjela sive (neformalne) ekonomije, čije se transakcije finansiraju 
uglavnom gotovinom. Ovakvom zaključku doprinosi i ponašanje kvazi-novca (QM), koji se uglavnom 
sastoji od štednih i oročenih depozita u stranoj i domaćoj valuti. Prosječna stopa rasta  kvazi-novca (oko 
20% g/g), nešto je niža od stopa zabilježenih prethodnih godina, ali je i dalje značajno iznad stope rasta 
transakcijskog novca (M1). 

Analiza valutne strukture novca u širem smislu (euroizacija novca u širem smislu) ukazuje na rastući udio 
depozita u domaćoj valuti u odnosu na depozite u stranoj valuti (40,6% u odnosu na 39%). To predstavlja 
jasan znak snažnog kredibiliteta aranžmana valutnog odbora u BiH i povjerenja u domaću valutu (KM), 
koja se ne koristi samo za transakcije svrhe, nego i kao instrument štednje.  

Graf 19: Rast i pokrivenost novca u {irem smislu (M2)

 
Izvor: Centralna banka BiH

Strane rezerve

Rast stranih rezervi značajno je ubrzan u prvoj polovini 2006. godine u poređenju s prethodnom godi-
nom (prosječna  godišnja stopa rasta (g/g) u prvoj polovini 2006. godine iznosila je 28% u poređenju sa 
stopom od 16% u prvoj polovini 2005. godine).

Ukupne strane rezerve na računima CBBiH iznosile su 4,6 milijardi KM na kraju prvog polugodišta 2006. 
godine, što predstavlja povećanje za 444 miliona KM u odnosu na kraj 2005. godine. Do ubrzanog rasta 
stranih rezervi najvećim dijelom je došlo zbog povećanja stranih rezervi u bankarskom sektoru (većinom 
strani krediti komercijalnih banaka), zatim zbog značajnog rasta izvoza BiH (od gotovo 40% u 2006P1), 
ali zahvaljujući i novoj politici investiranja stranih rezervi CBBiH. 

Pokrivenost novčanih agregata stranim rezervama predstavlja važan indikator kredibiliteta aranžmana 
valutnog odbora. Pored toga, pokrivenost rezervnog novca (M0) stranim rezervama po zakonu mora biti 
najmanje 100%, ali je također važno povećavati i pokrivenost novca u širem smislu (M2). Na kraju prvog 
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polugodišta 2006. godine, pokrivenost rezervnog novca (M0) stranim rezervama ostala je nepromijenjena 
u odnosu na kraj 2005. godine i iznosila je 109,4%. To pokazuje da je svaka KM koju je emitirala CBBiH u 
potpunosti konvertibilna i pokrivena odgovarajućim stranim rezervama. 

S druge strane, više stope rasta stranih rezervi u odnosu na novac u širem smislu (M2) u prvoj polovini 
2006. godine (28% prema 19% g/g), dovele su do bolje pokrivenosti ovog šireg novčanog agregata sa 
50,4% na kraju 2005. godine na 53,2% u prvoj polovini 2006. godine. 

Graf 20: Bruto strane rezerve (u milionima KM) i pokrivenost uvoza (bruto rezerve/mjeseci uvoza)

Izvor: Centralna banka BiH

Mada visok deficit po tekućem računu i dalje predstavlja glavni rizik po makroekonomsku stabilnost i 
finansijsku stabilnost BH ekonomije, daljnjii rast izvoza, zajedno s većom pokrivenošću uvoza stranim 
rezervama doprinosi njegovoj održivosti. Pad uvoza u kontekstu uvođenja PDV-a, zajedno sa značajnim 
rastom rezervi, doprinio je tome da na kraju prvog polugodišta 2006. godine rezerve pokrivaju 4,6 mjese-
ci uvoza u poređenju s 4,2 mjeseca uvoza krajem 2005. godine. To s aspekta vanjske trgovine predstavlja 
zadovoljavajući koeficijent pokrivenost.28

Obavezne rezerve

CBBiH je krajem 2005. godine odlučila da poveća stopu obaveznih rezervi  za komercijalne banke. 
Analizom se došlo do zaključka da je visoki rast kredita u 2005. godini doveo do povećanja deficita 
na tekućem računu; prema CBBiH, 70% kredita direktno služe za finansiranje uvoza. Povećanje nivoa 
obaveznih rezervi, međutim, nije značajno utjecalo na likvidnost bankarskog sektora, te je rast kredita 
ostao na prilično visokom nivou29. Tako je prosječna stopa rezervi30 u prvoj polovini 2006. godine 
iznosila 21% od depozitne baze, što je značajno iznad stope obaveznih rezervi od 15%31. Međutim, 

28	 Koeficijent pokazuje da se 4,6 mjeseci uvoza može finansirati stranim rezervama CBBiH. Prema teoriji međunarodne trgovine, ukupne rezerve bi trebale 
pokrivati najmanje 3 mjeseca uvoza.  

29	 Vidjeti više u dijelu o kreditima.

30	 Prosječna stopa rezervi predstavlja omjer između svih sredstava za održavanje rezervi na računima CBBiH (obavezne plus višak rezervi komercijalnih 
banaka) podijeljenih s depozitnom bazom za izračunavanje obaveznih rezervi.

31	 U decembru 2005. godine CBBiH je odlučila da poveća stopu obaveznih rezervi sa 10% na 15%.



42

E P R U  ·  E k o n o m s k i  t r e n d o v i

postoje naznake blagog smanjenja viška likvidnosti budući da je prosječna stopa obaveznih rezervi na 
računima kod CBBH 6 procentnih poena iznad obavezne stope od 15% (u odnosu na 8 procentnih poena 
zabilježenih u prethodnoj godini).  

Karakteristika bankarskog sektora u BiH je veliki udio banaka u stranom vlasništvu. Zahvaljujući njihovoj 
povezanosti s matičnim bankama, one imaju nesmetan pristup stranim kreditima. Iz tog razloga CBBiH 
nema veliki utjecaj na likvidnost banaka u BiH, a time ni na rast kredita. Sve dok postoji velika potražnja 
za kreditima i dok banke dodatno kreditiranje smatraju profitabilnim, visoki rast kredita će se vjerovatno 
nastaviti.

Krediti i depoziti

Krediti

Mada je CBBiH u decembru 2005. godine povećala stopu obaveznih rezervi za komercijalne banke, nije 
zabilježeno značajno usporenje rasta kredita u prvoj polovini 2006. godine. Tako su se u prvoj polovini 
2006. godine ukupni krediti svim sektorima BH ekonomije povećali za 24,8% g/g, i iznosili 8,3 milijarde 
KM. Štaviše, prosječna stopa rasta ukupnih kredita u prvoj polovini 2006. godine bila je slična prosječnoj 
stopi rasta u drugoj polovini 2005. godine i iznosila je 25,6%. U drugom kvartalu 2006. godine mogu 
se primijetiti znakovi vrlo blagog usporenja koji su uglavnom uzrokovani padom stope rasta kredita 
preduzećima.

Graf 21: Rast kredita 

Izvor: Centralna banka BiH

Krediti domaćinstvima i preduzećima rasli su stopom iznad 25%, a njihov zajednički udio dosegao je nivo 
od čak 90% ukupnih kredita na kraju prvog polugodišta 2006. godine. Ostale kategorije kredita uglavnom 
su bilježile pad stope rasta, kao i udjela u ukupnim kreditima32. 

Najveći udio u kreditima (46%) imaju i dalje domaćinstva. Krediti domaćinstvima bilježili su stabilnu 
stopu rasta tokom 2006P1, koja je bila gotovo identična stopi zabilježenoj u prethodnoj godini (30,4% u 
odnosu na 30,5% g/g u prosjeku). Na kraju prvog polugodišta 2006. godine krediti domaćinstvima dostigli 
su iznos od 3,9 milijarde KM, dok je njihova pokrivenost depozitima domaćinstava iznosila 93%. To pred-
stavlja izuzetno visoku pokrivenost što je prilično neuobičajeno u poređenju sa stanjem u drugim zeml-
jama, osobito zemljama u regionu. Iz ovoga se može zaključiti da konstantno visoke stope rasta kredita u 

32	 To su: krediti vladi, javnim preduzećima, nefinansijskim institucijama, neprofitnim institucijama i dr.  
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sektoru domaćinstava nisu zabrinjavajuće jer je nivo neto zaduženja zapravo nizak (budući da sam sektor 
finansira kroz depozite najveći dio kredita). 

Sljedeća po veličini kategorija kredita su krediti privatnim preduzećima. Oni su na kraju prvog 
polugodišta 2006. godine iznosili 3,6 milijardi KM, ili 44% od ukupnih kredita. Najvećim dijelom zbog 
priprema za uvođenje PDV-a, krediti preduzećima su u drugoj polovini 2005. godine rasli brže od kredita 
domaćinstvima. Kao što se moglo predvidjeti, došlo je do usporenja rasta kredita preduzećima sa 31,3% 
u 2005. godini na 28,3% u prvoj polovini 2006. godine. Ovaj opadajući trend se vjerovatno neće nastaviti 
pošto je vidljiv snažan pad kamatnih stopa komercijalnih banaka na kredite preduzećima. Pored toga, 
bankraski krediti predstavljaju najčešće osnovni izvor finansiranja proizvodnih aktivnosti i investicija 
preduzeća. U skladu s tim za očekivati je skori „oporavak“ potražnje preduzeća za kreditima, što bi bio 
pozitivan pokazatelj ne samo rastućih aktivnosti u ovom sektoru koje bi trebale ubrzati budući ekonom-
ski rast, već i rastućeg povjerenja banaka u sektor preduzeća u BiH. 

Depoziti 

U prvoj polovini 2006. godine došlo je do značajnog ubrzanja rasta depozita, čime su ukupni depoziti 
svim institucionalnim sektorima dosegli iznos od gotovo 7,7 milijardi KM. To predstavlja značajno 
povećanje od 1,6 milijardi KM ili 27,7% u poređenju s istim periodom 2005. godine (ili povećanje za 790 
miliona KM u odnosu na kraj 2005. godine). 

Depoziti opće vlade u bankarskom sektoru BiH zabilježili su snažnu ekspanziju u prvoj polovini 2006. 
godine (sa prosječnom stopom rasta od 41% g/g), uzrokujući time i ubrzanje rasta ukupnih depozita. 
Depozita opće vlade u 2006P1 iznosili su 1,3 milijarde KM, što predstavlja povećanje od 375 miliona KM 
u odnosu na kraj 2005. godine. Depoziti opće vlade postali su time druga po veličini kategorija depozita, 
s udjelom od 17% u ukupnim depozitima. Ovakva ekspanzija depozita opće vlade posljedica je značajnog 
rasta prihoda opće vlade nakon uvođenja PDV-a (za više informacija o efektima PDV na prihode i 
budžete vidjeti poglavlje 2). 

U ukupnim depozitima u bankarskom sektoru dominantna kategorija su i dalje depoziti domaćinstava s 
udjelom od 47% ili 3,6 milijardi KM krajem 2006P1. Oni su zabilježili nižu prosječnu stopu rasta u odno-
su na prethodnu godinu (27,3% g/g u prvoj polovini 2006. godine u poređenju s 29,5% g/g u 2005. godini). 
To predstavlja prvi pad prosječne godišnje stope rasta u posljednje četiri godine, što se prije svega može 
pripisati rastu troškova života u kontekstu uvođenja PDV-a. Po prvi put se rast troškova života gotovo 
izjednačio s rastom plata (7,6% prema 8,5%), dok je u prethodnim godinama rast plata uvijek bio znatno 
viši od rasta troškova života (npr. 6,5% u odnosu na 2,9% u 2005. godini).

U 2005. godini, depoziti preduzeća zabilježili su rekordnu visinu stope rasta (31,3% g/g) u posljednjih pet 
godina, dok je u prvoj polovini 2006. godine ona značajno usporena (21,4% g/g). Usljed toga njihov udio u 
ukupnim depozitima opao je sa 17% na 16%. Ovo usporenje rasta depozita moglo bi predstavljati reakciju 
preduzeća na dodatne zahtjeve za likvidnošću u kontekstu uvođenja PDV-a.

Ukupni depoziti su u prvoj polovini 2006. godine bilježili brži rast od kredita. Posljedično, pokrivenost 
kredita depozitima iznosila je 92% u bankarskom sektoru BiH , što predstavlja značajan uspjeh u kontek-
stu stabilnosti aranžmana valutnog odbora.

Mada i dalje postoji valutna i ročna neusklađenost između kredita i depozita, vidljivi su znakovi 
poboljšanja. Naprimjer, u prvoj polovini 2006. godine došlo je do blagog povećanja udjela depozita u KM 
u ukupnim depozitima. Ovaj pozitivni trend ukazuje na rastuće povjerenje u domaću valutu. S druge 
strane, krediti plasirani u KM rasli su gotovo jednakom dinamikom kao i depoziti u KM i dostigli nivo 
od 86% ukupnih kredita. Time je pokrivenost kredita u KM depozitima u KM ostala na istom nivou kao 
i u 2005. godini (57%). Slika je ostala nepromijenjena i u slijedećem pogledu: od svih depozita u prvoj 
polovini 2006. godine, 31% su dugoročni depoziti u stranoj valuti, a samo 13% dugoročni depoziti u KM. 
Preferencija ka držanju dugoročnih depozita uglavnom u stranoj valuti nastavlja se i rezultat je viših ka-
matnih stopa koju banke nude za ovu vrstu depozita. 
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Graf 22:  Rast depozita

Izvor: Centralna banka BiH

Kamatne stope

Trend pada prosječnih aktivnih kamatnih stopa nastavljen je i u prvoj polovini 2006. godine. Mada je 
CBBiH krajem 2005. godine povećala nivo obaveznih rezervi, to nije zaustavilo opadajući trend kamat-
nih stopa. To ukazuje na visoku likvidnost i profitabilnost banaka u BiH, koja se ostvaruje uglavnom 
zahvaljujući još uvijek visokom rasponu između aktivne i pasivne kamatne stope.

Među svim kategorijama kredita, u prvoj polovini 2006. godine najveći pad ostvaren je kod kamatnih 
stopa na kratkoročne kredite preduzećima, a zatim kod kamata na dugoročne kredite preduzećima. 
Kamatna stopa na kratkoročne kredite preduzećima snižena je u prvoj polovini 2006. godine za 1,3 
procentna poena u poređenju s 2005. godinom, i iznosila je 8,3% u prosjeku. Ovo predstavlja najveći pad 
zabilježen u posljednjih pet godina u bilo kojoj kategoriji kamatnih stopa. S druge strane, kamatne stope 
na dugoročne kredite preduzećima smanjene su za 0,1 procentnih poena i u prosjeku iznose 8%. Ovaj 
brzi pad kamatnih stopa na kredite preduzećima predstavlja ohrabrujući trend koji, kroz jeftinije izvore 
privatnog finansiranja investicija (koje uglavnom dolazi iz bankarskog sektora), može pomoći jačanju 
ekonomije BiH. 

Veći kredibilitet poslovanja preduzeća te poboljšana kreditna istorija i revizijski standardi u sektoru 
preduzeća predstavljali su osnov za snažan pad kamatnih stopa za preduzeća.

Kamatne stope na kredite domaćinstvima su također smanjene u prvoj polovini 2006. godine, ali znatno 
manje nego u sektoru preduzeća. Kamatne stope na dugoročne kredite domaćinstvima smanjene su za 
0,5 procentnih poena i iznosile 9,9% u prosjeku za 2006P1, a prosječna kamatna stopa na kratkoročne 
kredite domaćinstvima bila je gotovo identična (9,8%). Općenito, u posljednjih nekoliko godina vidljiv je 
proces izjednačavanja aktivnih kamatnih stopa u svim kategorijama kredita. 

Nasuprot tome, kamatne stope na dugoročne depozite (preko godinu dana) su po prvi put u posljedn-
jih nekoliko godina porasle. Ukoliko ovo predstavlja početak dugoročnijeg trenda, to će imati pozitivan 
utjecaj na rast štednje u BiH. Prosječna kamatna stopa na dugoročne depozite (preko godinu dana) bila 
je u prvoj polovini 2006. godine jednaka i za preduzeća i za domaćinstva i iznosila je 3,6%. Kao rezultat 
toga, raspon između aktivne i pasivne kamatne stope smanjen je za 0,5 procentnih poena na 6,3 pro-
centnih poena. To još uvijek predstavlja visok nivo u poređenju s drugim zemljama, i jasno je da postoji 
dovoljno prostora za dalje snižavanje i približavanje kamatnih stopa nivou u EURO-zoni. 
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Graf 23: Kamatne stope na kredite i depozite (u %)

Izvor: Centralna banka BiH

Tr`i{te kapitala

Ukupna tržišna kapitalizacija Sarajevske i Banjalučke berze (SASE i BLSE) iznosila je na dan 31. juna 
2006. godine 10,5 milijardi KM, što predstavlja povećanje od 49% u poređenju s istim periodom 2005. go-
dine, ili 13% u odnosu na kraj 2005. godine. Tržišna kapitalizacija berzi u BiH je i dalje veoma umjerena 
u poređenju sa zemljama okruženja (45 milijardi KM u Hrvatskoj). Visoki rast kapitalizacije uglavnom 
je rezultat povećanja cijena dionica, a ne povećanja ukupne količine dionica kojima se trgovalo na ovim 
tržištima. Nepostojanje novih, atraktivnih dionica na tržištima u BiH moglo bi predstavljati problem u 
smislu budućeg rasta kapitalizacije. Gledano na duži rok, ona se ne može zasnivati samo na povećanju 
cijena. Nove dionice ili novi instrumenti (poput obveznica) bili bi ključni faktori daljeg rasta prometa, a 
time i kapitalizacije berzi u BiH.   

Indeksi 

Indeksi investicijskih fondova Sarajevske i Banjalučke berze (BIFX i FIRS)33 zabilježili su u prvoj polovini 
2006. godine suprotne trendove. Vrijednost BIFX-a nastavila je sa trendom pada, koji je počeo početkom 
septembra 2005. godine, i iznosila je 3470 poena na dan 30. juna 2006. godine. To predstavlja pad od 13% 
u odnosu na kraj 2005. godine, što jasno odražava slabiji interes investitora za ulaganje na Sarajevskoj 
berzi. Suprotno tome, rastući trend FIRS-a, koji je bio vidljiv u 2005. godini, nastavio se i u prvoj polo-
vini 2006. godine. FIRS je rastao po stopi od 2% u odnosu na vrijednost zabilježenu u 2005. godini, te je 
na dan 30. juna 2006. godine iznosio 2557 poena. To ukazuje na rastući interes investitora za Banjalučku 
berzu, a time i povećanje cijena investicijskih fondova na BLSE.

33	 Indeksi obje berze izračunati su na osnovu prosječne cijene dionica 11 najuspješnijih investicijskih fondova u slučaju Sarajevske berze (BIFX) i 
Banjalučke berze (FIRS). 
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Graf 24: Indeksi investicijskih fondova sarajevske i banjalu~ke berze (BIFX i FIRS)

Izvor: Sarajevska i Banjalu~ka berza

Suprotna kretanja trgovanja na dvije BH berze izražena su još više ukoliko se posmatraju novi indeksi 
izrađeni i objavljeni po prvi put u 2006. godini - SASX-10 (u slučaju Sarajevske berze)  i ERS-10 (u slučaju 
Banjalučke berze). Ova dva indeksa predstavljaju kretanje cijena dionica 10 najuspješnijih kompanija 
na SASE i BLSE. Mada je trgovanje dionicama nekoliko najuspješnijih kompanija glavni pokretač rasta 
prometa na oba tržišta, obje BH berze odlučile su da daju ove indekse kao jasno usmjerenje i pokazatelj 
kretanja potencijalnim investitorima.

Kao što se vidi iz Grafa 25, indeks najuspješnijih kompanija na Banjalučkoj berzi (ERS-10) bilježi ogro-
man rast vrijednosti od 40%, što jasno pokazuje na povećan interes investitora za dionice ovih kompanija. 
ERS-10 je na kraju prvog polugodišta 2006. godine imao vrijednost od 1875 poena. 

Nasuprot tome, SASX-10 bilježi blagi pad vrijednosti od 3% u poređenju s prosječnom vrijednošću 
zabilježenom u 2005. godini, te na kraju juna 2006.godine ima vrijednost od 1484 poena. Ovo jasno uka-
zuje na to da su investitori donekle „zasićeni“ trgovanjem dionicama istih kompanija na SASE.

Graf 25 Indeksi 10 najuspje{nijih kompanija na Sarajevskoj i Banjalu~koj berzi (SASX-10 i ERS-10)

Izvor: Sarajevska i Banjalu~ka berza
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Ukupni promet

Prvih šest mjeseci 2006. godine obilježili su značajan pad prometa na Sarajevskoj berzi, s jedne strane, 
odnosno rast prometa na Banjalučkoj berzi, s druge strane. Na kraju prvog polugodišta 2006. godine, 
ukupni promet na obje berze iznosio je 304,3 miliona KM, što zapravo predstavlja smanjenje od 2% u 
poređenju s istim periodom 2005. godine. Ovo je prvi put od osnivanja berzi da je zabilježen pad prometa 
u prvih šest mjeseci u godini. 

Do ove promjene najvećim dijelom je došlo zbog velikog pada prometa na Sarajevskoj berzi u prvoj 
polovini 2006. godine, kad je zabilježen promet od samo 179 miliona KM, što predstavlja za 20% manji 
promet u poređenju s istim periodom prethodne godine.

Nekoliko je razloga za pad prometa na SASE u spomenutom periodu:

1)	 Nije bilo značajnijih privatizacija preduzeća ili preuzimanja banaka u prvoj polovini 2006. godine, 
što je u prethodnim godinama predstavljalo glavni pokretač rasta prometa na berzama. Štaviše, 
predstojeći parlamentarni izbori povećali su dodatno neizvjesnost oko privatizacija strateških 
preduzeća, čime su i investitori stavljeni u status quo.

2)	 Komisija za vrijednosne papire FBiH donijela je također i nove propise prema kojima investi-
tori moraju uplatiti novac čak i prije nego se obavi stvarno trgovanje dionicama. Čini se da ova 
neuobičajena praksa  za ostala tržišta, dodatno obeshrabruje investitore za ulaganje na BH tržište. 

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

4)	 Nedostatak novih vrijednosnih papira na tržištu. Sa malim brojem preduzeća čije su dionice 
likvidne i atraktivne za ulaganje na SASE, tržište možda postaje zasićeno. Blaga negativna kore-
kcija i pad cijena dionica investicijskih fondova i preduzeća na SASE, nakon kontinuiranog rasta 
zabilježenog u prethodnim godinama, ukazuje također na tu činjenicu.

Promet na SASE uglavnom se odvijao kroz trgovanje dionicama nekoliko najuspješnijih kompanija. 
Duhanska kompanija Fabrika duhana Sarajevo d.d. doprinijela je ukupnom prometu sa 24% (ili gotovo 42 
miliona KM) u prvoj polovini 2006. godine. Deset najuspješnijih kompanija je zajedno doprinijelo ukup-
nom prometu na SASE sa 50% (ili 88 miliona KM)34. 

Pad cijena dionica privatnih investicijskih fondova na SASE od 13% također je doprinio padu prometa 
u ovom segmentu tržišta. Promet dionicama 10 najuspješnijih investicijskih fondova činio je svega 28% 
ukupnog prometa35. 

BLSE je u prvoj polovini 2006. godine bila izuzetno interesantna za investitore što pokazuje i iznos uku-
pnog prometa od 125,2 miliona KM, što je snažan rast od 44% (ili 38 miliona KM) u poređenju s prvom 
polovinom 2005. godine. Promet na BLSE je po prvi put dostigao nivo prometa na SASE, tako da je dis-
paritet u rastu ova dva tržišta smanjen u prvoj polovini 2006. godine.  

Mada Slobodno tržište s ukupnim prometom od 46% predstavlja dominantan segment na BLSE, naj-
likvidnije i najatraktivnije dionice za investiranje bile su dionice na Zvaničnom tržištu. Interes investitora 
za kompanije čija se privatizacija planirala u 2006. godini bio je veliki, tako da je samo trgovanje dioni-
cama Telekoma Srpske a.d. činilo je 19% ukupnog prometa (ili 24,4 miliona KM). Ostale dionice kojima 
se najviše trgovalo u prvoj polovini 2006. godine su dionice sljedećih kompanija: Hidroelektrana na 
Trebišnjici a.d., Rudnik i termoelektrana Ugljevik a.d., PIF Zepter Fond a.d., Boksit a.d. Milići, Hidroelek-
trane na Drini Višegrad a.d., Rudnik i Termoelektrana Gacko a.d., Euroinvestment fund a.d. Banja Luka.

34	 Deset najuspješnijih kompanija po prometu na SASE bile su: Fabrika duhana Sarajevo d.d., Bosnalijek d.d. Sarajevo, ABS BANKA D.D. Sarajevo, Opresa 
dd Sarajevo, BiH Telecom d.d., RMU Banovići dd Banovići, UPI-Banka d.d. Sarajevo, Pivara Tuzla d.d. Tuzla, Bregava d.d. Čapljina, Klas d.d. Sarajevo.

35	 Najuspješniji investicijski fondovi bili su: PIF Big d.d.Sarajevo, PIF Bonus dd Sarajevo, PIF Bosfin d.d. Sarajevo, PIF CroBiH fond d.d. Mostar,   PIF 
Eurofond- dd Tuzla, PIF Fortuna fond dd Bihać, PIF Herbos fond d.d. Mostar, PIF Mi-Group d.d. Sarajevo, PIF Naprijed d.d. Sarajevo, PIF Prof Plus d.d. 
Sarajevo, PIF Prevent Invest dd Sarajevo.
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VANJSKI SEKTOR

Robna razmjena

Ukupna vanjskotrgovinska razmjena BiH u prvoj polovini 2006. godine povećana je za 12% g/g, dostižući 
nivo od 7,4 milijarde KM. Istovremeno, trgovinski deficit smanjen je za 16% zahvaljujući snažnom rastu 
izvoza i izuzetno niskom rastu uvoza. Nizak rast uvoza je privremene naravi- u mjesecima prije najav-
ljenog uvođenja PDV-a privredni subjekti željeli su unaprijed ostvariti uvozne nabavke, te je kao rezultat 
toga uvoz snažno porastao u posljednjem kvartalu 2005. godine, da bi zatim opao u prvom kvartalu 2006. 
godine.

Graf 26: Godi{nje stope rasta izvoza i uvoza BiH (po kvartalima)

Izvor: Centralna banka BiH

Izvoz je dostigao nivo od preko 2,4 milijarde KM u periodu januar-juni 2006. godine, što predstavlja 
povećanje od 37,5% u poređenju s istim periodom prethodne godine. Najbolje izvozne performanse su 
zabilježene u maju i junu 2006. godine, što daje prostora za utisak da je uvođenje PDV-a imalo pozitivan 
efekat na rast registrovanog izvoza koji se nije ograničio samo na nekoliko prvih mjeseci novog režima 
oporezivanja. To je možda odraz većih stimulacija koje novi PDV sistem daje izvoznicima da u izvoznim 
deklaracijama iskazuju stvarne vrijednosti.
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Porast proizvodnje glavnih izvoznih roba je, zajedno s vrlo niskim rastom uvoza, doveo do značajnog 
smanjenja trgovinskog deficita BiH. Koeficijent pokrivenosti (izvoz kao procent uvoza) dostigao je najvišu 
vrijednost prema bosanskohercegovačkim standardima: 48%, što pokazuje da je prihod od izvoza finansi-
rao gotovo polovinu uvoznih nabavki.

Nakon izuzetno visokih nivoa u posljednjim mjesecima 2005. godine (prije uvođenja PDV-a), uvoz je 
značajno opao u januaru 2006. godine; kasnije se vratio na uobičajen nivo i do maja 2006. godine se u 
potpunosti povratio na prijašnju blago uzlaznu putanju. Kao rezultat toga, u prvoj polovini 2006. godine, 
uvoz je dostigao rast od 3,2 % u odnosu na isti period prethodne godine. 

Graf 27: Kvartalne vrijednosti uvoza, izvoza i trgovinskog deficita BiH (u milijardama KM)

Izvor: Centralna banka BiH

Struktura robne razmjene

Prema Agenciji za statistiku BiH, u prvoj polovini 2006. godine, izvoz nakon unutrašnje dorade36 
sačinjavao je više od polovine (55%) izvoza BiH. Kod ova vrste djelatnosti registrovano je povećanje iz-
voza od 40% u odnosu na isti period prethodne godine. 

U okviru ukupnog uvoza, udio uvoza vezanog za poslove unutrašnje dorade iznosio je 20% u prvoj 
polovini 2006. godine (u poređenju sa 15% u 2005. godini). Posmatrajući vanjsku trgovinu glavnih in-
dustrijskih grupa prema o ekonomskoj namjeni37 može se uočiti dominacija intermedijarnih proizvoda 
isključujući energiju, na koju je otpalo 58% ukupnog izvoza i 35% ukupnog uvoza. Rast izvoza je u skladu 
sa sve većom izvoznom orijentacijom proizvodnje BiH. 

Uvoz kapitalnih sredstava opao je za 14% u odnosu na isti period prethodne godine. Čini se da je došlo do 
„otrežnjavanja“ nakon naglog porasta uvoza kapitalnih sredstava u posljednjim mjesecima prije uvođenja 
PDV-a. Izvoz netrajnih i trajnih proizvoda za široku potrošnju  zabilježio je značajan porast u prvoj polo-
vini 2006. godine, dok je uvoz stagnirao. 

Detaljnija klasifikacija vanjske trgovine (HS – Harmonizirani sistem poglavlja) pokazuje da su i izvoz 
i uvoz koncentrirani u pet glavnih grupa proizvoda, koji sačinjavaju gotovo 70% ukupnog izvoza i 62% 
ukupnog uvoza. 

36	 Poznati i pod nazivom LOHN poslovi

37	 Standardna klasifikacija; vidjeti Agencija za statistiku.
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Gotovo jedna trećina izvoza je u kategoriji baznih metala i njihovih proizvoda. S rastom izvoza od 50% 
u prvoj polovini 2006. godine u odnosu na prethodnu godinu, ova kategorija je u ukupnom rastu izvoza 
učestvovala sa 12,4 procentnih poena. Izvoz je po prvi put premašio uvoz sa pokrivenošću od 137%. 
Metalna industrija je, zahvaljujući aktivnostima ˝Mittal Steel-a˝ Zenica, ˝Aluminijuma˝ Mostar, ˝Feala˝ 
Široki Brijeg i drugih, uspjela ponovo steći nadmoćnu izvoznu poziciju koju je imala prije rata. 

Aluminijum je definitivno vodeći izvozni proizvod; izvoz je više od četiri puta veći od uvoza; raste ve-
likom brzinom i uz postojanje potencijala za dalju ekspanziju.

Ostali važniji proizvodi su željezo i čelik i njihovi proizvodi, kao i bakar; svi oni ostvaruju značajne iz-
vozne rezultate i visoku stopu pokrivenosti.38

Kretanja u kategoriji mašina i mehaničkih uređaja bila su u skladu s očekivanjima, uzimajući u obzir 
uvođenje PDV-a. Poboljšan trgovinski bilans u ovoj kategoriji potaknut je sjajnim performansama izvoza 
(porast od 22% na godišnjoj osnovi)39, dok je uvoz opao za 10%. Uvoz u ovoj kategoriji je u decembru 
2005. godine premašio ukupan uvoz u cijelom prvom kvartalu 2006. godine.      

Mada je udio proizvoda mineralnog porijekla  opao, oni su se i dalje zadržali na trećem mjestu u ukup-
nom izvozu BiH, dok visok nivo uvoza nafte i dalje zabrinjava. 

Hemijska industrija ostvarila je u prvoj polovini 2006. godine rast izvoza od 58% u odnosu na isti period 
prethodne godine, dok je izvoz bio 1,6 puta veći od uvoza. BiH uglavnom izvozi neorganske hemikalije, te 
proizvode medicinske i farmaceutske industrije.

Izvoz u oblasti prerade drveta, kao jednog od najvažnijih industrijskih sektora u BiH je u prvoj polovini 
2006. godine, zabilježio četiri puta veće vrijednosti od uvoza. Postoje planovi da se potencijal bolje is-
koristi putem formiranja klastera40 kao i većim stepenom prerade drveta ka finalnim proizvodima. 

Značajan doprinos ukupnom izvozu dala je i industrija obuće, koja je u prvoj polovini 2006. godine izve-
zla više nego u cijeloj 2005. godini. 

Graf 28: Udio pet osnovnih kategorija u ukupnom izvozu BiH

Izvor: Centralna banka BiH

38	 Mittal Steel je zabilježio najveći promet u junu 2006. godine, od čega je 60% otišlo na strano tržište.

39	 I proizvodnja bilježi povećanja, posebno u FBiH.

40	 Projekat Konkurentnosti klastera (Cluster Competitiveness Activity ˝CCA BiH˝ ) USAID-a i REZ-a
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Na strani uvoza, povećanje uvoza nafte od 23% u odnosu na isti period prethodne godine dovelo je 
mineralne sirovine u poziciju najvažnije uvozne kategorije. Veliki udio ove kategorije pokazatelj je oslan-
janja zemlje na uvozne proizvode mineralnog porijekla, kao i osjetljivosti na kretanja cijena na svjetskim 
tržištima.

Također je vidljiva ovisnost u pogledu proizvoda prehrambene industrije (gdje imamo vrlo nizak koe-
ficijent pokrivenosti). Visoke stope rasta uvoza zabilježene su i kod bezalkoholnih i alkoholnih pića (22% 
g/g), šećera (11%), kao i duhana i zamjenskih proizvoda za duhan (5%).  

 Graf 29: Udio pet najve}ih kategorija u ukupnom uvozu BiH.

Izvor: Centralna banka BiH

Struktura vanjskotrgovinske razmjene po zemljama

Struktura vanjskotrgovinske razmjene po zemljama pokazuje da je tržište EU dobilo nešto veći udio u 
izvozu BiH, dok je u uvozu povećan udio zemalja koje su sa BiH potpisale Sporazume o slobodnoj trgovini 
(SST). 

Najznačajniji trgovinski partneri BiH su i dalje Hrvatska, Njemačka, Srbija i Crna Gora, Slovenija, Italija 
i Austrija, koje zajedno sačinjavaju 65% ukupne vanjskotrgovinske razmjene BiH. 
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Graf 30: Izvoz na najzna~ajnija vanjskotrgovinska tr`i{ta za BiH41

Izvor: Centralna banka BiH42

Graf 31: Uvoz od najzna~ajnijih trgovinskih partnera BiH

Izvor: Centralna banka BiH

Hrvatska je dominirala s udjelom od 18% od ukupnog izvoza BiH i 17% uvoza; izvoz je porastao za 20%, a 
uvoz za 6%. U trgovinskoj razmjeni s Hrvatskom, pokrivenost uvoza izvozom se poboljšala na 54%.

Izvoz u Njemačku povećao se za 63%, dok se uvoz smanjio za 4%. 

41	 Od maja 2004.g., podaci o trgovini sa Slovenijom dati su u sklopu grupe zemalja EU25, a isključeni su iz podataka za zemlje članice SST.

42	 Statistički podaci o vanjskotrgovinskoj razmjeni BiH, koji se redovno ažuriraju i revidiraju, mogu se naći na web stranici CBBiH.
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Treći najznačajniji partner bila je Srbija i Crna Gora. I u tom slučaju je koeficijent pokrivenosti bio bolji 
nego ru prošlosti. 

U prvoj polovini 2006. godine, izvoz u Sloveniju bio je šest puta veći nego prije pet godina. Slovenačke in-
vesticije u privredu BiH dovele su do visokih stopa rasta izvoza u Sloveniju kao i na tržišta trećih zemalja.

Izvoz u Austriju i Italiju rastao je po visokim stopama (123% g/g, odnosno 55% g/g), dok je istovremeno 
uvoz značajno opao (-17% g/g, odnosno -2% g/g). 

Tekući pregovori o obnovi Srednjeevropskog sporazuma o slobodnoj trgovini (CEFTA)43 za cilj imaju 
zamjenu svih postojećih sporazuma o slobodnoj trgovini među zemljama jugoistočne Evrope. Time bi 
tržište za bosanskohercegovačke proizvode bilo znatno prošireno, a još i uzevši u obzir pogodnosti koje 
nudi priznavanje pravila o porijeklu robe diagonalnom Pan-Evropskom kumulacijom. Predviđa se da će 
se treća runda pregovora održati u septembru pod pokroviteljstvom Pakta stabilnosti.

Proces pridruživanja BiH Evropskoj Uniji je u toku. Partneri u pregovorima za potpisivanje Sporazuma 
o stabilizaciji i pridruživanju (SSP44) usaglasili su veliki broj tačaka iz poglavlja IV – Slobodno kretanje 
roba. Ostalo je još nekoliko važnih pitanja koja treba usaglasiti.

43	 Trenutno su članice Rumunija, Bugarska, Hrvatska i od skoro Makedonija.

44	 Sporazum o stabilizaciji i pridruživanju 
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DIREKTNA STRANA ULAGANJA

Priliv direktnih stranih ulaganja (DSU)

Registrovani neto priliv direktnih stranih ulaganja u Bosnu i Hercegovinu u periodu januar-juni 2006. 
godine iznosio je 209,6 miliona KM45. Istovremeno, bruto priliv direktnih stranih ulaganja u Bosnu i Her-
cegovinu u prvoj polovini 2006. godine iznosio je 233,3 miliona KM.

Od ukupnog registrovanog priliva direktnih stranih ulaganja u periodu januar-juni 2006. godine, udio in-
vesticija kroz osnivanje novih preduzeća iznosio je 49,0%46, dok je preostali dio DSU (51,0%) bio rezultat 
ulaganja dodatnog kapitala i reinvestiranja od strane postojećih investitora. 

Ukupan priliv direktnih stranih ulaganja u drugom kvartalu 2006. godine mnogo je veći od bruto pri-
liva direktnih stranih ulaganja u prvom kvartalu 2005. godine (vidjeti Dijagram 32)47. Međutim, ako se 
posmatraju prilivi direktnih stranih ulaganja u prvoj polovini godina počevši od 2003., direktna strana 
ulaganja u prvoj polovini 2006. godine su na najnižem nivou (vidjeti Dijagram 33). Ovo se jednim dijelom 
može objasniti time što strani investitori nisu učestvovali u procesu privatizacije (vidjeti dio “Privatizacija 
i DSU“ sa pojedinostima).  

45	 Uzima u obzir odliv stranog kapitala kao rezultat povlačenja stranih ulaganja ili transfera kapitala bosanskohercegovačkim poslovnim subjektima

46	 Ova kategorija, u skladu sa podacima MOFTER-a, uključuje greenfield investicije i zajednička ulaganja

47	 Priliv DSU u 2006K1 je bio 66 miliona KM, dok je priliv DSU u 2006K2 bio 168 miliona KM
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Graf 32: Priliv DSU u BiH, po kvartalima, u milionima KM48

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa

Graf 33: Priliv DSU u BiH, prva polovina godina, u milionima KM

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

Susjedne zemlje (koje su bile dio bivše Jugoslavije) su vodeće zemlje izvori direktnih stranih ulaganja u 
Bosni i Hercegovini u prvoj polovini 2006. godine49. Udio Slovenije, Hrvatske i Srbije i Crne Gore u ukup-
nom prilivu direktnih stranih ulaganja u prvoj polovini 2006. godine bio je 54%. Nakon njih slijedi neko-
liko zemalja EU, koje predvode Austrija i Njemačka (vidjeti Dijagram 34). Ova struktura zemalja-investi-
tora u BiH je uglavnom u skladu s obrascem kumulativnih ulaganja u periodu maj 1994. - juni 2006.50.

48	 Kvartalni prilivi DSU za 2005. i 2006. godinu dati su u bruto iznosima, dok se zbog nepostojanja istih podataka za 2003. i 2004. godinu koriste regis-
trovani (neto) prilivi. 

49	 Analize direktnih stranih ulaganja po sektorima i zemljama ulagačima u prvoj polovini 2006. godine u ovom Poglavlju bazirane su na bruto prilivu DSU.   

50	 Zemlje najveći investitori zabilježene u periodu maj 1994. – juni 2006. su: Hrvatska (15,7%), Austrija (14,6%), Slovenija (12,8%), Litvanija (12,5%), 
Holandski Antili (9,5%), Njemačka (7,1%) i Srbija i Crna Gora (5,9%) 
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Graf 34: Zemlje najzna~ajniji izvori DSU u prvoj polovini 2006.51 (broj investicionih projekata dat je u zagradi)

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

Industrija52, bankarstvo i trgovina su i dalje najveći primaoci direktnih stranih ulaganja u BiH. Ostali 
sektori su u prvoj polovini 2006. godine imali manjeg udjela (vidjeti Dijagram 35). Bankarstvo i trgovina 
su u prvoj polovini 2006. godine ostvarili najveće povećanje (11%) u odnosu na registrovani iznos ukup-
nog priliva direktnih stranih ulaganja do kraja 2005. godine. Od ukupno 4 investicije u bankarski sektor, 
3 su otišle u jednu banku – NLB Razvojnu banku Banja Luka (zajedničko ulaganje Slovenije, Njemačke i 
Srbije i Crne Gore).

Graf 35: DSU po sektorima u prvoj polovini 2006.53 (broj investicionih projekata dat je u zagradi)

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

51	 Bruto priliv – više od 100.000 KM

52	 Industrija uključuje rudarstvo, proizvodnju i proizvodnju električne energije

53	 Bruto priliv – više od 100.000 KM
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U periodu januar-juni 2006.g., slijedećih pet investicija sačinjavalo je 44,8% ukupnog bruto priliva direkt-
nih stranih ulaganja:

Hypo Alpe-Adria Bank AD Banja Luka (Austrija / bankarstvo) – 28 miliona KM;

Global Ispat Koksna Industrija Lukavac (Ujedinjeno Kraljevstvo / proizvodi hemijske industrije) 
– 21 milion KM;

NLB Razvojna banka Banja Luka (bankarstvo) – 21 miliona KM,

ODP Bimeks Distrikt Brčko (Srbija i Crna Gora / mesna industrija) – 17 miliona KM

Argeta Sarajevo (Slovenija / mesna industrija) – 16 miliona KM

Struktura direktnih stranih ulaganja u okviru industrijskog sektora (vidjeti Dijagram 36) pokazuje da je 
gotovo polovina ukupnih bruto direktnih stranih ulaganja u prvoj polovini 2006. godine otišla u pod-sek-
tor proizvodnje hrane, koji je također privukao najveći broj investicionih projekata. Pored toga, ovaj pod-
sektor je u istom periodu privukao dva puta više direktnih stranih ulaganja u poređenju s iznosom priliva 
direktnih stranih ulaganja u cijeloj 2005. godini54. Na 3 investiciona projekta otpalo je 81,2% direktnih 
stranih ulaganja u proizvodnju hrane (Bimeks Distrikt Brčko, Argeta Sarajevo i Uniline d.o.o. Grude). 
Prerada metala zadržala je svoju visoku poziciju primaoca direktnih stranih ulaganja (20,6%). Pod-sektor 
hemijske industrije je na trećem mjestu (19,4%) uglavnom zahvaljujući jednoj krupnoj investiciji (Global 
Ispat Koksna Industrija). 

Graf 36: Priliv DSU u industriju u prvoj polovini 2006. godine55 (broj investicionih projekata dat je u zagradi)

Izvor: Ministarstvo vanjske trgovine i ekonomskih odnosa 

54	 Bruto priliv DSU u proizvodnju hrane u 2005. godini iznosio je 31,7 milion KM, dok je bruto priliv DSU u isti pod-sektor u prvoj polovini 2006. godine 
iznosio 60,2 miliona KM

55	 Bruto priliv – više od 100.000 KM










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Privatizacija i DSU

Mada neki projekti privatizacije s učešćem stranih investitora koji su potpisani u prvoj polovini 2006. 
godine još uvijek nisu registrovani u Ministarstvu vanjske trgovine i ekonomskih odnosa, rezultati priva-
tizacije u ovom periodu su uglavnom nezadovoljavajući (vidjeti Tabelu 7).

Tabela 7: Rezultati privatizacije u prvoj polovini 2006. godine56

Planirano57 Privatizirano

Ukupno Strateška 
preduzeća

Od strane stranih 
investitora

Federacija BiH 20 7 1 -

Republika Srpska 37 10 6 3

Distrikt Brčko58 7 - - -

Trend usporavanja privatizacije počeo je u 2005. godini i nastavio se tokom 2006. godine, posebno u 
Federaciji BiH. Naprimjer, u 2005. godini u FBiH su strani investitori učestvovali u 3 projekta privatizacije 
(plus jedno zajedničko ulaganje), a u Republici Srpskoj samo u jednom. U prvoj polovini 2006. godine, 
vlasti FBiH ostvarile su prihod od samo 4,1 milion KM (sve u novčanim sredstvima), mada su se kupci 
(od kojih su svi bili domaći) obavezali da dodatno investiraju još 134 miliona KM tokom slijedeće tri 
godine. 

U RS rezultati su bili bolji. Vlasti RS su kroz privatizaciju ostvarile prihod od 25,1 miliona KM, od čega 
23,9 milion KM u novcu, realizovan kroz strana ulaganja59. 

Izgledi za ostatak godine su optimističniji, planira se privatizacija nekih strateških preduzeća60. Pored 
toga, u prvoj polovici 2006. godine došlo je do nekih zakonskih izmjena vezano za privatizaciju u oba 
entiteta s ciljem ubrzanja ovog procesa.

56	 Izvori: Agencija za privatizaciju FBiH, Direkcija za privatizaciju RS i Ured za privatizaciju Distrikta Brčko

57	 Putem tendera

58	 U Distriktu Brčko nema kategorije strateških preduzeća

59	 Najveće ulaganje bilo je u AD Banjalučka Pivara Banja Luka – 23 miliona KM

60	 Očekivanja od privatizacije Telecom-a RS su velika
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Tabela 4: Poslovanje u trgovini na malo i ugostiteljstvu

Vrijednost po indeksu K1-K4 2005 K1- 2006 K2- 2006 K1+K2 2006

bazni period isti period prethodne godine

Trgovina na malo

trenutne cijene
FBiH

140,5 135,8 145,9 141,5

deflacija cijena indeksom trgovine na malo 137,7 129,5 138,4 134,6

trenutne cijene
RS

126,8 120,9 Nije objavljeno Nije objavljeno

deflacija cijena indeksom trgovine na malo 121,6 112,1 Nije objavljeno Nije objavljeno

Ugostiteljstvo

trenutne cijene
FBiH

101,7 106,7 Nije objavljeno Nije objavljeno

deflacija cijena indeksom trgovine na malo 98,9 100,4 Nije objavljeno Nije objavljeno

trenutne cijene
RS

93,1 154,7 123,8 134,2

deflacija cijena indeksom trgovine na malo 87,9 145,9 114,2 125,0
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Tabela 9: Rast i sektorska struktura kredita (kraj perioda)

Period

Potraživanja od svih sektora

Potraživanja 
od opće vlade

Potraživanja od preduzeća
Potraživanja od 
domaćinstava

Ostala 
potraživanja

Ukupna 
potraživanjaPotraživanja od 

javnih preduzeća
Potraživanja od 

privatnih preduzeća

1 2 3 4 5 6 7=2+..,6

u  m i l i o n i m a  K M

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

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

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

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

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

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

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

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

K1 2005 44,4 680,1 2.638,3 2.752,6 88,9 6.204,4

K2 2005 43,8 684,6 2.883,7 2.997,0 82,0 6.691,0

K3 2005 46,6 670,1 3.003,4 3.212,4 107,6 7.040,0

K4 2005 50,1 694,8 3.256,4 3.442,4 102,8 7.546,4

K1 2006 49,2 667,9 3.414,5 3.600,0 100,4 7.832,0

K2 2006 54,4 647,8 3.629,6 3.909,8 106,7 8.348,4

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

K1 2003 9,0% -5,5% 22,2% 99,7% 13,1% 29,0%

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

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

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

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

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

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

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

K1 2005 -4,1% -42,1% 29,7% 32,9% -4,3% 14,5%

K2 2005 -3,5% -3,1% 33,7% 29,3% -11,1% 25,8%

K3 2005 2,4% -7,2% 31,2% 28,8% 29,8% 25,0%

K4 2005 9,8% 0,4% 31,4% 31,0% 22,3% 27,3%

K1 2006 10,7% -1,8% 29,6% 30,6% 12,9% 26,2%

K2 2006 24,2% -5,4% 25,9% 30,5% 30,3% 24,8%

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

Period

Depoziti svih sektora

Depoziti opće 
vlade

Depoziti preduzeća

Depoziti 
domaćinstava Ostali depoziti Ukupni depozitiDepoziti javnih 

preduzeća
Depoziti privatnih 

preduzeća

1 2 3 4 5 6 7=2+...6

u  m i l i o n i m a  K M

K1 2003 622,0 512,2 634,8 1.682,0 304,5 3755,5

K2 2003 641,4 552,0 676,3 1.740,4 313,7 3923,8

K3 2003 755,6 600,3 701,7 1.800,5 329,9 4188,0

K4 2003 784,0 628,9 701,7 1.925,9 325,5 4366,0

K1 2004 760,1 783,2 688,2 2.067,2 322,2 4621,0

K2 2004 814,0 793,6 769,3 2.208,3 352,3 4937,5

K3 2004 862,0 845,2 860,1 2.333,5 350,2 5251,1

K4 2004 875,8 842,8 993,0 2.489,1 377,9 5578,5

K1 2005 807,9 884,7 931,1 2.657,8 387,2 5668,7

K2 2005 906,2 843,7 1.002,4 2.886,6 378,7 6017,5

K3 2005 1.041,5 864,0 1.123,9 3.038,2 420,0 6487,6

K4 2005 1.079,2 885,7 1.273,6 3.181,8 474,0 6894,4

K1 2006 1.266,4 965,3 1.160,2 3.386,7 485,0 7263,6

K2 2006 1.281,6 1.122,1 1.186,4 3.620,6 473,7 7684,4

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

K1 2003 18,7% 13,1% -6,5% 14,6% 33,4% 12,0%

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

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

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

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

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

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

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

K1 2005 6,3% 13,0% 35,3% 28,6% 20,2% 22,7%

K2 2005 11,3% 6,3% 30,3% 30,7% 7,5% 21,9%

K3 2005 20,8% 2,2% 30,7% 30,2% 19,9% 23,5%

K4 2005 23,2% 5,1% 28,3% 27,8% 25,4% 23,6%

K1 2006 56,7% 9,1% 24,6% 27,4% 25,3% 28,1%

K2 2006 41,4% 33,0% 18,4% 25,4% 25,1% 27,7%

Izvor: Centralna banka BiH
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Tabela 12: Prosje~ne kamatne stope (prosjek perioda)

Kamatne stope na 
kratkoročne kredite

Kamatne stope na dugoročne 
kredite

Kamatne stope na depozite 
po viđenju

Kamatne stope na štedne i 
oročene depozite

Privatna 
preduzeća Domaćinstva Privatna 

preduzeća Domaćinstva Privatna 
preduzeća Domaćinstva Privatna 

preduzeća Domaćinstva

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

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

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

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

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

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

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

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

K1 2005 9,95 10,60 8,50 10,59 0,55 0,77 3,06 3,81

K2 2005 9,85 10,37 8,23 10,45 0,49 0,70 3,51 3,49

K3 2005 9,56 9,93 8,14 10,39 0,44 0,69 3,32 3,37

K4 2005 9,08 9,48 7,75 10,09 0,44 0,61 3,48 3,59

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

K2 2006 8,20 9,62 8,07 9,75 0,38 0,50 3,68 3,65

Izvor: Centralna Banka BiH
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Tabela 15: Platni bilans Bosne i Hercegovine

u milionima KM 2003 2004 2005 2005 P1 2005 P2 2006 P1
2006 P1-
2005 P1

2006 P1/ 
2005 P1

I - TEKUĆI RAČUN (1+2+3+4) -2.813,9 -2.898,1 -3.423,5 -1.342,9 -2.080,6 -827,8 515,1 -38%
1. ROBA -7.180,0 -7.192,7 -7.834,3 -3.380,7 -4.453,6 -2.764,3 616,4 -18%
	 Izvoz robe, fob 2.548,4 3.279,8 4.082,3 1.899,1 2.183,3 2.473,7 574,7 30%
	 Izvoz robe prema statistici vanjske trgovine 2.322,8 2.818,8 3.783,3 1.756,9 2.026,4 2.416,8 659,9 38%
	 Prilagođenja (obuhvat, vrijednost i sl.) 225,6 461,1 299,1 142,2 156,9 56,9 - -
	 Uvoz robe, fob -9.728,5 -10.472,5 -11.916,7 -5.279,8 -6.636,9 -5.238,0 41,8 -1%
	 Uvoz robe prema statistici vanjske trgovine -8.318,9 -9.305,9 -11.178,5 -4.844,6 -6.334,0 -5.002,5 -158,0 3%
	 Prilagođenja (obuhvat, vrijednost i sl.) -1.409,5 -1.166,6 -738,1 -435,2 -302,9 -235,5 - -
2. USLUGE 581,0 735,6 871,4 419,4 452,0 499,9 80,5 19%
	 Izvoz 1.244,4 1.418,6 1.598,6 698,5 900,1 809,2 110,7 16%
	 Uvoz -663,5 -683,0 -727,2 -279,1 -448,1 -309,3 -30,2 11%
	 2.1.Transportne usluge, izvoz 76,7 81,0 110,6 46,8 63,7 66,0 19,1 41%
	 2.2.Transportne usluge, uvoz -291,0 -307,8 -316,6 -140,1 -176,5 -144,1 -4,0 3%
	 2.3.Putovanja, izvoz 651,2 817,5 891,1 399,5 491,5 443,0 43,5 11%
	 2.4.Putovanja, uvoz -184,1 -186,7 -194,5 -50,7 -143,8 -55,9 -5,2 10%
	 2.5.Ostale usluge, izvoz 516,5 520,1 597,0 252,2 344,8 300,2 48,1 19%
	 2.6.Ostale usluge, uvoz -188,4 -188,6 -216,1 -88,3 -127,8 -109,3 -21,0 24%
3. DOHODAK 925,0 646,8 633,8 336,5 297,3 251,3 -85,1 -25%
	 Prihodi 1.132,7 902,3 982,7 490,1 492,6 430,8 -59,3 -12%
	 Rashodi -207,7 -255,6 -348,9 -153,6 -195,2 -179,4 -25,8 17%
	 3.1.Kompenzacije zaposlenim, prihodi 1.029,9 799,2 806,4 406,6 399,8 332,9 -73,7 -18%
	 3.2.Kompenzacije zaposlenim, rashodi -18,2 -21,0 -19,3 -9,3 -9,9 -10,4 -1,1 11%
	 3.3.Investicioni dohodak, prihodi 102,8 103,2 176,3 83,4 92,8 97,9 14,5 17%
	 3.4.Investicioni dohodak, rashodi -189,5 -234,6 -329,6 -144,3 -185,3 -169,0 -24,8 17%
4. TEKUĆI TRANSFERI 2.860,1 2.912,2 2.905,6 1.281,9 1.623,7 1.185,3 -96,6 -8%
	 Prihodi 3.072,8 3.241,9 3.220,1 1.422,0 1.798,0 1.351,3 -70,7 -5%
	 Rashodi -212,7 -329,7 -314,4 -140,1 -174,3 -166,1 -25,9 19%
II - KAPITALNI I FINANSIJSKI RAČUN (1+2) 2.290,4 2.216,0 2.747,2 1.096,2 1.651,0 663,3 -432,9 -39%
1.KAPITALNI RAČUN 804,5 784,3 718,1 319,1 399,0 269,5 -49,6 -16%
	 1.1.Kapitalni transferi, prihodi 804,5 784,3 718,1 319,1 399,0 269,5 -49,6 -16%
	 1.2.Kapitalni transferi, rashodi 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0%
2.FINANSIJSKI RAČUN 1.485,8 1.431,7 2.029,1 777,1 1.252,0 393,7 -383,3 -49%
	 2.1. Direktne investicije u BiH 660,3 1.041,9 820,7 383,5 437,2 351,3 -32,3 -8%
	 2.2. Portfolio investicije 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0%
	 2.3. Ostale investicije 1.141,5 1.066,4 1.946,7 529,4 1.417,3 486,7 -42,7 -8%
	 Aktiva (znak “minus” znači “porast”) 173,4 520,6 570,7 86,3 484,4 184,3 97,9 113%
	 Komercijalne banke -93,3 -344,1 -184,2 -176,3 -7,9 -63,0 113,3 -64%
	 Ostali sektori 266,7 864,7 754,9 262,6 492,3 247,3 -15,4 -6%
	 Pasiva 968,1 545,9 1.376,0 443,1 932,9 302,4 -140,7 -32%
	 Trgovinski krediti 121,1 151,1 388,9 170,1 218,8 115,7 -54,4 -32%
	 Povlačenje novih zajmova 773,3 466,3 662,6 327,0 335,6 337,5 10,5 3%
	 Sektor vlade 223,1 296,1 197,1 94,7 102,4 51,7 -43,0 -45%
	 Ostali sektori 550,2 170,1 465,5 232,3 233,3 285,8 53,5 23%
	 Otplata glavnice zajmova -305,9 -483,3 -226,6 -106,3 -120,3 -90,9 15,4 -15%
	 Sektor vlade -166,6 -147,4 -142,4 -69,0 -73,3 -79,1 -10,0 15%
	 Ostali sektori -139,3 -335,9 -84,3 -37,3 -47,0 -11,8 25,5 -68%
	 Gotovina i depoziti 375,1 400,9 555,5 52,7 502,8 -67,5 -120,1 -228%
	 Ostale obaveze 4,5 10,9 -4,4 -0,4 -4,0 7,6 8,0 -2105%
2.4. Rezervna aktiva -316,0 -676,7 -738,3 -135,8 -602,5 -444,2 -308,3 227%
III - NETO GREŠKE I PROPUSTI 523,5 682,1 676,4 246,7 429,6 164,5 -82,2 -33%

Izvor: Centralna Banka BiH


