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PREDGOVOR 

Pred Vama je Plava knjiga ļiji je nacrt prezentiran na Savjetovanju odrģanom 4. 10. 2017. na 

kojem su iznijeti komentari i sugestije predstavnika poslovne i akademske zajednice te  

meĽunarodne zajednice. 

Nakon rasprave autori  su pripremili konaļne tekstove priloga, na ġto su dodane i preporuke 

Vladi FBiH, koje ĺe joj, nadamo se, posluģiti kao input u pripremi dokumenata ekonomske 

politike za 2018. 

Plava knjiga ĺe posluģiti i kao osnova za izradu Crvene knjige, koja ĺe biti pripremljena u aprilu 

2018. 
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UVOD 

Nakon oporavka od poslijeratne obnove i tranzicijskog ġoka, (F)BiH je u razdoblju 2004-2006. 

bila na stazi ubrzanog razvoja (v. sliku 1). Dohodak p.c. je u tom razdoblju ļak je premaġivao 

dohodak p.c. zemalja s viġim srednjim dohotkom. No, globalna recesija je zaustavila to 

napredovanje. I ne samo to ï i ne samo da se (F)BiH ne uspijeva vrati na stope ekonomskog rasta 

prije eksternih ġokova, nego i dalje nastavlja s odrģanjem visoke osobne i javne potroġnju na 

raļun   inozemnih resursa.  

Slika 1: Stope rasta realnog bruto domaĺeg proizvoda; 

BiH i dohodnih grupa zemalja, 2000-2016 (u %) 

 
Izvor: vlastita obrada na temelju Word 

Development Indicators (2017) 

Drģava u (F)BiH troġi skoro polovicu  BDP (kad se ukljuļe nelegalna javna potroġnja) i troġi ga 

prvenstveno na socijalno-administrativne rashode. Stoga postoji istiskivanje privatnog sektora 

(crowding out effect). Ionako mala pozitivna bruto ġtednja (neto ġtednja je negativna), 

utemeljena na 'nepojedenoj' amortizaciji, odlazi na financiranje fiskalnih deficita.  

Neto domaĺa ġtednja je negativna i stoga ġto su financijske institucije i instrumenti nerazvijeni. 

Banke su stavljene u stanje pravnog monopola. Nitko u FBiH ne moģe, po slovu zakona, 

prikupljati depozite i odobravati kredite osim njih. Razvoj financijskog trģiġta, zapoļet u 

otomansko doba 1859, sprijeļen je u post-daytonskoj BiH ï sasvim neuobiļajeno i za zemlje s 

netrģiġnom, a kamoli s trģiġnom ekonomijom. 

Bogatstvo nacije nije u zemlji, nego u glavama ljudi i ispoljava se kroz inovativnost u stvaranju 

tehnologije i kreativnost u stvaranju kulture. Tko se u doba digitalne globalizacije uzda u 

prirodne resurse i jeftinu radnu snagu prijeti mu propas. Zemlje na viġim stupnjevima razvoja ne 

konkuriraju robama nego mozgovima. Izgradnja znanjskog druġtva putem obrazovanja i obuke 

od fundamentalne je vaģnosti za konkurentnost i produktivnost poduzeĺa i veĺu dodanu 

vrijednost ekonomije i, ġto je posebice vaģno u sluļaju malih zemalja, veĺu dodanu vrijednost 

njenog izvoza. 
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Stoga je uspostava regionalnih paktova zapoġljavanja i centara izvrsnosti pri lancima vrijednosti 

od izuzetne vaģnosti. 

Prvu industrijsku revoluciju na prostoru (F)BiH provela je Austro-Ugarska, drugu SFR 

Jugoslavija dok je na aktualnim vlastima (F)BiH da provodu treĺu i stvore osnovu za ļetvrtu 

industrijsku revoluciju u kojoj su uveliko razvijene zemlje svijeta. Za to vlasti (F)BiH moraju 

uvesti politiku pr oduktivnosti naslonjenu na inovacije i obuku. 

Svrha Plave knjige je pokazati kako staviti (F)BiH na putanju visokog rasta. Rast od  7% 

godiġnje osigurava joj da za deset godina bude gdje su Kazahstan i Rumunija danas, a od 14% da 

za deset godina bude gdje je Slovaļka danas. Tek postajanje ekonomskim ļudom (a to biva kad 

je rast preko 7% prosjeļno godiġnje preko 25 godina) osigurava (F)BiH ulazak u krug zemlja 

visokog dohotka u drugoj polovici 2030-tih.  

Glavni cilj politike (F)BiH nije postajanje zemljom ļlanicom EU, nego postajanje zemljom 

visokog dohotka. Glavni cilj politike mora biti bolji ģivotni standard graĽana. Svaki dan, svaki 

mjesece i svaka godina trebaju pokazati koliko (F)BiH konvergira zemljama visokog dohotka. 

Jednostavno kazano, svaki dan treba mjeriti koliko se jaz izmeĽu BiH i OECD smanjio. Ako se 

taj jaz smanjuje, ekonomski uvjet za ļlanstvo u EU (postojanje funkcionalne i konkurentne 

ekonomije) automatski se osigurava, ġto se tiļe  ekonomskih kriterija. 

Ukazujuĺi na to, Plava knjiga moģe - ako je private kreatori razvojnih politika - postati meĽaġ: 

ekonomski rast (F)BiH prije i poslije Plave knjige temeljito su razliļite stvari. Onaj defektan 

prije Plave knjige, koji ne osigurava stopu rastu veĺu od 2-3%, i onaj poslije Plave knjige, koji, 

zanovan na strukturnoj transformaciji ekonomije, osigurava rast od 7%. 
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Ekonomiju (F)BiH karakteriziraju duboke unutarnje neravnoteģe (nezaposlenost i neaktivnost) i 

vanjskoekonomske neravnoteģe (deficiti tekuĺeg raļuna i negativna neto internacionalna 

investicijska pozicija).  

(F)BiH nije u stanju tijekom poslijeratnog razdoblja stvoriti ni fening tuzemne ġtednje. S niskim 

stopama ġtednje i investicija moģe imati samo nisku stopu rasta, naroļito u razdoblju poslije 

globalne recesije iz 2007. 

(F)BiH je neotporna na vanjske ġokove, i ne poduzima strukturne reforme kojima bi poveĺala tu 

otpornost, pa je razdoblje od izbijanja globalne recesije izgubljeno. Ukoliko u narednom 

srednjoroļnom razdoblju ne napravi radikalan zaokret, upaġĺe u ñzamku strukturne 

transformacijeò, kakvu je svijet imao prilike vidjeti u Grļkoj ili Argentini. 

Da bi postala ekonomija visokog dohotka, (F)BiH mora proizvoditi visoko sofisticirane i 

internacionalno konkurentne proizvode s viskom dodanom vrijednoġĺu. A za to je potrebno 

pokrenuti temeljite strukturne reforme.  

Nuģno je na njih pripremiti graĽane i firme, kao i odabrati pogodan trenutan za otpoļinjanje 

najzahtjevnijih dijelova te reforme (kao ġto je reforma fiskalnog sistema), jer postoje gubitnici 

(beskrupulozni privatizeri druġtvene svojine, podzaposlenici javnog sektora, laģni primatelji 

javnih potpora itd.) i dobitnici reforama (izvoznici roba i usluga visoke dodane vrijednosti, 

produktivni poduzetnici, nezaposleni, neaktivni itd.). 

No, za tu svrhu (F)BiH mora uvesti fundamentalnu politiku, politiku produktivnosti, koju od 

1995. nije imala, posebice inovacijsku i istraģivaļko-razvojnu politiku. Bez tih politika nije 

moguĺe preĺi s ekstenzivnog modela razvoja na intenzivni model. A to znaļi pored podizanje 

niskih stopa ġtednje i investicija (nuģnih kako za intenzivan tako i za intenzivan razvoj) i snaģna 

ulaganja u istraģivanja i razvoj koja ĺe osigurati inovacije, razvoj tehnologije, stvaranje 

proizvoda visokog tehnoloġkog sadrģaja i poveĺanje izvoza. Reforme moraju rezultirati 

podvostruļenjem stope izvoza. A kako to postiĺi, raspravlja se u ovom tekstu. 

I. Temeljni razlozi defektne razvojne politike 

Razvojna politika (F)BiH je defektna jer tolerira prekomjernu potroġnju (veĺu potroġnju od 

proizvodnje) od 1995. Posljedica dugoroļne negativne ġtednje niska stopa ekonomskog rasta. Iz 

tog trampljenja dugoroļno veĺe potroġnje za buduĺu manju potroġnju (jer ĺe buduĺa proizvodnja 

morati biti veĺa od potroġnje) ne moģe se iziĺi bez poduzimanja strukturne transformacije 

ekonomije. 

A nje nema, jer nema prelaza s ekstenzivnog na intenzivni razvoj, tj. nema inovacijske politike 

koja bi osigurala proizvodnju i izvoz dobara visokog tehnoloġkog sadrģaja. Nema ni ulaganju u 

razvoj fiziļke infrastrukture, pa ni ukljuļenja u digitalizaciju u kojoj su zemlje visokog dohotka - 

sve europske zemlje izuzev dvije istoļnoeuropske (Ukrajina i Bjelorusija) i svih balkanskih 

zemlje izuzev Grļke, koje predstavljaju 'crne rupe' Europe. 

1. Nedostatna proizvodnja znanja 

FBiH ima 1443 istraģivaļa u punom radnom vremenu (od ļega 27 u poslovnom sektoru) i ulaģe 

oko 0.13% BDP u istraģivanja i razvoj1.  Skoro da ne postoje istraģivaļko-razvojni centri 

                                                           
1Norma ulaganja u istraģivanja i razvoj (kao % BDP) iznosi 3% kod Europske unije (ostvaruje se 2%), a 

1% kod Afriļke unije 1% (ostvaruje se 0.4%)  



9 
 

poduzeĺa, jer na njih otpada svega 1.9% ukupnog broja istraģivaļa (dok u zemljama EU oni 

zapoġljavaju 60% ukupnog broja istraģivaļa), pa ni preduvjeta za proizvodnju i izvoz 

sofisticiranih roba i usluga. U proizvodnji znanja samo Albanija ima niģi skor od bh. 

komparatora (v. sliku 1). 

Slika 1: Proizvodnja znanja; BiH i komparatori, 2014 

 

NB: krug oznaļava ukupnu patentnu aktivnost zemlje 

Izvor: vlastita obrada na temelju Cornell University et al. (2016) 

Broj patentnih aplikacija rezidenata prijavljen kod tuzemnih patentnih vlasti niģi je kod BiH 

(korigirano za razinu BDP) nego kod svih ekonomskih i regionalnih komparatora. Niģi je i od 

prosjeka svih dohodnih skupina zemalja osim skupine zemalja s niskim dohotkom.  

2. Neadekvatna fiziļka infrastruktura 

Globaliziranost BiH je iznimno niska, i to zbog slabe fiziļke infrastrukture, prvenstveno 

informacijsko-komunikacijske i transportne infrastrukture. GraĽanima i firmama (F)BiH svijet 

postaje sve dalji - fiziļki, virtualno i ekonomski. BiH je postala digitalna pustinja Europe (v. 

sliku 2). 

Slika 2: Digitalna globaliziranost; BiH i komparatori, 2016 

 

BiH

Austrija

Ġvicarska

Mold

Ļeġka

MaĽar
Grļka

Srbija

Hrvatska SlovenijaBugar

Slovaļka

Crna G
Alban

Mak

0

2
0

0
4
0

0
6
0

0
8
0

0

u
t
i
c
a
j
n
o
s
t
 
z
n
a
n
s
t
v
e
n
i
h
 
ļ
l
a
n
a
k
a

0 20 40 60

Broj znanstvenih ļlanaka/BDP (mlrd US$)

Albanija
Bosna

Bugarska

HrvatskaMaĽarska

Crna Gora

Moldova

Austrija

Srbija

Slovenija

Slovaļka

Ļeġka

Ġvicarska

Makedon

Grļka

3
.5

4
4
.5

5
5
.5

6

I
n
d
e
k
s
 
s
p
r
e
m
.
 
z
a
 
u
m
r
e
ģ
a
v
a
n
j
e
 
(
s
k
o
r
)

0 50 100

Indeks globalne povezanosti (globalni rang)



10 
 

Izvor: vlastita analiza na temelju Baller et al. (2016) 

i Ghemawat and Altman (2016) 

 

3. Nedovoljno izvozljivih dobara 

Put male zemlje s (viġim) srednjim dohotkom do zemlje s visokim dohotkom2 zasniva se na 

izvozom voĽenim razvojem. 3 No, izvoz p.c. BiH niģi je desetak puta od izvoza po stanovniku 

Slovenije, Slovaļke i Ļeġke. Kod BiH udio izvoza u BDP iznosi svega treĺinu BDP dok udio 

uvoza iznosi skoro 60% BDP, pa je kod BiH izvoz skoro dvostruko niģi od prosjeka europskih i 

tranzicijskih zemalja. Prosjeci za europske i tranzicijske zemlje iznose 54% kod izvoza i 57% 

kod uvoza.  

BiH ima nizak izvoz jer nema izvozljivih roba i usluga - nema privatnog sektora koji bi ih 

proizveo. A njega nema jer nema njegovog razvoja 'odozdo' (organski) dok je razvoj 'odozgo' 

uguġen 'privatizacijom' druġtvenih poduzeĺa. To je rezultiralo deindustrijalizacijom ekonomije i 

nedostatkom izvozljivih roba i usluga.   

 

Suvremene ekonomije su usluģne, no 60%  dodane vrijednosti internacionalne trgovine otpada 

na robe dok preostalih 40% otpada na usluge (kad se gledaju tokovi ukupnog izvoza, 80% otpada 

na robu, 20% na usluge).4 Ko nema izvozljivih roba i usluga, ispada iz internacionalne trgovine i 

internacionalnih tokova kapitala. 

Stoga je i Kosovo (v. sliku 3) na putu da prestigne BiH, koja je izgubila korak spram Slovaļke, a 

o postajanju 'drugom Ġvicarskom' (ġto su bh. lideri obeĺali poļetkom 1990-tih) da se i ne govori. 

Dodana vrijednost industrije BiH je 2015. iznosila 2.1 mrld US$ (US$ iz 2010.), Slovaļke 11 

puta a Ġvicarske 54 puta viġe.  

Slika 3: Dodana vrijednost industrije; BiH, Kosovo, Slovaļka i  

Ġvicarska, 2006-2015             (u mlrd US$ iz 2010.) 

                                                           
2Npr.  Juģna Koreja je (mjereno US$ iz 2010.) izvozila 0. 3 mlrd. 1960. a 0.7 triliona 2015. ï visoku stopu 

ekonomskog rasta (apsorpciju te snaģno rastuĺe proizvodnje) ne moģe osigurati tuzemno trģiġte. Kad je J. 

Koreja slijedila strategiju supstitucije uvoza 1950-tih imala je stopu rasta 2-3% godiġnje (kao BiH sada), a 

kad je poļetkom 1960-tih preġla na strategiju 'izvozimo domaĺe', stopa rasta je preġla 7% godiġnje 

tijekom razdoblja duljeg od 25 godina - i zemlja je time ispunila uvjete za ukljuļenje u ekonomska ļuda. 
3 Parafrazirajuĺi Otta von Bismarcka, koji je tvrdio da Pruska neĺe rijeġiti Ăgoruĺa pitanja 

sadaġnjosti ...kroz govore i odluke veĺine ...veĺ uz pomoĺ ģeljeza i krviñ, moģemo kazati da ĺe BiH 

goruĺa pitanja razvoja rijeġiti izvozom softvera, stolova/stolica, sira i turizmom.  
4Razliku izmeĽu bruto i neto toka izvoza najbolje ilustrira primjer Ăhercegovaļkog divañ koji ima velik 

izvoz, ali uz veliku negativnu dodanu vrijednost proizvodnje i izvoza (jer od izbijanja globalne recesije 

posluje s gubicima), ġto znaļi da de facto smanjuje druġtveno blagostanje. 
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Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017) 

 

4. Niska stopa ġtednje 

Velika, ali u BiH neiskoriġtena prednost currency boarda je automatsko djelovanje mehanizma 

prilagoĽavanja platnog bilansa kakav je postojao u uvjetima zlatnog standarda, kojemu je 

currency board najsliļniji reģim.  

No, taj mehanizam ne djeluje u BiH, ġto pokazuju visoka nezaposlenost, niska stopa 

ekonomskog rasta, visoke kamatne stope i visoki deficiti tekuĺeg raļuna platne bilance itd. Stoga 

ġto nema politika koje bi ispravljale vanjskoekonomske neravnoteģe, koje traju od 1995, 

gomilanje deficita tekuĺe bilance (naroļito u srednjoroļnom razdoblju koje je prethodilo 

izbijanju globalne recesije iz 2007. kad su oni, a to znaļi uvoz ino ġtednje, sluģili kao osnova 

financiranju visokih stopa ekonomskog rasta) vodi pogorġavanju neto investicijske pozicije 

zemlje. Ona iznosi minus 53% BDP, ġto je znatno niģe ispod prihvatljivih ï 35% (v. sliku 4). 

Slika 4: Tekuĺi raļun i neto internacionalna investicijska 

pozicija (u % BDP); BiH, 2005-2015 

 
N.B. Crvene linije oznaļavaju donje granicu prihvatljivih veliļina 

Izvor: Centralna banka BiH (2017) 
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No, sreĺom, te neravnoteģe se ne financiraju iskljuļivo kreditima, nego, i to poglavito, 

nekreditnim sredstvima - prilivom deviza po osnovu izvoza proizvoda neobuhvaĺene ekonomije 

(NE), ino penzija, ino doznaka i investicija dijaspore te inozemnih izravnih investicija (III) i 

portofolio investicija.5 

Od iznimnog su znaļaja ino transferi, glavninu kojih Centralna Banka BiH pripisuje doznakama 

rodbine. No, tu se, prema naġem glediġtu, najvjerojatnije ne radi o sekundarnom dohotku 

(transferima) nego o primarnom dohotku koji potiļe iz NE6. Na njih, po naġoj procjeni, otpada 

polovica priliva tih 'transfera', dok se preostali dio zvaniļno iskazanog sekundarnog dohotka koji 

otpada na domaĺinstva moģe raspodijeliti na dva podjednaka dijela: penzije i doznake rodbine7 ï 

pri ļemu su obe kategorije veĺe no zvaniļno iskazane jer se u ekonomiju ulivaju i neformalnim 

kanalima.  

Tablica1: Vaģnost inozemnih transfera za ostanak ekonomije; BiH, 2007-2015    (u mlrd KM) 
Kategorija Oznaka 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

5ƻƳŀŏŀ 
ǑǘŜŘƴƧŀ 
(GDP-C-G) 

Sd -0.9 -1.49 -1.09 -1.44 -1.43 -1.22 -0.68 -1.05 -0.19 

Bruto 
nacionalna 
ǑǘŜŘƴƧŀ 
(GNI-
(C+G)+R 

S 3.69 3.3 3.22 2.5 2.33 2.67 3.36 3.11 3.56 

Ino 
transferi 
(sekund. 
doh) 

R 3.9 3.83 3.34 3.53 3.54 3.68 3.69 3.97 3.62 

Lƴƻ ǑǘŜŘƴƧŀ 
όǘŜƪǳŏƛ 
Ǌŀőǳƴύ 

CA -2.05 -3.52 -1.59 -1.53 -2.48 -2.27 -1.42 -2.01 -1.58 

Investicije I 5.72 6.8 4.8 4.03 4.81 4.93 4.77 5.13 5.22 

Javna 
ǑǘŜŘƴƧŀ ό¢-
G) 

Sg 0.04 -0.98 -1.33 -1.03 -0.72 -0.7 -0.5 -0.79 -0.07 

                                                           
5Prema mehanizmu upozoravanja EU, donji prihvatljiv prag za deficite tekuĺeg raļuna je -4% BDP, no u 

BiH je stalno ispod -4% BDP. Istina, neke zemlje npr. Australija i Novi Zeland decenijama odrģavaju 

deficite tekuĺeg raļuna od minus 4.5-5% BDP, no neke su npr. Meksiko 1995. i Tajland 1997. te nekoliko 

zemalja tijekom globalne recesije morale proĺi kroz pakao smanjenja deficita zbog povlaļenja privatnog 

kapitala (Krugman, Obstfeld and Melitz, 2017). Od povlaļenja ino kapitala za BiH bi dalekko opasnije 

bilo smanjenje priliva iz nekreditnih izvora. 
6 Vrlo je teġko dokazati koliki je dohodak neobuhvaĺene ekonomije, jer nema primarnih istraģivanja. No, 

da ona postoji, moģe se pokazati veĺ sagledavanjem podatak koje daje zvaniļna statistika. Iz Hrvatske je 

u BiH 2016. izvezeno po hrvatskim papirima 1.25 mlrd US$ robe u BiH, u koju je, prema bh. papirima, 

uġlo 0.91 mlrd US$. Istodobno je iz BiH u Hrvatsku izvezeno prema bh. papirima 0.56 mlrd US$ robe, a 

u Hrvatsku uġlo, prema hrvatskim papirima, 0.65 mlrd. US$ robe. Dakle, iz BiH je izvezeno minimalno 

81 mln US$ viġe i uvezeno 342 mln US$ viġe no ġto prikazuje zvaniļna statistika. Ovo znaļi da je 

trgovinski deficit BiH stvarno veĺi za 261 mln US$ samo  po ovom osnovu. 
747.7% bh. dijaspore ģivi u Hrvatskoj i Srbiji, pa se treba detaljnije pozabaviti pitanjem ko, kakve i odakle 

ġalje doznake u BiH.  
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Finalni 
porezi (na 
proizvode i 
sl. )  

T 4.74 4.59 4.41 4.75 5.26 5.31 5.48 5.3 6.09 

Privatna 
ǑǘŜŘƴƧŀ 

Sp -0.94 -0.51 0.24 -0.41 -0.71 -0.51 -0.19 -0.27 -0.12 

Izvor: vlastiti izraļun na temelju World Bank (2017), BHAS (2017) i CBBiH (2017) 

Zahvaljujuĺi ino transferima, negativna domaĺa ġtednja (od oko 1 mlrd KM godiġnje; jer se 

graĽani kao i drģava pruģaju dulje no ġto im je dug guber) pretvara se u pozitivnu ukupnu 

(agregatnu) ġtednju od (oko 3.5 mlrd KM). 

II. Kljuļni elementi efektne razvojne politike 

Istaģivanja World Bank pokazuju da reforma financijskog trģiġta osigurava rast BDP od dva 

procentna poena. Tom reformom kao i privlaļenjem sredstava dijaspore8  omoguĺavaju 

kumulativno poveĺanje stope rasta BDP za 3.4 procentna poena. 

Za ostvarenje tog cilja nuģan, ali ne i dovoljan uvjet je donijeti strategiju i politiku 

produktivnosti, koju nijedna vlast tijekom proteklih 20-godina nije donijela.  

Na politiku produktivnosti treba nadovezati politiku lanaca vrijednosti te reforme financijskog 

(uvoĽenjem novih institucija i instrumenata) i fiskalnog sistema. 

Uvjeti visokog i odrģivog rasta (F)BiH su:  

¶ unaprjeĽenje intelektualnog i ljudskog kapitala (ulaganja u istraģivanja i razvoj, 
obrazovanje i obuku), 

¶ ukljuļenost u internacionalnu ekonomiju (uvoz ideja i transfer tehnologija s jedne i izvoz 

proizvoda s druge strane), 

¶  makroekonomska stabilnost (niski budģetski deficiti), 

¶ visoke stope ġtednje i investicija (raznovrsne financijske institucije i instrumenti, ino 
izravne investicije u IK sektor, industriju, turizam i sl.) te  

¶ odluļna i sposobna vlada (politiļka stabilnost, odrģavanje ugovora i vlasniļkih prava i 
sl.). 

Nuģnost vizije razvoja: (F)BiH 2035 ï ekonomija visokog dohotka 

(F)BiH mora imati dokumente koji kazuju gdje treba biti (vizija), kako to postiĺi (strategija) i 

ļime (instrumenti).9 Kad bi se pustilo da ekonomija ide kako ide, trebalo bi barem dva stoljeĺa 

da postane ekonomija visokog dohotka, ako bi to ikad i postala (ilustracije radi, globalna 

ekonomija ĺe u 2017. rasti 3.5-4% a (F)BiH 2.5%). 

Vizija razvoja (F)BiH moģe jedino biti: postati zemljom visokog dohotka. Drugi ciljevi, poput 

postajanja ļlanicom EU i sl. mogu biti tek izvedeni, nikako strateġki ciljevi. BiH ne mora postati 

ļlanicom EU, no mora postati zemljom visokog dohotka. (F)BiH se treba pozicionirati kao most 

                                                           
8Istraģivanja IMF-a pokazuju da bi centralnoeuropske i istoļnoeuropske zemlje mogle poveĺati rast BDP 

za 1.4 procentna poena ako bi uspjele privuĺi sredstava dijaspore (Mitra, 2016). Nesumnjivo se taj 

procent za BiH, imajuĺi u vidu veliļinu dijaspore kao i veliļinu transfera, moģe podiĺi na 2%. 
9Nepostojanje strategije je sliļno nepostojanju ģarulje u mraļnoj sobi. Soba se moģe preĺi i bez ģarulje, 

'na slijepo', no uzeĺe vremena i donijeti bubotaka. 
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Europe i Mediterana tj. iĺi prema EU na mala vrata, a ne navrat-nanos,10 kako je vode bh. 

politiļari. 

BiH je veĺ 18 godina zemlja sa srednjim dohotkom, od kad je proġla dvije poslijeratne godine 

obnove, i veĺ je sedam godina zemlja s viġim srednjim dohotkom.11 No, BiH je na polugodiġtu 

(na prvih sedam od prosjeļnih 14 godina) naredala jedinica i oļito ĺe biti ponavljaļ. Ni ļudom 

ne moģe za preostalih sedam godina napraviti ono ġto su za sedam godina napravili 'mali tigrovi'. 

Ako niġta drugo aktualni internacionalni ekonomski ambijent, u kojem dolazi do usporavanja 

globalizacije i rasta protekcionizma, razlikuje od onog iz 1960-tih i 1970-tih godina kad je 

globalizacija bila u zamahu. 

(F)BiH je u razdoblju 2004-2006. bila na stazi ubrzanog razvoja, pa joj je dohodak p.c. tog 

razdoblja premaġivao prosjeļan dohodak p.c. zemalja s viġim srednjim dohotkom. No, globalna 

recesija je zaustavila taj napredak (v. sliku 5).  

Kao ġto se bivġa Jugoslavija nije uspjela vratiti se na stope rasta prije eksternih (naftnih) ġokova 

nego je nastavila istodobno odrģavati visoku osobnu i javnu potroġnje ino resursima (u veliļini 

deficita tekuĺeg raļuna), tako i (F)BiH ne uspijeva provesti strukturnu transformaciju nakon 

eksternih ġokova (globalne recesije). No, raļuni za to ĺe stiĺi na naplatu. 

Slika 5: Stope rasta realnog BDP; BiH i grupe zemalja, 1962-2016 

 

Izvor: vlastita obrada na temelju Word Bank (2017) 

 (F)BiH treba imati dokument (F)BiH 2035, ļijim bi realiziranjem postala zemlja visokog 

dohotka. Treba imati i sedmogodiġnje strategije razvoja, poļevġi za razdoblje 2020-2027, zbog 

hvatanja planskog koraka s EU. 

                                                           
10O tom putu se veĺ poļinje raspravljati (vidi http://dubrovackirazgovori.org/uspjesno-odrzani-prvi-

dubrovacki-razgovori/) 
11Sudeĺi prema Felipe, Abdon and Kumar (2012), BiH neĺe biti najbolji Ľak u razredu viġeg srednjeg 

dohotka (jer su se J. Koreja, Tajvan i Hong Kong u njemu zadrģale sedam godina), no moģda ne i najgori 

(jer se Grļka u tom razredu zadrģala 28 godina, a Argentina 20) dok je prosjeļno zadrģavanje u razredu 

14 godina. 
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Za ekonomiju (F)BiH nisu prihvatljive stope ekonomskog rasta niģe od 7% godiġnje. Nuģno je 

poveĺavati produktivnost za 2-3% (radi postizanja zadovoljenja EU kriterija konkurentnosti) i 

zaposlenost za minimalno 4-5% (radi smanjenja stope nezaposlenosti na barem 10%).  

Nuģnost uvoĽenja politike produktivnosti 

Slika 6 prikazuje dekompoziciju stope rasta BDP p.c. na stope produktivnosti i zaposlenosti uz 

iskljuļenje promjena u starosnoj strukturi i aktivnosti stanovniġtva. Oļito je (u mjeri u kojoj 

statistiļki podaci Federalnog zavoda za statistiku omoguĺavaju adekvatan izraļun) da se stopa 

rasta BDP p.c. temelji na rastu produktivnosti rada dok stopa rasta zaposlenosti daje doprinos 

ekonomskom rastu tek u razdoblju 2016-17. 

BiH je 2007. imala stopu rasta 6.7% i 2008. 6.8%. Dakle u dvije uzastopne godine bila je skoro 

na 7%. Kad bi odrģala stopu rasta od oko 7%, za deset godina bi dostigla dohodak od 9,400 US$. 

Time bi premaġila danaġnji svjetski prosjek, odnosno imala dohodak neġto veĺi od onog kojeg 

danas ima Rumunija. Tek dvocifrena stopa rasta od oko 10.5-11.0% na deset godina osigurava 

dostizanje dohotka p.c. od 12,196 US$ i ulazak u sadaġnji klub zemalja s visokim dohotkom. No, 

taj prag ĺe se u meĽuvremenu (za dekadu)  povisiti na oko 15,600 US$ (Domljan, 2017). 

Slika 6: Stope rasta produktivnosti i zaposlenosti; FBIH, 207-2017 

 
Napomena: procjena za 2017 

Izvor: vlastita obrada na temelju BHAS (2017) 

Nuģnost uvoĽenja politike lanaca vrijednosti 

Pri koncipiranju politika u uvjetima currency boarda neminovno je okrenuti se ekonomije 

ponude. Motori razvoja i izvoza trebaju biti lanci vrijednosti (LV) i konkurentni gradovi kao 

geografske lokacije LV. Nuģno je analizirati globalne niġe i ustanoviti gdje se poduzeĺa mogu 

najlakġe udjenuti tj. postati tehnoloġki lideri i postizati ekonomiju obima.  

Da bi BiH poveĺala nisku razinu proizvoda visokog tehnoloġkog sadrģaja (svega 27 US$ p.c. u 

2016.), mora provesti treĺu i stvoriti uvjete za ļetvrtu industrijsku revoluciju. Prvu industrijsku 

revoluciju provela je Austro-Ugarska, drugu SFR Jugoslavija, pa je na aktualnim vlastima 

(F)BiH provesti treĺu tijekom narednih deset godina. 
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Vlasti (F)BiH trebaju uvesti politiku LV kojima bi podupirale povezivanje velikih poduzeĺa 

(lidera razvoja) i mikro, malih i srednjih poduzeĺa (MMSP). Pri tome bi velike firme djelovale 

kao lokomotive, a MMSP kao vagoni kompozicije koja ide prema ino trģiġtima - ili barem plovili 

kao flota a ne kao usamljeni ļamci. 

Politika LV se i u unitarno ureĽenim zemljama (primjerice, u Italiji) a kamoli u federalno 

ureĽenim (Ġvicarska, Belgija itd.) provodi na regionalnoj razini, pa u (F)BiH politiku LV treba 

provoditi na razini entiteta i kantona i u sklopu nje posebice podrģavati mala snaģno rastuĺa 

poduzeĺa (u kojima zaposlenost raste preko 20% godiġnje) u sektorima u kojima (F)BiH ima 

komparativnu prednost kao i poduzeĺa u kojima treba ģurno sticati komparativnu prednost npr. u 

proizvodnje softvera (v. sliku 7). 

Slika 7: Koje firme javna vlast treba posebice podrģavati 

Snaģno rastuĺa 

firma (gazela)

Globalna InovativnaPoduzetniļka

¶ Koliko izvozi?

¶ Na koja trģiġta?

¶ Koliko ima IK 

struļnjaka?

¶ Je li snaģno 

rastuĺa?

¶ Je li gazela?

¶ Je li dodana 

vrijednost visoka?

¶ Koja zanimanja 

ima?

¶ Djeluje li u znanjem 

intenzivnoj djelatnosti?

¶ Proizvodi li znanjem 

intenzivne proizvode?

¶ Ulaģe li u IRI i softver

¶ Inovira li/patentira li?

¶ Ima li intelektualni kapital 

( >1/3 uposlenika s 

fakultetom)?  

Izvor: vlastita elaboracija 

 

Nuģnost inovacijske politike 

(F)BiH ne moģe biti ni konkurentna, a kamoli tehnoloġki lider, ako nema inovacijsku politiku 

kojom ĺe poticati i istraģivaļko-razvojnu politiku firmi (v. sliku 8). 

Slika 8: Inovacijska i istraģivaļko razvojna politika (IRI); (F)BiH 
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Izvor: vlastita elaboracija 

Nuģnost financijske reforme 

Da bi FBiH dostigla komparatore (zemlje visokog srednjeg dohotka i zemlje visokog dohotka) 

treba imati stopu domaĺe ġtednje od oko 30% BDP tj. generirati oko 5 mlrd KM domaĺe ġtednje 

godiġnje. 

Smanjenje aktivnih kamatnih stopa u FBiH moģe se postiĺi jedino smanjenjem sistemskog rizika 

i poveĺanjem konkurencije na financijskom trģiġtu tj. uvoĽenjem nebankarskih depozitnih 

financijskih institucija (ġtedionica i ġtedno-kreditnih zadruga) te instrumenata trģiġta kapitala. 

 

Cenzus za osnivanje trgovaļkih banka treba biti 20 miliona KM, za osnivanje ġtedionica 10 

miliona KM, a za ġtedno-kreditne zadruge 1 mln KM. Time bi se izvrġilo okrupnjavanje 

bankarskog sistema, a 

 preostale banke transformirale u ġtedionice. 

Ġtedionice bi bile regionalne institucije koje bi sluģile potrebama graĽana i MMSP. Mogle bi 

steĺi 20-30% kreditnog trģiġta, kao u sluļaju zemalja ekonomskih komparatora tj. imati trģiġni 

udio od barem pet milijardi KM. 

Ġtedno-kreditne zadruge moguĺe je susresti u 109 zemalja svijeta na ġest kontinenata, ali ne i u 

samostalnoj, kapitalistiļkoj BiH.12 Proġle godine, na Svjetski dan kreditnih zadruga osnovana je i 

prva kreditna zadruga u (F)BiH, Iskra 1 no joġ nije dobila dozvolu za rad i sluļaj ĺe 

najvjerojatnije zavrġiti na Europskom sudu za ljudska prava zbog ugroģavanja ljudskih prava na 

samoorganiziranje.  

                                                           
12Postoje u 25 afriļkih zemalja, 21 azijskoj zemlji, 19 karibskih zemalja, 14 europskih zemalja, 15 

latinoameriļkih zemalja, 2 sjevernoameriļke zemlje i 14 oceanijskih zemalja. Moguĺe ih susresti od 

Burkine Faso i Ugande, preko Mijanmara, Albanije i Nizozemske pa sve do Kanade i SAD.. 
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Ġtedno-kreditne zadruge u BiH poļela je razvijati Austro-Ugarska poļetkom 20. stoljeĺa, kad su 

imale i snaģan rast, koji je u doba Kraljevine Jugoslavije slabio a u komunistiļkoj Jugoslaviji 

kopnio dok se u kapitalistiļkoj BiH i zakonom zabranio. 

Vaģno je sprijeļiti apsorpciju generirane tuzemne privatne ġtednje deficitima javnog sektora. 

Tim prije ġto su deficiti, barem do sada, nastajali radi financiranja tekuĺe potroġnje, a ne radi 

financiranja fiziļke infrastrukture.  

Razvoj treba biti utemeljen, ġto je viġe moguĺe, na inozemnim izravnim investicijama (III). 

Nijedna zemlja nije postizala snaģan razvoj ako nije ostvarivala transfer tehnologija, kojega je 

najisplatljivije postizati prilivom III.  Nuģno je ostvariti minimalno milijardu KM III godiġnje. 

Nuģnost fiskalne reforme 

Visoki nameti drģave koji hrane ogroman, neefikasan i nepraviļan javni sektor, tjeraju privatni 

sektor u emigraciju (u podzemlje ili inozemstvo) ili na stavljanje kljuļa u bravu. Prema Sivoj 

knjizi Udruģenja poslodavaca FBiH (2015), NE se javlja zbog nameta (visokih socijalnih 

doprinosa na rad i kompliciranih procedura plaĺanja poreza) i niskog poreznog morala. 

Vlast u (F)BiH skoro ne prikuplja prihode putem direktnih poreza. Iznose svega 8,4% ukupnih 

poreznih prihoda FBiH, ļetiri puta manje od EU prosjeka - ļak dva puta manje od Hrvatske, 

najloġije EU ļlanice po tom osnovu. Ako praktiļki nema prihoda po ovom osnovu, ukupni 

porezni prihodi se volens-nolens namiļu po drugim osnovama, preciznije prihodima od 

socijalnih doprinosa, koji su kod FBiH veĺi no i kod jedne zemlje ļlanice EU (v. tablicu 2). 

                 Tablica 2: Struktura poreznih prihoda; (F)BiH (2016) i ļlanice EU (2014) 
Direktni porezi  

(5 najniģih) 

Indirektni porezi  

(5 najviġih) 

Socijalni doprinosi  

(5 najviġih) 

Hrvatska 16.7 Bugarska 52.4 Slovaļka 43.3 

MaĽarska 17.4 Ġvedska 51.7 Ļeġka 43.2 

Litva 18.3 Hrvatska 51.3 Litva 40.2 

Slovenija 19.6 MaĽarska 48.7 Njemaļka 39.7 

Bugarska 19.9 Rumunija 46.6 Nizozemska 39.6 

EU prosjek 33.8 EU prosjek 35.1 EU prosjek 31.4 

BiH 8.7  50.9  40.3 

FBiH 8.4  46.7  44.9 

                       Izvor: Centralna banka BiH i Eurostat (2017) 

Drģava ne poġtuje poreznog obveznika, stranu u poreznom ugovoru, pa ni on(a) ne poġtuje 

drģavu i 'snalazi' se. I joġ je javno mnijenje cijeni zbog toga (Ăsnaġ'o señ). To pokazuje stupanj 

civiliziranosti i uljuĽenosti druġtva u kojem ģivimo. 

FBiH bi napravila odliļan rezultat ako bi u srednjem roku smanjila NE za ġestinu, s ļetvrtine na 

petinu BDP (na 21.25%). Godiġnje smanjivanje NE za jedan procentni poen BDP-a donosi BiH, 

u razdoblju 2018-2023, 800 mln KM, koliko iznosi i procijenjena jednogodiġnja evazija prihoda 

od poreza na dodanu vrijednosti. A i nije problem biti u NE jer vlast dopuġta da 3.3. mlrd KM 

cirkulira izvan banaka i ne provodi fiskalizaciju kako treba, kao ġto pokazuje nezainteresiranost 

za uvoĽenje fiskalne lutrije, ġto bi pokazalo pravo lice fiskalizacije. 

Zakljuļak 
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BiH ĺe postati zemljom visokog dohotka kad aktivira lanac: proizvodnja ideja - provoĽenje 

istraģivanja (testiranje ideja) - poveĺanje fonda znanje - komercijalizacija znanja (inovacija) -  

poveĺanje produktivnost -  poveĺanje konkurentnosti ï poveĺanje izvoza proizvoda veĺe dodane 

vrijednosti ï poveĺanje dohotka i ģivotnog standarda. 

 

BiH treba kresati sve javne rashode osim u istraģivanja i razvoj i produktivnu fiziļku 

infrastrukturu i mora uvesti politiku produktivnosti i u sklopu nje agresivnu inovacijsku politiku i 

njima poduprijeti prvenstveno firme ukljuļene u globalne lance vrijednosti. 

Na FBiH i njenim kantonima je da izazovu snaģnu turbulenciju poslovnih aktivnosti - brz 

nastanak i nestanak firmi i s time povezano restrukturiranje ekonomije i realokacije rada i 

kapitala iz sektora i firmi koje daju prozvodnju s niģom dodanom vrijednosti u sektore i firme 

koje daju proizvodnju s viġom dodanom vrijednosti. 

 

Kljuļni sektori razvoja, koji osiguravaju u najmanjem povratak na predkrizne stope rasta od 6-

7% BDP, trebaju biti: digitalizirana preraĽivaļka industrija, reformiran financijski sistem i 

reformiran sistem investicija snaģno poduprt resursima dijaspore koji bi doprinijeli poveĺanju 

rasta BDP po dva procentna poena godiġnje.  

Katalizatori promjena trebaju biti lideri lanaca vrijednosti (velika poduzeĺa), gazele (mala i 

srednja snaģno rastuĺa poduzeĺa) i mikro softverske kompanije. 
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Uvod 

Poslovni ambijent u (F)BiH, pored nekih pozitivnih karakteristika, kao ġto su stabilna valuta, 

makroekonomski pokazatelji u zadnjoj godini i sl.) ipak nije dobar ni poticajan za investicije i 

novo zapoġljavanje.  

Osnovne karakteristike koje negativno utiļu na poslovni ambijent u (F)BiH  su: 

¶ nepostojanje jedinstvenog ekonomskog prostora 

¶ politiļka nestabilnost i tenzije koje znaļajno utiļu na poslovnu klimu 

¶ nepostojanje strategije za prevazilaģenje postojeĺeg stanja 

¶ nepostojanje minimuma politiļke volje za provoĽenje strukturnih reformi 

¶ enormono visoka davanja za socijalne potrebe (najviġa u regionu)  

¶ enormno visoka javna potroġnja 

¶ optereĺenje rada koje je u samom vrhu u Evropi 

¶ visoke porezne stope u odnosu na zemlje okruģenja i najveĺi broj evropskih zemalja 

¶ visok udio neformalne ekonomije i korupcija 

¶ zastarjela tehnologija 

¶ neadekvatno zakonodavstvo i pravni okvir 

¶ neodgovoran odnos velikog broja drģavnih institucija prema poslodavcima. 

Svjesno postojanja duboke druġtvene i ekonomske krize u BiH i njenih negativnih posljedica na 

poloģaj najveĺeg broja graĽana i privrednih druġtava Udruģenje poslodavaca FBiH, u kojem 

dominiraju poslodavci iz privatnog sektora,  traģi od Vlade Federacije BiH definisanje  hitnih, 

srednjoroļnih i sistemskih mjera koje mogu doprinijeti izlasku iz postojeĺe krize. Pri tome te 

mjere trebaju da odraģavaju realne potrebe BH druġtva i ekonomije ġto Reformska agenda i 

Akcioni plan ni sadrģajno ni u  implemetaciji ne odraģavaju.  

Poslodavci smatraju da su mjere koje se tiļu privlaļenja investicija, poboljġanja likvidnosti, 

adekvatnog fiskalnog i privrednog ambijenta, suzbijanja privrednog kriminala i korupcije, 

smanjenja javne potroġnje, te podsticanja potroġnje kljuļne za kontinuiran privredni rast i 

otvaranje novih radnih mjesta. 

Hitno preduzimanje predloģenih mjera mora biti praĺeno i sistemskim rjeġenjima na polju 

socijalne politike, koja ĺe dovesti do, bar minimuma, socijalne pravde, ravnomjernije raspodjele 

druġtvenog bogatstva i zaġtite socijalno ugroģenih kategorija stanovniġtva. 

Analiza postojeĺe situacije/problema i posljedice koje proizvodi  

Analizom makroekonomskog okruģenja za poslovanje u  BiH dolazi se do jednostavnog 

zakljuļka da  postoje mnoge prepreke i problemi koji onemoguĺavaju uspjeġno poslovanje 

privrednih subjekata. Te prepreke se manifestuju od samog otpoļinjanja biznisa preko njegovog 

rasta do okrupnjavanja i punog razvoja.  

Naroļito je tu Ăhendikepiranñ privatni sektor koji  joġ uvijev u oļima mnogih ima iskljuļivo 

negativnu konotaciju. Pri tome privatni sektor nije prepoznat kao motor rasta koji ĺe ulaganjem 

kapitala,  preduzetniļkim  naporima  i snaģnom motivisanoġĺu za uspjehom  Ăpotaknutiñ i javni 

sektor da radi na postizanju boljitka za cjelokupno bh. druġtvo.    
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Posljedice neadekvatnog poslovnog ambijenta, kako u BiH tako i u FBiH, jesu:  

 smanjenje konkurentnosti domaĺe privrede, ġto pokazuje i Globalni indeks 

konkurentnosti 2016, po kojem je BiH na 107. mjestu, zadnjem mjestu u regionu 

(najbliģa Srbija 90. mjesto), dok je istraģivanje Svjetske banke - Doing Business rangiralo 

BiH na 81. mjesto u svijetu (ali 174. mjesto za starting a business !) ) 13 

 visok vanjskotrgovinski deficit, koji je u 2016. godini iznosio 6,723 milijardi KM, a u 

prvih ġest mjeseci 2017. iznosi 3,404 milijardi KM. 14 

 opġta nelikvidnost i dugovanje svih prema svima, koja prijeti da potpuno zaustavi, 

registrovano, legalno poslovanje - ukupan broj blokiranih raļuna, u Registru 

transakcijskih raļuna Centralne banke Bosne i Hercegovine, na dan 21.07.2017. iznosi 

73.836.15  

Dalji rast i prosperitet moraju biti zasnovani na privlaļenju investicija. BiH ĺe postati atraktivno 

mjesto za investiranje kada se  unaprijedi njena konkurentnost eliminiranjem veĺ dobro poznatih 

i dokumentovanih prepreka investicijama.  

CILJEVI KOJI SE MORAJU OSTVARITI REALIZACIJOM PREDLOĢENIH MJERA 

¶ Obezbijediti kontinuiranu stopu rasta realnog BDP-a od najmanje  5% godiġnje 

¶ Stopa rasta zaposlenosti, prvenstveno u realnom sektoru, 2,5% godiġnje 

¶ Uļeġĺe javne potroġnje u GDP-u smanjivati za 4 procentna poena godiġnje 

¶ Rast pokrivenost uvoza izvozom 5 procentnih poena godiġnje 

¶ Udio javnih investicija u GDP-u treba da bude najmanje u 7% BDP-a 

¶ Reforma javne uprave, uz racionalizaciju broja zaposlenih u administraciji i  

racionalizaciju svih troġkova najmanje 10 %  

¶ Procent neformalnog sektora smanjiti za 5 procentnih poena godiġnje  

¶ UnapreĽivanje poslovnog ambijenta 

¶ Liberalizacija trģiġta rada u cilju veĺe zaposlenosti 

¶ Harmonizacija propisa unutar zakonske regulative u FBiH, sa zakonima u RS-u i 

EU 

¶ Rastereĺenje privrede u cilju privrednog razvoja i veĺe zaposlenosti 

¶ Definisati socijalni minimum u FBiH, te osigurati zaġtitu standarda     

najugroģenijih kategorija stanovnika 

¶ Intenzivirati i unaprijediti efikasnost u borbi protiv kriminala i korupcije.  

 

MJERE ZA RASTEREĹENJE PRIVREDE   

 

Fiskalno optereĺenje poslodavaca u FBiH najveĺe je u regionu i meĽu najveĺim u Evropi. 

Optereĺenje iznosi 72,2%, tako da poslodavac na svaku isplaĺenu 1 KM radniku, mora 

drģavi platiti 72 feninga. Sa parafiskalnim nametima, u zavisnosti od kantona i opġtine, 

poslodavac mora isplatiti i do 90 feninga na isplaĺenu 1 KM. 

                                                           
13www.doingbusiness. org 
14Agencija za statistiku BiH 
15Centralna Banka BiH, Popis blokiranih raļuna pravnih lica, juli 2017.  
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To za posljedicu ima da poslodavac plaĺa mnogo a radnik prima malo. Unatoļ tome ġto su 

niske, plate su u skladu sa (niskom) produktivnoġĺu. Porezni klin je priliļno visok. To je jedan 

od glavnih razloga zaġto poslodavci odustaju od novog zapoġljavanja i zapoġljavaju radnike na 

crno. 

Visina troġkova rada predstavlja jedan od osnovnih ļinilaca, od kojeg u velikoj mjeri zavisi da li 

ĺe se kompanija odluļiti za investicije i otvaranje novih radnih mjesta. Ovo je naroļito izraģeno 

u vremenu ekonomske krize. Znaļi visina poreza, doprinosa iz plate i na platu direktno utiļu na 

broj zaposlenih u kompanijama, a time i na opġti nivo zaposlenosti. 

Visoke stope doprinosa i poreza na platu, sigurno su i jedna od najznaļajnijih faktora crne 

i sive ekonomije. Jedan dobar dio, pogotovo malih preduzeĺa, ne prijavljuje sve radnike, i time 

izbjegava plaĺanje poreza i doprinosa. Druge kompanije opet prijavljenim radnicima isplaĺuju 

jedan dio zarade bez obraļunavanja i uplate poreza i doprinosa. Time smanjuju vlastite troġkove 

poslovanja, na raļun manjih prihoda budģeta i vanbudģetskih fondova. 

Adekvatnim smanjenjem stopa izdvajanja za zaposlene moģe se pokrenuti novo 

zapoġljavanje, smanjiti nezaposlenost, poveĺati potroġnja i omoguĺiti veĺe punjenje budģeta i 

vanbudģetskih fondova. 

Kao konkretne mjere za rastereĺenje privrede mogu se navesti: 

a) Smanjenje poreskog optereĺa rada na nivo  35% od neto plate 

b) Odluka o otpisu neuplaĺenog doprinosa za zdravstveno osiguranje 

c) Smanjenje osnovice za plaĺanje doprinosa za radnike zaposlene u inostranstvu 

d) Smanjenje parafiskalnih nameta na svim nivoima za 5 indeksnih poena 

e) Smanjenje administrativnih i sudskih taksi, ukidanje obaveze predaje dokumenata 

koji nisu stariji od 6 mjeseci 

f) Ukidanje viġe ļlanarina za PK 

g) Izmjena Zakona o porezu na dohodak. 

IZMJENA RADNOG ZAKONODAVSTVA 

Osnovni uzroci nezaposlenosti u FBiH su: neadekvatno radno zakonodavstvo, kolektivni 

ugovori, optereĺenja poslodavca, neefikasan pravosudni sistem i neodgovarajuĺi sistem 

obrazovanja.  

Neadekvatno radno zakonodavstvo u FBiH ne podstiļe preduzetniġtvo i pozitivan odnos 

prema radu. Nije fleksibilno naroļito u pogledu: trajanja radnog odnosa, radnog vremena, 

plaĺanja i organizacije rada. Sadrģi rjeġenja koja su nekritiļki preuzeta iz zakonodavstva drugih 

zemalja. Radno zakonodavstvo zasnovano na principu Ăviġe biva manjeñ je hiperprodukcija 

zaġtite radnika, koja ne odgovara realnim odnosima i dovodi do neprovodivih rjeġenja. I pored 

donoġenja novog Zakona o radu potrebno je nastaviti sa njegovim izmjenama kako bi bilo 

usklaĽeno sa realnim potrebama procesa rada. Posebno istiļemo inicijativu za izmenu plaĺanja 

bolovanja radnika po kojoj bi teret  u potpunosti bio na fondovima zdravstvenog osiguranja bez 

obaveze poslodavaca. U politici zapoġljavanja invalida draģava bi trebala da daje benefite 

kompanijama a ne da ih obavezuje i sankcioniġe ukoliko ne zapoġaljavaju invalide.  

Kolektivni ugovori  u FBiH u javnom sektoru daju enormno visoka prava radnicima pa ih treba 

uskladiti sa realnim ekonomskim moguĺnostima kako bi  njihova realizacija bila moguĺa. 
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Pravosudni sistem je spor i neefikasan i u mnogome negativno utiļe na trģiġte rada i  odnose 

vlasnika kapitala i radnika. Trajanje radnog spora u FBiH, od podnoġenja tuģbe do 

pravosnaģnosti presude, je izmeĽu 5-7 godina. ĂNemoguĺnostñ  da poslodavac dobije radni  spor, 

gotovo da je postalo pravilo. To je posljedica pogreġne primjene principa ĂIn favorem 

laboratorisñ.  

Bez ekonomskog rasta sve mjere na sreĽivanju trģiġta rada su Ăforma bez sadrģajañ, a bez 

POSLODAVCA, jedinog  poģeljnog subjekta koji zapoġljava, prava radnika su: ĂNullum iusñ - 

pravo bez sadrģaja. Zato novo radno zakonodavstvo treba da pomiri pravo na dostojanstven rad i 

sigurnost radnika, te socijalnu pravdu sa fleksibilnosti, a sve u cilju obezbjeĽivanja ekonomskog 

rasta i razvoja. 

Na primjeru Njemaļke vidjeli smo da fleksibilno trģiġte rada, lakġe otpuġtanje radnika, naroļito 

u malim kompanijama, te smanjen rizik od novog zapoġljavanja daju odliļne rezultate. 

Zapoġljavanje na kraĺe radno vrijeme i privremeni i povremeni poslovi omoguĺavaju 

preduzetnicima nove investicije i potrebu za novim zapoġljavanjem. Normalno, to sve mora biti 

praĺeno i adekvatnom socijalnom pomoĺi za one koji izgube posao. 

Svakako da pomno treba razmotriti i rjeġenja iz Ġpanije. Naroļito ona koja se tiļu liberalnijeg 

otpuġtanja i dogovaranja plata i radnog vremena na nivou kompanije. Ali  i ona rjeġenja koja se 

tiļu poticaja za zapoġljavanje mladih i teģe zapoġljivih kategorija.  

I druge zemlje koje su se suoļile sa ogromnim finansijskim problemima i ekonomskom krizom, 

kao ġto su Grļka, Italija i Portugal, bile su prinuĽene reagovati. Rjeġenja kao naprimjer: 

fleksibilizacija u odreĽivanju plata, smanjenje broja dana godiġnjeg odmora i broja dana plaĺenih 

drģavnih i vjerskih praznika, fleksibilizacija primjene kolektivnih ugovora i ubrzavanje sudske 

procedure pri rjeġavanju radnih sporova dali su odliļne rezultate. Te zemlje brģe ili sporije izlaze 

iz recesije i u svakoj od njih raste broj zaposlenih. 

Svakako da svim socijalnim partnerima mora postati jasno da ubuduĺe plate moraju da rastu 

sporije od rasta produktivnosti, i to u duģem periodu. Liļna primanja mogu rasti samo kroz nova 

radna znanja i vjeġtine i napredovanje u karijeri, a ne kroz porast cijene rada. 

Mjere za unapreĽenje radnog zakonodavstva : 

a) Kolektivni ugovori, naroļito za javni sektor, trebaju biti predmet usklaĽivanja sa realnom 
ekonomskom situacijom i stepenom ekonomskog razvoja 

b) Izmjene Zakona o radu 

c) Izmjene ostali zakona koji reguliġu radne odnose i zapoġljavanje 

MJERE ZA POBOLJĠANJE LIKVIDNOSTI 

Svjedoci smo produbljivanja ionako velike nelikvidnosti privrede u BiH i FBiH. No, i pored 

toga, joġ ne moģemo vidjeti osmiġljen i konzistentan plan za rjeġavanje ovog Ăhroniļnogñ 

problema. Vlade se njime joġ ne bave. MeĽutim, ako znamo da je drģava osnovni uzrok 

nelikvidnosti, zbog prekomjerne javne potroġnje i ogromnih budģetskih deficita, onda ne 

trebamo biti iznenaĽeni zaġto je to tako.  

Dugovanja uzrokovana nelikvidnoġĺu prelaze 80% GDP-a u BiH (Hodģiĺ, 2012). Nelikvidnost 

je poprimila takve razmjere da prijeti potpunom kolapsu registrovanih privrednih djelatnosti. 

Zbog toga, ukoliko ģelimo pokrenuti ozbiljnu aktivnost na suzbijanju korupcije i neformalne 

ekonomije, jedna od prvih aktivnosti mora biti posveĺena smanjenju nelikvidnosti. Naime, veliki 
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broj privrednika prinuĽen je na svjesno krġenje zakona, u pokuġaju da oļuva svoj biznis. 

MeĽutim, na taj naļin samo joġ viġe podstiļu rast nelikvidnosti. Samo neizmirene obaveze prema 

drģavi po osnovu poreza doprinosa, taksi i dugih naknada preko 50.000 KM, prema evidencijama 

kantonalnih poreskih ureda na 30. 06. 2017. iznose 2,27 milijardi KM  (najveĺi duģnici su 

drģavne kompanije  Ģeljeznice FBiH 205,1 milion KM, GRAS Sarajevo 129 miliona KM, 

Rudnici Kreka 124 miliona KM, RMU Zenica 111,2 miliona KM, RMU Kakanj 77,8 miliona 

KM , Hidrogradnja 67,6 miliona KM, Rudnik Breza 64, 1 milion KM i dr.) 

Jedan dio privrednika problem nedostatka obrtnog kapitala, uslijed nelikvidnosti, nastoji rijeġiti 

na trģiġtu kapitala. Obiļno su ti krediti skupi, sa visokim kamatama, kratkim rokovima vraĺanja, 

izuzetno visokim kolateralima i sredstvima obezbjeĽenja. Zbog toga vrlo teġko mogu vratiti uzeti 

kredit. Na taj naļin samo kratkoroļno rjeġavaju problem, a dugoroļno multipliciraju i cikliļno 

ġire problem nelikvidnosti. To za posljedicu ima joġ nepovoljnije uslove pristupa kapitalu 

generalno. 

Kada bi se poġtovale odredbe Zakona o steļaju, u ovom trenutku morao bi se pokrenuti steļajni 

postupak nad viġe od 30% ukupno registrovanih privrednih subjekata, odnosno na viġe od 80% 

javnih preduzeĺa.16 Kakve bi to posljedice imalo na smanjenje privrednih aktivnosti i smanjenje 

broja zaposlenih? Bez ikakve sumnje katastrofalne uzimajuĺi u obzir da se u veĺi sluļajeva steļaj 

zavrġava likvidacijom kompanije. Pri tome steļaj nije prepoznat kao ġansa za restrukturiranje 

kompanije (ukljuļujuĺi i finansijsko restrukturiranje) kojim bi se Ăozdravilañ kompanija i 

nastavilo  usjeġno sa  poslovnim aktivnostima. 

Svakako da su mjere kojima se direktno utiļe na smanjenje nelikvidnosti potrebne i dobrodoġle. 

Njihov cilj je da zaustave negativan trend koji se ogleda u kontinuiranom rastu nelikvidnosti, te 

oļuvanja nivoa privrednih aktivnosti i nivoa zaposlenosti. Kratkoroļno ona mogu donijeti i 

odreĽena poboljġanja. MeĽutim, njihov najveĺi znaļaj je u tome da privredi obezbijede 

Ăkupovinu vremenañ, do konaļnog rjeġavanja ovog problema.  

Jedini naļin za trajno rjeġavanje nelikvidnosti je hitan angaģman vlasti na uspostavljanju 

adekvatnog poslovnog ambijenta. Samo podizanje konkurentnosti domaĺe privrede moģe 

obezbijediti rast privrednih aktivnosti, poveĺanu potroġnju i ekonomski rast. Svakako da to nije 

lagan zadatak. Nije ni ostvariv u kratkom periodu. Zbog toga je izuzetno vaģno da se sa 

navedenim aktivnostima krene ļim prije.  

I najmanji gubitak vremena imaĺe za posljedicu da i ovo malo Ăzdraveñ domaĺe privrede 

prestane sa obavljanjem djelatnosti ili je drastiļno smanji, odnosno da svoju djelatnost i 

poslovanje u cjelosti ili djelimiļno prebaci u neformalnu zonu. Ne treba ni govoriti kako bi se to 

odrazilo na budģete i vanbudģetske fondove i sve druġtvene potrebe koje se iz njih finansiraju. 

U cilju poboljġanja likvidnosti predlaģu se slijedeĺe mjere: 

a) Plaĺanje PDV-a po naplati 

b) Ukinuti pravo na odbitni PDV za fakturu koja nije plaĺena 

c) Prihvatanje principa uzajamnosti, odnosno zakljuļivanje bilateralnih  sporazuma o               

reciprocitetu povrata PDV-a, prije svega sa Hrvatskom i Slovenijom, kao i sa 

Ġvajcarskom, Turskom, Italijom, Slovaļkom, Ļeġkom i MaĽarskom 

                                                           
16 Procjena autora 
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d) UvoĽenje multilateralne kompenzacije 

e) UvoĽenje finansijske discipline i dosljedna kontrola provoĽenja odnosno bez selektivnog 

pristupa  (sa posebnim akcentom na uplatu doprinosa ) 

f) Izmjena procesnog zakonodavstva u cilju smanjenja duģine trajanja procesa,  sniģavanja 
troġkova procesa  i postizanja pravne stabilnosti  

MJERE ZA UNAPREņIVANJE POSLOVNOG  AMBIJENTA 

Uslovi poslovanja u Bosni i Hercegovini i Federaciji BiH povezani su sa uslovima poslovanja u 

zemljama okruģenja pa i zemljama EU, ġto se vidi u uticaju globalne ekonomske krize na naġ 

poslovni ambijent. MeĽutim sasvim pogreġno bi bilo tvrditi da je razlog nekonkurentnosti 

najveĺeg broja domaĺih privrednih subjekata prouzrokovan uticajima izvana.  

Bosna i Hercegovina je u svim istraģivanjima investicijske klime i indikatora 

konkurentnosti rangirana ili kao posljednja ili na samom dnu te ljestvice. Razlozi za to su: 

visok stepen sive ekonomije, neadekvatan pravni okvir, slab pristup kapitalu, netransparentnost u 

poslovanju vanbudģetskih fondova i ustanova, bez moguĺnosti uticaja poslodavaca i sindikata na 

donoġenje odluka, politiļki uticaj u velikom broju javnih preduzeĺa, duge i komplikovane 

administrativne i sudske procedure, velika birokratizacija, i visok stepen korupcije. 

Znaļi ako analiziramo poslovanje od samog poļetka, ġto podrazumijeva otvaranje firme, pristup 

trģiġtu radne snage, pronalaģenje adekvatne lokacije i pribavljanja graĽevinske dozvole i svih 

drugih dozvola i odobrenja, pristupa finansijama, zaġtiti investitora, poticajima, svakodnevnih 

plaĺanja, poreza, izvoza i uvoza, poġtovanju i kvalitetu propisa, uvidjeĺemo da ova kompletna 

oblast zahtjeva strukturnu reformu i sasvim drugi pristup u osmiġljavanju i definisanju 

prioriteta.  

Znaļajnu paģnju treba posvetiti pravnom okviru, posebno sistemskim zakonima, koji imaju 

presudnu vaģnost za stvaranje dobrog poslovnog ambijenta. Mora se obezbjediti da propisi budu 

efikasni, odnosno da ostvaruju ģeljeni efekat te da imaju mjerljiv pozitivan uticaj na olakġavanje 

meĽusobnih odnosa na trģiġtu. Propisi takoĽe trebaju biti transparentni, kako u postupku 

donoġenja, tako i u postupku njihove primjene i moraju biti prilagodljivi promjenama u 

okruģenju. Svakakao da je jako vaģno da propisi budu proporcionalni problemima, u svrhu ļijeg 

su rjeġavanja i donijeti.  

Dobar poslovni ambijent uz stabilnu sigurnosno-politiļku klimu, je jedan od osnovnih 

motivirajuĺih faktora za investiranje. Zbog toga je izuzetno vaģno obezbjediti sinergetske napore 

na njegovom poboljġanju u Bosni i Hercegovini i Federaciji BiH. Samo na taj naļin moģemo 

oļekivati da ĺe se omoguĺiti znaļajniji i brģi ekonomski razvoj i standard ģivota graĽana, a nema 

sumnje da ĺe sve to stabilizujuĺe djelovati i na druġtvene odnose u zemlji. 

Zbog toga je UPFBiH, kao jedan od fokusa svojih aktivnosti, odabralo djelovanje na poboljġanju 

poslovnog ambijenta i podizanju konkurentnosti domaĺe privrede.  

Implementacijom dole predloģenih mjera, sigurni smo da ĺe se, relativno brzo, ostvariti vidljiv 

napredak u ovoj oblasti. Zbog toga oļekujemo od zakonodavne i izvrġne vlasti na svim nivoima, 

od opġtine do BiH nivoa, da ļim prije planski pristupe rjeġavanju navedenih problema. 

a) Suzbijanje sive ekonomije 
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b) Izmjena sistemskih zakona 

c) Ojaļati kreditni potencijal Razvojne banke 

d) Uļeġĺe socijalnih partnera u vanbudģetskim fondovima, javnim ustanovama, Javnom 

RTV servisu Federacije i javnim preduzeĺima 

e) Intenzivirati aktivnosti na regulatornoj reformi (bivġa tzv. giljotina propisa)  

f) Depolitizacija  upravljanja javnih preduzeĺa, uz primjenu OCED principa korporativnog 

upravljanja, te spreļavanje njihovog monopolistiļkog poloģaja 

g) Uspostavljanje elektronskih baza podataka i njihovo povezivanje 

h) Smanjenje korupcije. 

MJERE NA SMANJENJU JAVNE POTROĠNJE 

U Federaciji BiH, kao rezultat izraģene decentralizacije,  postoji Federacija, 10 kantona, 79 

opġtina, te ļak 36 vanbudģetskih fondova (1 penzioni fond, 1 fond za zbrinjavanje invalida,11 

fondova za zapoġljavanje, 11 fondova zdravstva, 11 fondova za ceste i 1 fond za autoceste). 

U pogledu visine izdataka otiġlo se i korak dalje poveĺavajuĺi potroġnju iznad prihoda i rasta 

bruto druġtvenog proizvoda. Kao rezultat dobili smo javni sektor koji je znatno veĺi u poreĽenju 

sa zemljama koje se nalaze na pribliģno istom nivou razvoja, odnosno zemljama pribliģno iste 

veliļine. 

 Ako analiziramo strukturu javne potroġnje, vidjeĺemo da se najveĺi dio potroġnje odnosi na 

tekuĺu potroġnju, kojom opet dominiraju izdvajanja za socijalne transfere, izdvajanja za plate i 

druge naknade zaposlenih koje rastu brģe u odnosu na ukupnu javnu potroġnju. 

Izdvajanja su visoka i kada se radi o javnom redu i sigurnosti i socijalnoj zaġtiti. Sliļna je 

situacija i sa izdvajanjima za zdravstvo i obrazovanje. TakoĽe raste i unutraġnji vanjski dug 

Federacije BiH. 

 Uprkos relativno visokom nivou javne potroġnje i uprkos joġ uvijek niskom kvalitetu 

infrastrukture, FBiH (sa izuzetkom Hrvatske) ima, u odnosu na analizirane zemlje, najniģi nivo 

kapitalnih izdataka, ġto jasno potvrĽuje orijentaciju na tekuĺu potroġnju.  

Takvo stanje je neodrģivo i poslodavci u Federaciji BiH nisu u stanju isfinansirati toliki nivo 

javne potroġnje. Naģalost ĂDokument okvirnog budģeta 2016-2018 godine, koji je saļinilo 

Ministarstvo finansija FBiH, ne predviĽa smanjenje javne potroġnje. Odnosno bar u prvim 

godinama planira njegovo zadrģavanje na istim osnovama ili ļak blagi porast u odreĽenim 

segmentima. Neodrģivo je stanje da javna potroġnja u Federaciji BiH raste brģe od rasta BDP i to 

vlast ne moģe braniti nikakvim argumentima. 

Zbog toga je izuzetno vaģno obezbjediti jedinstven, argumentovan i glasan zahtjev poslodavaca, 

za smanjenje javne potroġnje. Takav zahtjev trebaju podrģati i sve privredne komore, sva 

udruģenja poslodavaca, akademska zajednica, a od meĽunarodnih institucija u BiH, oļekujemo 

pritisak na vlasti da se javna potroġnja smanji. 

Sredstva koja se budu uġtedila smanjenjem javne potroġnje, poterbno je odmah usmjeriti u 

poticaje poslodavcima za nove investicije i novo zapoġljavanje, a svakako da jedan dio tih 

sredstava treba usmjeriti i programe socijalne zaġtite, svih onih koji budu obuhvaĺeni 

programom smanjenja javne potroġnje. 
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Kao konkretne mjere za smanjenje javne potroġnje preedlaģu se: 

a) Smanjenje javne potroġnje (plate funkcionera, rukovodilaca, naknade, pauġali, 

otpremnine,  odvojeni ģivot, materijalni troġkovi i sl.) 3-5 indeksnih poena                

b) Optimiziranje broja institucija, broja zaposlenih i ukupnih troġkova administracije  

       c)   Smanjenje transfera za socijalna davanja 

d) Smanjenje unutraġnjeg i vanjskog duga. 

SISTEMSKE REFORMSKE MJERE  

Sistemske mjere su mjere koje zahtijevaju multidsciplinarni pristup, i duģe vrijeme za 

implementaciju. Zbog toga je izuzetno vaģno, jasno i precizno, definisati ciljeve i brzo poļeti sa 

njihovim osmiġljavanjem. Te mjere ĺe imati najznaļajniji efekat za poboljġavanje poslovnog 

ambijenta u FBiH. 

Svakako da u takve mjere spadaju donoġenje strategija i politika za pojedine djelatnosti, reforma 

javne uprave, reforma penzionog sistema, reforma socijalne politike, reforma fiskalne politike i 

reforma obrazovanja. Implementacija ovih reformskih mjera, puni znaļaj imaĺe tek u 

kombinaciji sa implementacijom svih drugih mjera. 

Naravno da ovim nisu iscrpljene sve oblasti i sve djelatnosti koje zahtijevaju suġtinsku promjenu, 

ali mislimo da su ova podruļja sa aspekta interesa poslodavaca, ali i opġtedruġtvenih interesa 

najprioritetnija. 

U ovom djelu svaka vrsta pomoĺi meĽunarodne zajednice je veoma dobrodoġla. Osmiġljavanje i 

implementacija ovih mjera zahtijevaju visok nivo teorijskog i empirijskog znanja ali i najviġe 

koġtaju.  Istovremeno provoĽenje ovih mjera naiĺi ĺe na najģeġĺi otpor svih onih koji ne budu 

ģeljeli ili ne budu mogli da se prilagode novim standardima.  Bojimo se da ĺe takvih biti jako 

mnogo. 

Ovo je izvrsna prilika da, pored ostalog postupno ugradimo evropske direktive i standarde u naġe 

zakonodavstvo. Zbog toga smo ubijeĽeni da ove mjere ne mogu biti primjenjene bez pomoĺi 

meĽunarodne zajednice. Pri tome ne mislimo samo na materijalnu pomoĺ iako je ona veoma 

vaģna. Mislimo da je pomoĺ kroz angaģovanje stranih eksperata, prenoġenje iskustava, struļnu 

literaturu, edukaciju domaĺih kadrova, kao i vrġenje stalnog politiļkog pritiska na institucije 

vlasti, u cilju provoĽenja ovim mjera, joġ vaģnija. 

Nema sumnje da ĺe provoĽenje predloģenih mjera, kratkoroļno izazvati socijalne tenzije. Jedan 

dio ljudi neĺe moĺi izbjeĺi da ne bude obuhvaĺen negativnim posljedicama koje ĺe mjere 

svakako izazvati. Zbog toga je izuzetno vaģno postiĺi bar minimum saglasnosti socijalno-

ekonomskih partnera na jednoj strani, a na drugoj strani, veĺine politiļkih partija. 

Efekti implementacije predloģenih mjera imaĺe veoma povoljan, dugoroļni, aspekt na 

ekonomski razvoj, investicije, novo zapoġljavanje, podizanje konkurentske sposobnosti domaĺe 

privrede. To ĺe se svakako, odraziti na podizanje kvaliteta ģivota obiļnog ļovjeka, ali i na 

sposobnost Bosne i Hercegovine, da uspjeġno odgovori ispunjavanju uslova za evro-atlantske 

integracije. 

a) Izrada i usvajanje strategija i politika za pojedine oblasti 

b) Reforma javne uprave 
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c) Reforma penzionog sistema  

d) Reforma socijalne politike 

e) Reforma fiskalne politike koja ĺe svesti optereĺenja na prosjek zemalja EU 

f) Reforma obrazovanja. 

Zakljuļci  

Problem je veliki i izuzetno kompleksan. Dugogodiġnja recesija, nizak nivo privrednih 

aktivnosti, velika nezaposlenost doveli su do osiromaġenja druġtva. Nestajanje srednje klase 

drģavnog socijalizma i nenastajanje srednje klasa aktualnog kapitalizma veĺ polarizacija druġtva 

na mali broj izuzetno bogatih i veliki broj siromaġnih, dovest ĺe, uskoro do velikih socijalnih 

nemira i unutar druġtvenih sukoba, ukoliko se pravovremeno ne preduzmu mjere koje to mogu 

preduprijediti. 

Naġe druġtvo, osiromaġeno i podijeljeno ratom, izmuļeno dvadesetogodiġnjim nacionalnim, 

vjerskim i svjetonazorskim sukobima, preslabo je da bez intenzivne i planske pomoĺi 

meĽunarodne zajednice izaĽe iz krize. Ukljuļivanje u Evro-atlantske integracije je veliki 

izazov, ali jedini naļin na koji naġe druġtvo moģe usvojiti i implementirati standarde koji ĺe 

osigurati njegovu samoodrģivost.   

Politiļki problemi ĺe se teġko rijeġiti bez spuġtanja tenzija i relaksacije odnosa. To je u 

ovom trenutku nerealno oļekivati i zato se treba fokusirati na poboljġanje kvaliteta ģivota 

ļovjeka. Ukoliko se odmah ne pristupi rjeġavanju goruĺih ekonomsko-socijalnih problema, 

realno je oļekivati da ĺe politiļke tenzije nastaviti da rastu a naġe pristupanje zajednici evropskih 

naroda ostaĺe nedosanjani san. 

Bez transfera znanja i iskustava, meĽunarodne zajednice to ĺe biti teġko uraditi. MeĽutim 

potrebna nam je i njena posredniļka uloga ali i njena finansijska pomoĺ. Kljuļni domaĺi 

prirodni partneri, u tom pogledu, su poslodavaļki i nevladin sektor. Bez evropskog trģiġta, 

evropskih standarda i regulisanih trģiġnih uslova poslovanja, ni jedni ni drugi, dugoroļno, ne 

mogu opstati. 

Zbog toga je vrlo vaģno da poslodavci, koji su uļlanjeni u UP FBiH, inaļe najzdraviji dio naġeg 

druġtva, nastave davati svoj doprinos u ekonomskom rastu i zapoġljavanju. MeĽutim, da bi 

ostvarili svoju ulogu, poslodavci sa pravom traģe izgradnju povoljnog trģiġnog ambijenta. 

Ponudili smo partnerstvo  vlasti i sindikatima i dali naġ prijedlog za prevladavanje 

druġtvene i ekonomske krize u kojoj se nalazimo. Spremni smo na tome uporno i predano 

raditi ali to oļekujemo i od svih drugih druġtvenih subjekata. 

Za pojedine, od predloģenih mjera, nadleģna je vlast na BiH nivou. Druge se opet, nalaze u 

nadleģnosti entiteta, kantona i opġtina. Za cjelovito ispunjenje predloģenih mjera potrebno je  

traģiti i pronaĺi politiļki konsenzus za njihovo provoĽenje. TakoĽe je neophodno ostvariti 

kvalitetan ekonomsko-socijalni dijalog i opġtedruġtveni konsenzus na svim nivoima. 

Zato oļekujemo nedvosmisleno oļitovanje svih nivoa vlasti i politiļkih stranaka. Ukoliko 

prihvate da rade na implementaciji predloģenih mjera, nudimo im svesrdnu pomoĺ i podrġku. 

Ukoliko, pak, to ne prihvate, od njih oļekujemo, da bez odlaganja, predoļe svoje programe i da 
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za njih obezbijede opġte druġtveni konsenzus. Te da za uļinjeno periodiļno polaģu raļune 

najġiroj javnosti. 

Buduĺi da se radi o strukturalnim reformama, ove mjere podrazumijevaju stalno 

zasjedanje skupġtina i vlada na svim nivoima, te stalno zasjedanje ESV-a. Za provoĽenjem 

planiranih mjera neophodno je pripremiti i provesti konkretne sektorske aktivnosti u poslovima 

smanjenja javne potroġnje, rastereĺenja privrede, poboljġanju likvidnosti, unapreĽivanju 

zakonske regulative i odrģanja nivoa investiranja. 

Reference  

Barjaktareviĺ, F., 2011.Analiza optereĺenja privrede u BiH. Sarajevo: UPFBiH 

Federalno Ministarstva finansija, Radna grupa, 2013. Rastereĺenje poslodavaca smanjenjem 

doprinosa za obavezno zdravstveno osiguranje ï Analiza. Mimeo (pretpostavljam) 

Hodģiĺ, K., 2012. Moguĺnosti i izazovi finansijske konsolidacije u BiH. Sarajevo: UPFBIH i 

Univerzitet Travnik. 

Obhodģaġ,  I., Vujiĺ, Sa. i  Vujiĺ, Sl.,Uticaj poreza i doprinosa na nivo zaposlenosti u 

preduzeĺima, Zbornik radova. Vitez: Univerzitet Vitez. 

Pandureviĺ, M. i Domljan, V., 2015. Siva knjiga. Sarajevo:  UPFBIH. 

Vijeĺe stranih investitora u BiH, 2016. ñBijela knjiga 2015/2016: Sarajevo: VSI. 

  



31 
 

Branimir Muidģa 

 

 

 

 

POSLOVNO OKRUĢENJE KAO PREDUSLOV ZA 

STRANE INVESTICIJE  



32 
 

Uvod 

Strane investicije su kljuļna komponenta ekonomskog razvoja svih zemalja u tranziciji 

ukljuļujuĺi Bosnu i Hercegovinu (BiH). Ove investicije su vaġan alat za postizanje veĺe 

efikasnosti postojeĺih kompanija, razvoj tehnologije, prijenos novih vjeġtina i znanja i osvajanje 

novih trģiġta. Sve u svemu, one su vaģna komponenta poslovne aktivnosti i doprinose 

poboljġanju konkurentnosti, zapoġljavanja i ukupnom ekonoskom rastu i razvoju.  

Brojna istraģivanja, izvjeġtaji meĽunarodnih korporacija i organizacija pokazuju da, generalno, 

pravna i politiļka slika BiH djeluje vrlo nestabilno i utjeļe na odliv, ali i dolazak buduĺih 

investicija. U tom pravcu, aktivnosti Vijeĺa stranih investitora17 (VSI) su u proteklih 11 godina 

bile fokusirane na zagovaranja i lobiranja za stvaranje boljih uslova za poslovanje stranih i 

lokalnih investitora. Kroz objavu ġest izdanja ñBijele knjigeò, pisanog dokumenta koji u sebi 

sadrģi kljuļne prepreke sa kojima se strani investitori suoļavaju u svom poslovanju ali i 

konkretne preporuke na koji naļin odstraniti te prepreke, ĂBijela knjigañ postala je polazna 

osnova reformskih procesa za poboljġanje poslovnog okruģenja u obje entitetske vlade. 

Kontinuiranim aktivnostima na otklanjanju i identifikovanje barijera kljuļnih za dalji razvoj 

privrede i poticaj investicija kroz pruģanje podrġke reformama te stvaranje povoljnijeg 

poslovnog okruģenja, VSI se pozicionirao kao legitimni predstavnik stranih investitora u BiH i 

glavni partner i sagovornik predstavnicima vlasti i koordinator zagovaranja i iniciranja promjena 

za razvoj ekonomije i privlaļenje stranih investicija. VSI kroz ĂBijelu knjiguñ nastoji da na 

jednom mjestu ponudi konkretna rjeġenja zakonskih i proceduralnih prepreka, kako bi ih resorna 

ministarstva i druge nadleģne institucije mogle poslati u zakonodavnu proceduru i na taj naļin 

zajedniļki doprinijeti da cjelokupni poslovni ambijent u BiH bude ġto prihvatljiviji i pogodniji za 

poslovanje.  

Trenutno stanje poslovnog okruģenja u BiH 

Brojna istraģivanja, izvjeġtaji meĽunarodnih korporacija i organizacija pokazuju da generalno, 

pravna i politiļka slika Bosne i Hercegovine (BiH) djeluje vrlo nestabilno i utjeļe na odliv, ali i 

dolazak buduĺih investicija. U tom pravcu, naġe aktivnosti su u proteklih 11 godina bile 

fokusirane na zagovaranja i lobiranja za stvaranje boljih uslova za poslovanje stranih i domaĺih 

kompanija.  

BiH se obavezala na provoĽenje ambicioznih strukturnih reformi. U julu 2015. godine, nakon 

dugotrajnih razgovora, vlade na drģavnom i entitetskim nivoima usvojile su novu Reformsku 

agendu. Ovaj program reformi ukljuļuje ġest prioritetnih podruļja reformi, i to:  

Á javne finansije,  

Á oporezivanje i fiskalna odrģivost;  

Á poslovna klima i konkurentnost;  

                                                           
17 VSI je neprofitna poslovna asocijacija osnovana 2006. s ciljem da djeluje kao jedinstven glas stranih 

investitora u BiH. Danas okuplja 60 najveĺih meĽunarodnih i regionalnih kompanija ļije investicije 

premaġuju iznos od 9 milijardi KM i koji zapoġljavaju viġe od 15.000 radnika. Misija VSI je promovirati 

dobre prakse stranih kompanija iz matiļnih zemalja, te kroz tu prizmu ponuditi rjeġenja kako bi se 

prevaziġle prepreke sa kojima se strani investitori suoļavaju u svom poslovanju. Kroz svoje aktivnosti 

VSI nastoji pruģiti praktiļnu podġku svim stranim, ali i domaĺim investitorima, te pribliģiti svjetske 

ekonomske trendove bh. poslovnoj zajednici. 
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Á trģiġte rada;  

Á socijalna zaġtita i penzije;  

Á vladavina prava i dobro upravljanje; te  

Á reforma javne uprave.  

Reformska agenda usklaĽena je sa ciljevima novog pristupa Evropske unije (EU) ekonomskom 

upravljanju u BiH i drugim zemljama Zapadnog Balkana. Vijeĺe EU je, u aprilu 2015. godine, 

donijelo odluku o odmrzavanju dugo zamrznutog Sporazuma o stabilizaciji i pridruģivanju (SSP) 

koji je potpisan 2008. godine, ġto je stupilo na snagu u junu 2015. godine. Nadalje, u februaru 

2015. godine, BiH je podnijela zahtjev za ļlanstvo u EU, korak koji je naġiroko pozdravljen kako 

od strane EU, tako i od kljuļnih trgovinskih partnera BiH. BiH se nalazi u zavrġnoj fazi 

pristupanja Svjetskoj trgovinskoj organizaciji (WTO ). Zemlja se trenutno nalazi u statusu 

posmatraļa u WTO-u, nakon ġto je 1999. godine podnijela zahtjev za ļlanstvo u ovoj 

organizaciji, a veĺ 2002. godine dostavila memorandum kojim su obuhvaĺeni svi aspekti njenog 

trgovinskog i pravnog poretka. Ipak, poslovanje je i dalje oteģano. BiH i dalje loġe kotira na 

raznim meĽunarodnim rang listama, kako po pitanju konkurentnosti, tako i po pitanju kvaliteta 

poslovnog okruģenja. Prema izvjeġtaju Doing Business 2017 Svjetske Banke, BiH zauzima 81. 

mjesto u ukupnom poretku, ġto predstavlja nazadak za dva mjesta u odnosu na prethodnu godinu, 

iako se i dalje nalazi u grupi zemalja sa sa tvz. ñosrednjimò uļinkom. BiH je najgore rangirana u 

kategorijama pokretanja poslovnog poduhvata, izdavanja graĽevinskih dozvola, dostupnosti 

elektriļne energije, te plaĺanja poreznih obaveza. Korisne informacije za sticanje detaljnijeg 

uvida u smetnje za poslovanje u BiH, kako ih vide strani investitori, ponuĽene su u istraģivanju 

koje je VSI provelo meĽu svojim ļlanicama (stranim kompanijama koje posluju u BiH). U ovom 

istraģivanju pod nazivom ĂVSI Poslovni Barometarñ investitori su identifikovali prepreke u 

poslovanju s kojima se suoļavaju. TakoĽer su identifikovane i koristi investiranja u BiH, kao i 

razlozi za reinvestiranje. Iako je BiH odredila da je privlaļenje stranih investitora jedan od 

strateġkih prioriteta, ģeljeni nivo investicija joġ uvijek nije dostignut zbog politike nestabilnosti, 

komplikovane administrativne strukture, obimne birokratije i nedovoljno poticajnog poslovnog 

okruģenja.  

Uzroci nepovoljnog poslovnog okruģenja  

Najveĺi izazov BiH ekonomije temelji se na njenoj nekonkurentnosti. U regionu kojeg ļine 

tranzicijske ekonomije malih zemalja Jugoistoļne Evrope, BiH osim ġto spada u jednu od 

najmanjih drģava geografski i demografski, po mnogim parametrima nalazi se na zaļeelju svih 

istraģivanja i statistika kada je u pitanju konkurentnost BH ekonomije.  

BiH treba nuģno provoĽenje reformi kako ne bi dodatno zaostajala za zemljama regiona u smislu 

poboljġanja poslovnog ambijenta, privlaļenja investitora i otvaranja novih radnih mjesta.  

Korisne informacije za sticanje detaljnijeg uvida u smetnje za poslovanje u BiH, kako ih vide 

poslovni subjekti, ponuĽene su u istraģivanju koje provodi Evropska banka za obnovu i razvoj 

(EBRD) i Svjetska Banka (WB) pod nazivom ĂIstraģivanje poslovnog okruģenja i rezultata 

preduzeĺañ (engl. Business Environment and Enterprise Performance Survey - BEEPS). BEEPS, 

koji se od 1999. godine provodi svake 3 do 4 godine, je istraģivanje licem u lice meĽu najviġim 

rukovodstvom preduzeĺa kroz niz kvantitativnih i kvalitativnih pitanja o razliļitim aspektima 

poslovnog okruģenja. Jedan dio ovog istraģivanja je i pitanje u kojem se od ispitanika traģi da na 

temelju vlastitog iskustva i viĽenja daju ocjenu o ozbiljnosti neke smetnje za poslovanje. 
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PonuĽeni odgovori kreĺu se u rasponu od Ăne predstavlja smetnjuñ, ġto se vrednuje sa 0 bodova, 

do Ăveoma ozbiljna smetnjañ, ġto se vrednuje sa 4 boda.  

U Grafikonu br. 3 istaknute su glavne smetnje, rangirane prema njihovoj ozbiljnosti, za neko  

hipotetsko Ăprosjeļnoñ preduzeĺe u BiH.  

 

Kao jedna od kljuļnih prepreka je i neformalna konkurencija koja dolazi od neformalnog 

sektora. Ovo predstavlja dugogodiġnji problem u regiji, a nastojanja da se on rijeġi bila su, u 

najboljem sluļaju, sporadiļna. Sloģena politiļka struktura je, takoĽer, navedena kao bitna 

smetnja poslovanju u BiH.  

Glavni razlog ograniļenog pristupa finansiranju u regiji Zapadnog Balkana preteģno je 

destimulirajuĺi nivo kamatnih stopa. Uprkos velikom broju banaka u regiji, ļini se da je 

konkurencija meĽu zajmodavcima ograniļena, dok se mala i srednja preduzeĺa, naroļito, bore da 

dobiju sredstva koja su im potrebna za rast poslovanja. Drugi razlozi koji djeluju destimulirajuĺe 

na preduzeĺa u pogledu podnoġenja zahtjeva za bankovna kreditna sredstva ukljuļuju sloģene 

procedure, zahtjeve koji se odnose na instrumente osiguranja, te iznose kreditnih sredstava.  

Nivo (ne) zadovoljstva stranih investitora u BiH ï Glas stranih investiora 

Na osnovu istraģivanja koje je provedeno meĽu ļlanicama VSI 71% njih smatra da je poslovno 

okruģenje u BiH nepredvidljivo, ġto ima veoma negativan efekat na privlaļenje novih stranih 

investicija.  
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Nivo predvidljivosti poslovne klime u BiH 

Ipak, bez obzira na uoļene prepreke na koje su strani investitori ukazali u ovom istraģivanju, 

81% ispitanika je spremno da preporuļi BiH kao zemlju za ulaganje, a 7% njih planira da 

reinvestira u BiH u naredne dvije godine. Investitori su identificirali visokoobrazovani kadar, kao 

to su inģinjeri, menadģeri prodaje, ekonomisti, i bankari kao najpoģeljnije profile zaposlenika. 

MeĽutim, investitori su takoĽer u potrazi za struļnom radnom snagom sa srednjom struļnom 

spremom, kao ġto su tehniļari i trgovci. 71% njih vjeruje da se poslovni ambijent nije 

promijenio, dok 29% misli da su se uslovi za strane investitore ļak i pogorġali.  

 

 

Traģeni profil radnika ili vjeġtina 

Ovaj alarmantan odgovor pokazuje da je potrebno inicirati promjene u ekonomskom sistemu i 

sprovesti reforme u ġto kraĺem periodu ukoliko BiH ģeli da privuļe i zadrģi ozbiljne investitore. 

Kada su upitani da ocijene svoj nivo zadovoljstva poslovanjem i investicijskom klimom, 

prosjeļni odgovor je bio 2,43 na skali od 1 do 5. To odgovara odgovoru izmeĽu ni zadovoljan ni 

nezadovoljan i umjereno zadovoljan. Ukratko, ovo istraģivanje je pokazalo da ļlanice VSI 

investiraju u BiH zbog potencijala domaĺeg trģista, kao i zbog geografskog i strateġkog poloģaja 

BiH. BiH takoĽer nudi radnu snagu po konkurentnim cijenama. MeĽutim, mnogi nedostaci 

obesrabruju da se znaļajan potencijal realizuje. Prepreke koje su naglasili strani investitori za 

poslovanje u BiH su:   

Á Politiļika nestabilnost,   

Á Glomazna birokratija i administracija,   

Á Neefikasnost izvrġenja sudskih odluka,   

Á Zakonodavstvo koje ne potiļe zajedniļka ulaganja,   

Á Nedosljedna primjena propisa od strane porezne uprave,   

Á Porezne politike koje obeshrabruju investicije.  
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Nivo zadovoljstva / nezadovoljstva poslovnom klimom u BiH 

 

Sliļno tome, na lokalnom nivou, komplikovana birokratija, neefikasne administrativne 

procedure, nedostatak poticaja za strane investitore i visoki parafiskalni nameti su identifikovani 

kao prepreke za ulaganje.  

Kao kljuļna smetnja istaknuta je i konkurencija koja dolazi od neformalnog sektora. Ovo 

predstavlja dugogodiġnji problem u regiji, a nastojanja da se on rijeġi bila su, u najboljem 

sluļaju, sporadiļna. Kao jedan od glavnih razloga ograniļenog pristupa finansiranju u regiji 

Zapadnog Balkana preteģno je destimulirajuĺi nivo kamatnih stopa. Uprkos velikom broju 

banaka u regiji, ļini se da je konkurencija meĽu zajmodavcima ograniļena, dok se mala i srednja 

preduzeĺa, naroļito, bore da dobiju sredstva koja su im potrebna za rast poslovanja. Drugi 

razlozi koji djeluju destimulirajuĺe na preduzeĺa u pogledu podnoġenja zahtjeva za bankovna 

kreditna sredstva ukljuļuju sloģene procedure, zahtjeve koji se odnose na instrumente osiguranja, 

te iznose kreditnih sredstava. 

Preporuke i strategija prevladavanja prepreka 

Ġto se tiļe konkretnog uvaģavanja preporuka stranih investitora koje su artikulirane u aktuelnom 

izdanju ĂBijele knjigeñ za period 2015/2016 godina, zapaģeno je umjereno zadovoljstvo 

proteklim periodom, te uspjehom ostvarenim na polju implementacije tih preporuka. Obje 

entitetske vlade, ali i sam vrh vlasti, deklaratorno je podrģao predloģene reforme u ĂBijeloj 

knjiziñ. Pojedini resori vlasti uvaģavaju i konsultuju glas investitora na naļin da su 

institucionalno ukljuļili predstavnike stranih investitora u izradu i izmjene zakona i propisa od 

znaļaja za razvoj privrede. Iako ģelja za dijalogom postoji ipak bi implementacija mogla i trebala 

iĺi brģe, hrabrije, uz konkretnije i odluļnije mjere, za ġto je potrebno postojanje politiļke volje. 

Gledajuĺi sveukupnu socio-ekonomsku situaciju u BiH moģemo reĺi da je protekli period bio u 

znaku usvajanja i implementacije Reformske agende. Poveĺanje poreza, akciza, smanjenje broja 

zaposlenih u javnom sektoru, strukturalne reforme u oblasti radnog zakonodavstva, jaļanje 

fiskalnog sistema, reforma javne uprave, politike zapoġljavanja u javnom sektoru, unaprjeĽenje 

poslovne klime i konkurentnosti, reforme socijalnih davanja, restrukturiranje javnih preduzeĺa, 

reforme zdravstvenog sektora i vladavina prava, samo su neke od taļaka koje su dio Reformske 

agende, koju bi BiH (drģava, entiteti i kantoni) trebala slijediti u narednih nekoliko godina kako 

bi dobila podrġku MeĽunarodnog monetarnog fonda (MMF), Svjetske banke (WB) i Europske 
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unije (EU). VSI podrģava napore aktuelnih vlada na implementaciji reformi i stvaranju 

predvidljivog, stabilnog poslovnog ambijenta.  

MeĽutim, kako bi se poveĺao obim direktnih stranih ulaganja koji je proteklih godina u stalnom 

padu, nuģno je u cijeloj zemlji uspostaviti koordinaciju za kreiranje i implementaciju programa 

ekonomskih reformi koje treba da obuhvate i strukturalne reforme sa ciljem poboljġanja 

poslovnog ambijenta i stvaranja uslova za privlaļenje stranih investicija. Usvajanje efikasnih i 

ekonomiļnih zakona koji za cilj imaju uklanjanje regulatornih i legislativnih barijera, te 

prevashodno:   

Á poreznom reformom koja bi trebala iĺi u smjeru poreznih i ostalih rastereĺenja raznih 
naknada,   

Á znaļajnim skraĺivanjem rokova i potrebnog vremena za ishodovanje i odobrenje raznih 
dozvola (od okolinskih do graĽevinskih),   

Á donoġenjem krovnih ili harmoniziranih zakona od znaļaja za oblast energetike, 
poljoprivrede,   

Á smanjenjem birokracije, a poveĺanjem njene efikasnosti, te  

Á olakġavanjem procedura za osnivanje i funkcioniranje privrednih druġtava, znaļajno ĺe se 

doprinijeti ekonomskom rastu i privrednom razvoju BiH, te stvoriti prostor za nova 

ulaganja, otvaranje radnih mjesta i osigurati pravna stabilnost kako za domaĺe tako i za 

strane kompanije.  

Vrlo ļesto smo svjedoci da, uprkos dobrim zakonskim rjeġenjima, primjena istih u praksi je 

problematiļna u smislu da institucije zbog svoje kompleksnosti i neefikasnosti birokratskog 

aparata, razliļito tumaļe odreĽene propise i prebacuju nadleģnosti. TakoĽer, neusklaĽenost 

pojedinih propisa na samoj teritoriji BiH je oteģavajuĺi faktor u poslovanju i domaĺih i stranih 

kompanija. Harmonizacija propisa sa sa legislativom Evropske unije i susjednih zemalja je od 

izuzetne vaģnosti za potencijalne i postojeĺe investitore. Uvode se dodatna optereĺenja na 

privredu umjesto da se privreda oslobodi i poslodavci rasterete kako bi se stvorila baza razvoja i 

dugoroļnog planiranja investiranja od ļega bi onda mogao da se puni i budģet i od ļega bi 

profitirale i kompanije i radnici i graĽani. 

Uprkos znaļajanom napretku ostvarenom u oblasti registracije poslovnih subjekata BiH i dalje 

zauzima najlos↨iji plasman u oblasti pokretanja poslovanja (174) na svijetu prema izvjeġtaju 

Svjetske banke ,,Doing Business 2017ôô.  

Sa zadovoljstvom konstatujemo da su neke od najznaļajnijih preporuka VSI u meĽuvremenu 

implementirane, kao ġto je ukidanje prepreka za strane investicije u medijima; omoguĺavanje 

registracionom sudu pristup drugim sudskim registrima elektronskim putem, te odreĽena 

poboljġanje u organizaciji rada registarskih sudova. 

MeĽutim, pored zabiljeģenog napretka, postupak registracije poslovnih subjekata u BiH je i dalje 

relativno sloģen i dugotrajan te je praksa sudova (i registarskih sudija u istom sudu) 

neujednaļena. Smatramo da je ovo uzrokovano viġe razliļitim tumaļenjem propisa od strane 

sudova i njihovom praksom, nego neadekvatnom regulativom. Shodno tome, preporuke u vezi sa 

postupkom registracije poslovnih subjekata se veĺinom tiļu unapreĽenja prakse i rada sudova, a 

manje izmjena u propisima koji ureĽuju ovaj postupak. 
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Dalje, uvaģavajuĺi ļinjenicu da pravni okvir pogodan za strane investicije podrazumijeva ne 

samo jednostavnost postupka registracije poslovnih subjekata, veĺ omoguĺava i slobodno 

upravljanje i raspolaganje investiranim kapitalom, i dalje se evidentni problemi sa kojima se 

strani investitori suoļavaju u ovom pogledu. U 2015. godini institucije u BiH su zapoļele 

zakonsku reformu u oblasti korporativnog prava te usvojile nekoliko vrlo znaļajnih zakona koji 

ureĽuju poslovanje, rad i upravljanje privrednim druġtvima, pri ļemu izdvajamo novi Zakon o 

privrednim druġtvima u FBiH, novi Zakon o preuzimanju dioniļkih druġtava u FBiH. MeĽutim, i 

pored zapoļetih zakonskih reformi u oblasti korporativnog prava smatramo da postoji potreba za 

detaljnijim i jasnijim propisima koji ureĽuju poslovanje, rad i upravljanje privrednim druġtvima 

kako bi se izbjegli praktiļni problemi i nejasnoĺe u pogledu primjene istih.  

Pored registracije i upravljanja privrednih subjekata, slobodno raspolaganje stranim kapitalom 

podrazumijeva i brz i jednostavan naļin okonļanja investicije i likvidacije privrednih druġtava. 

Na taj naļin se stranim investitorima omoguĺava brzo i jednostavno kretanje kapitala i njegovo 

usmjeravanje ka unosnijim i uspjeġnijim projektima. U BiH, a posebno u FBiH, propisi koji 

ureĽuju postupak likvidacije privrednih druġtava su fragmentirani, nekompletni i kontradiktorni, 

a sam postupak dugotrajan, skup i komplikovan. Imajuĺi u vidu navedeno, u ovom izdanju Bijele 

knjige znaļajna paģnja je posveĺena preporukama kako bi se postupak likvidacije privrednih 

druġtava pojednostavio i ubrzao.  

TakoĽer, u 2015. i 2016. napravljeni su znaļajni pomaci u radno-pravnom zakonodavstvu 

usvajanjem novih entitetskih Zakona o radu. Ovo su propisi koji su od izuzetne socijalno-

ekonomske osjetljivosti i razumljivo je da je njihovo usvajanje rezultat kompromisa izmeĽu 

ekonomsko-socijalnih partnera. Neki od ovih kompromisa doveli su do usvajanja zakonskih 

rjeġenja koja su nedovoljno jasna, ġto je potrebno rijeġiti u narednom periodu. S druge strane, 

pojedina pitanja su pojaġnjenja i bolje regulisana, ġto predstavlja napredak koji treba pozdraviti.  

Usvajanje Zakona o radu svakako predstavlja samo prvi korak u reformi radno-pravnog 

zakonodavstva. Ukoliko BiH ģeli prvenstveno zadrģati postojeĺe a zatim i privuĺi nove 

investitore, mora jasno pokazati da ima stabilan i siguran pravni sistem u koji se investitor moģe 

pouzdati i u kojem moģe efikasno poslovati. Krajnje je nuģno imati jasne propise, bez prostora za 

razliļita tumaļenja.  

U narednom periodu nuģno je usvojiti preostale kolektivne ugovore, te pojasniti nejasnoĺe koje 

sa sobom donose novi Zakoni o radu u FBiH. Naredni korak je usaglaġavanje propisa na nivou 

drģave. Investitoru treba olakġati ġirenje poslovanja na teritoriji cijele drģave, a postojanje 

razliļitih zakona za istu oblast, sigurno nije motivirajuĺe, nego predstavlja komplikaciju s kojom 

se investitori ne ģele susretati. Jasno je da su nadleģnosti Ustavom definisane, ali se u cilju 

podsticanja daljeg ulaganja u BiH moraju uloģiti maksimalni napori da zakoni entiteta budu 

usaglaġeni. Investitor ģeli definisati i sprovesti svoju poslovnu politku, u sklopu iste i kadrovsku 

politiku, i ne ģeli imati razliļite pristupe u entitetima.  

Nadalje, kako bi se olakġalo poslovanje druġtvima koja obavljaju poslovnu djelatnost na teritoriji 

cijele BiH, VSI promoviġe potrebu harmonizacije poreznih propisa na nivou drģave, te smanjenje 

broja administrativnih procedura za plaĺanje poreza i rastereĺenje privrede. Nova zakonska 

rjeġenja ne idu u tom pravcu. Tako je novim Zakonom o porezu na dobit u FBiH ukinuta porezna 

olakġica za izvoznike, te umanjena pravo na olakġice po osnovu novog investiranja, te propisana 

dodatna ograniļenja u smislu priznavanja troġkova koji odreĽuju poreznu osnovicu. Nadleģna 
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ministarstva oba entiteta jos uvijek nisu donijela prateĺe pravilnike, tako da sama primjena i 

tumaļenje pojedinih zakonskih odredbi predstavlja problem za veĺinu poreznih obveznika.   

Osim poreza, poslovanje stranih investitora u BiH dodatno komplikuju i optereĺuju i 

mnogobrojne razliļite naknade i takse, koje se plaĺaju razliļitim nivoima vlasti. Naime, postoji 

veliki broj pojedinaļnih taksi koje se plaĺaju na drģavnom, entitetskom, kantonalnim i 

opġtinskim nivoima, ġto stvara probleme i velike troġkove investitorima koji posluju na teritoriji 

cijele BiH. Stoga je potrebno harmonizirati i propise o taksama, a broj potrebnih plaĺanja 

naknada i taksi revidirati i smanjiti. 

Kao jednu od najļeġĺih prepreka poslovanju u BiH, strani investitori istiļu suviġe komplikovane 

procedure i sporost dobivanja graĽevinskih dozvola. Na listi Doing Business 2017, BiH je u 

pogledu jednostavnosti i brzine dobivanja graĽevinskih dozvola pogorġala svoj rezultat u 

proteklih nekoliko godina i ima veoma los↨ plasman (170).  

Razlozi za ovo su prije svega nedovoljan napredak BiH u izmjeni zakonskih propisa koji reguliġu 

ovu oblast, te istovremeni progres drugih zemalja u ovoj oblasti. TakoĽer, zakonske izmjene koje 

su izvrġene u ovoj oblasti u proteklih par godina, nisu na adekvatan naļin propraĺene u praksi, 

naroļito u pogledu efikasnosti i brzine izdavanja graĽevinskih dozvola. 

Jednako prisutan problem u FBiH jeste ġto je oblast dobivanja dozvola regulisana istovremeno i 

entitetskim i kantonalnim propisima, a ļime se dodatno usloģnjavaju procedure za investitore, jer 

se iskustvo steļeno pri provoĽenju procedure u jednoj jedinici lokalne samouprave ne moģe 

primijeniti na proceduru u drugoj. 

Potrebno je istaĺi da je trenutno vaģeĺi Zakon o prostornom planiranju i koriġtenju zemljiġta na 

nivou FBiH usvojen joġ 2006. godine. Od tada je izmjenjen pet puta, pri ļemu nije usklaĽen sa 

zakonskim rjeġenjima iz iste oblasti na nivou kantona, niti je ikada saļinjen preļiġĺeni tekst 

istog. S tim u vezi, treba imati u vidu da FBiH nema prostorni plan, te se oslanja na Prostorni 

plan Socijalistiļke Republike BiH (1981 ï 2000) koji nudi prevaziĽena planska rjeġenje 

(obzirom na razdoblje iz kojeg potiļe), te nije adekvatan da adresira potrebe koje se javljaju u 

praksi, izmeĽu ostalog, potrebe energetskih infrastrukturnih projekata i energetske infrastrukture. 

Naime, postrojenja koja koriste obnovljive izvore energije poput biomase i tehnologije u 

upotrebi nisu bile poznate ili su bila manje poznata, zbog ļega nisu predviĽena prostorno-

planskim dokumentima. 

Na osnovu svega navedenog moģe se zakljuļiti da je joġ uvijek evidentan problem nedoreļenih i 

neusaglaġenih procedura, netransparentnosti postupka i neefikasnog administrativnog kadra, 

zbog kojih se investitorima ne pruģa adekvatna i pravovremena podrġka.  

Situacija u BiH u pogledu praktiļnih aspekta izdavanja okolinskih dozvola je viġe nego 

komplikovana, naroļito uzimajuĺi u obzir da zakonske odredbe i propisani standardi ļesto se ne 

primjenjuju u praksi, te kantonalni i entitetski zakoni o zaġtiti okoliġa nisu ujednaļeni, procedure 

o produģenju dozvole nakon ġto iste isteknu nisu razvijene niti uspostavljene, razliļitost u 

postupanju koja varira od kantona do kantona i sliļno.  

Treba imati u vidu da se kontinuiranim unapreĽenjima i ulaganjima stranih investitora, 

modernizacijom i automatizacijom procesa grade nova postrojenja ili pogoni, ili se vrġe znatne 
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izmjene u radu postojeĺih postrojenja s ciljem smanjenja negativnog uticaja na okoliġ poġtujuĺi 

principe odrģivog razvoja.  

Integrisanim pristupom se podrģava i omoguĺava odrģiv socijalni i privredni razvoj, poboljġava 

se kvaliteta ģivljenja stanovniġtva u opĺinama, podiģe svijet razumijevanja i poġtovanja prirode, 

ġto nije od ģivotne vaģnosti samo za okolinu, veĺ i za dugoroļni uspjeh unutraġnjeg trģiġta.  

BiH je potpisnica niza meĽunarodnih ugovora iz kojih proizlaze obaveze vezane za politike i 

regulatorne reforme u sektoru energetike. Kao potpisnica ovih sporazuma, BiH je preuzela niz 

obaveza, meĽu kojima je i modernizacija zakonodavstva iz oblasti energetske efikasnosti. Pod 

modernizacijom, u ovom kontekstu, generalno smatramo usvajanje nove legislative usaglaġene 

sa relevantnim direktivama EU (tj. Direktiva 2006/32/EZ, Direktiva 2010/30/EU i 2010/31/EU), 

ġto je obaveza po meĽunarodnim sporazumima i ugovorima koje je BiH potpisala, i to: SSP, 

Energetske povelje (eng. Energy Charter Treaty) i Ugovora o osnivanju energetske zajednice 

JIE. 

Pored navedenog, Protokol o energetskoj efikasnosti i pripadajuĺim problemima okoline 

(PEEREA) koji je donesen u okviru Energetske povelje (i koji je BiH ratificirala 2001. godine, 

zahtjeva od BiH da u energetskim projektima obezbijedi ekonomski i energetski efikasan naļin 

minimiziranja negativnog utjecaja na okoliġ.  

Imajuĺi u vidu znaļaj modernog sistema energetske efikasnosti za, prije svega, BiH ali i strane 

investitore, a u skladu sa trenutnim zakonodavnim reformama koje se provode, u nastavku teksta 

su identifikovani generalni nedostaci koji se odnose na ovu oblast u BiH, a na koje ukazuju 

ļlanice VSI.   

U drģavama ureĽenim na principima trģiġne ekonomije, koncesije i javno-privatno partnerstvo 

(JPP), kao ekonomski i pravni instituti, danas predstavljaju najļeġĺe instrumente razvoja 

infrastrukture i unaprjeĽenja javnih usluga i uspjeġnog modela za poveĺanje obima investicija. 

Umjesto nekadaġnjeg ekonomskog modela razvoja koji je podrazumijevao odluļujuĺu ulogu 

drģave u planiranju i izvoĽenju javnih radova, odnosno pruģanju usluga od javnog znaļaja, danas 

je u veĺini ekonomski razvijenih drģava znaļajno, pa ļak i dominantno, uļeġĺe privatnog sektora 

kroz ova dva modela realizacije kapitalnih projekata. Dosadaġnje iskustvo je pokazalo brojne 

prednosti ovakvog pristupa, meĽu kojima su najznaļajnije fleksibilnost u planiranju, efikasnost u 

izvoĽenju radova, veĺa dostupnost kapitala, te veĺa ukupna ekonomiļnost radi operativnijih 

praksi upravljanja projektom i uvoĽenja novih znanja i tehnologija.  

Prelazak iz modela planske ekonomije, kojom upravlja drģavni aparat, u model trģiġne 

ekonomije jedno je od opĺih obiljeģja razvoja BiH, kao drģave u tranziciji, u proteklih dvadeset 

godina. Ova tranzicija posebno je vidljiva upravo u oblasti izgradnje javne infrastrukture, sa 

kojom se pojam koncesije i JPP najļeġĺe povezuje. U tom smislu, koncesija i JPP se u pravnom 

sistemu BiH efektivno po prvi put i pojavljuju tek u ovom periodu.  

S ekonomskog stajaliġta, ulaganje u infrastrukturu, posebno u oblastima saobraĺaja, 

komunikacija, energetike i vodoprivrede predstavlja jedan od osnovnih uslova za jaļanje pozicije 

BiH u kontekstu evropskih integracija. MeĽutim, za uspjeġno ulaganje u navedene privredne 

oblasti, posebno u smislu privlaļenja stranih investitora, neophodno je imati transparentan i 

efektivan pravni okvir. Naģalost, sloģenost razvojnog konteksta, kao i politiļke i teritorijalne 
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organizacije BiH, najļeġĺe za posljedicu ima nejasan i neujednaļen pravni okvir, ukljuļujuĺi 

oblasti koncesija i JPP. Pored gore navedenog, uporedo sa transparentnim i efikasnim pravnim 

okvirom, potrebno je izgraditi i odgovarajuĺe kapacitete u javnom sektoru za provedbu jednog 

takvog okvira. Uzimajuĺi u obzir trenutno stanje, jasno je da trenutni kapaciteti ne odgovaraju 

stvarnim potrebama za provoĽenje postojeĺih koncepata i procesa. 

Imajuĺi u vidu znaļaj efikasnog pravosuĽa kao garanta pravne sigurnosti za strane investitore, a 

u skladu sa trenutnim reformama koje se provode, ļlanice VSI su identifikovale odreĽene 

nedostatke koji se odnose na sudstvo u BiH. Podjela drģave na razliļite politiļke jedinice 

rezultirala je i podjelom sudskog sistema, tj. postojanjem ukupno ļetiri sudska sistema ï sistem 

na nivou BiH, dva u entitetima i sistem u BD. Na razini BiH postoji Ustavni sud BiH, ļije 

nadleģnosti su definisane u samom tekstu Ustava BiH, kao i Sud BiH koji je nadleģan samo u 

odreĽenim oblastima. Konkretno, sudstvo u BiH se sastoji od redovnih specijalizovanih sudova, 

te je regulisano kako na drģavnom, tako i na entitetskom nivou i to: Zakonom o Sudu BiH, 

Zakonom o sudovima u FBiH, te Zakonom o sudovima RS.  

Postoje, takoĽer, podzakonski propisi koji dodatno reguliġu ovu oblast. Pravosudni sistem u BiH 

je u periodu od 2000.godine naovamo bio predmet brojnih reformi koje su kulminirale u periodu 

od 2002. godine do 2006. godine usvajanjem niza novih procesnih i materijalnih zakona (zakona 

o sudovima, zakona o parniļnom postupku, izvrġnom postupku, zakona o steļaju, itd.). Vijeĺe 

ministara BiH je u 2008. godini definisalo tri glavna stuba reforme u oblasti vladavine prava i to: 

pravosuĽe, veĺi pristup pravdi i podrġka ekonomskom rastu, a ġto je u skladu sa zahtjevima koji 

se postavljaju pred BiH u procesu pristupanja EU. U ovom procesu naroļito ĺe biti zahtjevano 

ispunjenje konkretnih preduslova u oblasti sudstva, kao ġto su jaļanje pravosudnih institucija i 

vladavina prava. Naime, SSP u ļlanu 78. nalaģe da ĺe ,,strane u meĽusobnoj saradnji u oblasti 

pravosuĽa i unutraġnjih poslova pridavati posebnu vaģnost uļvrġĺivanju vladavine zakona i 

jaļanju institucija na svim nivoima". S tim u vezi 2015. godine, usvajanjem Reformske agende 

za BiH za period 2015 - 2018 godina ponovno je stavljen akcent na potrebu provoĽenja daljnjih 

reformi u oblasti vladavine prava. U okviru realizacije naprijed navedene Reformske agende u 

narednom periodu se oļekuje donoġenje nove strategije reforme sudova i generalno jaļanja 

vladavine prava, a naroļito jaļanje nezavisnosti sudstva i unaprjeĽivanje njegove efikasnosti i 

institucionalnih kapaciteta, jednakost u postupanju, itd.  

Uļinak ekonomije BiH na svim nivoima zavisi od sposobnosti svih strana da se ukljuļe u iskren i 

konstruktivan dijalog jedni s drugima. Dakle, kljuļ uspjeha je u otvorenom dijalogu privatnog i 

javnog sektora i u pronalasku snaģnijih mehanizama koji ĺe posluģiti kao objektiv kroz koji ĺe se 

obuhvatiti interesi obje strane, investitora i vlade, koji ĺe zajedniļki pronaĺi odrģivo i trajno 

rjeġenje za ogroman ekonomski potencijal koji BiH ima. Vrlo vaģnu ulogu u tom procesu mora 

odigrati javna uprava koja konaļno mora postati servis poduzetnicima i graĽanima u pravom 

smislu te rijeļi, te koja ĺe se proaktivno ukljuļiti u rjeġavanje aktuelnih problema koje strani 

investitori imaju ali i drugi poduzetnici i ujedno podsticati i promicati nastavak pruģanja usluga s 

integritetom, posveĺenoġĺu i profesionalizmom. Kljuļni ciljevi reformi kao ġto su npr. vladavina 

prava, smanjenje poreznog optereĺenja na rad i investicije, stvaranje boljeg poslovnog ambijenta 

kao i opredjeljenje da dalji rast i prosperitet moraju biti zasnivani na privlaļenju investicija, 

svakako zvuļe ohrabrujuĺe, meĽutim potrebno je osigurati da zaista i promjene odnosno reforme 

budu dosta brģe i efikasnije, te provedene u skladu sa ciljevima.  

Zakljuļak 
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UnapreĽenje poslovnog okruģenja kao preduslov za privlaļenje investitora podrazumijeva bitne 

reforme u domenu poboljġanja investicionog ambijenta i ukidanja barijera biznisu. Ovdje se 

posebno istiļu industrijske politike i strategije razvoja, kojima bi trebalo stvoriti poticaje za 

konkurentnost industrija i sektora sa izgledima za rast konkurentnosti.  

Podizanje efikasnosti u ekonomiji BiH mora biti usmjereno ka reformama javnog sektora i 

utjecajima na poslovni sektor, te privatizaciji i restrukturiranju privatiziranih kompanija.  

Preduslovi za unapreĽenje poslovne klime su stabilan politiļki i pravni sistem. Osim toga 

neophodno je ubrzati postupak registracije privrednih subjekata u registru i u poreznoj upravi, 

skratiti rokove za izdavanje razliļitih dozvola, sprovesti reforme vezane za pitanja iz oblasti 

pravosuĽa i izvrġenja sudskih odluka sa posebnim akcentom na nepotrebno odlaganje izvrġnih 

radnji u izvrġnom postupku, te procedure dodjele koncesija, i harmonizacije entitetskih propisa 

sa propisima i direktivama EU. Predvidivost poreznog okvira i politiļka stabilnost su od izuzetne 

vaģnosti, kako za potencijalne, tako i za investitore veĺ prisutne u BiH. 

Cjelokupna ekonomska politika drģave trebala bi biti usmjerena na razvoj proizvodnje i 

podsticanje izvoza, rastereĺenje privrede i efikasnost administracije uz konkretnije i odluļnije 

mjere za poboljġanje poslovnog ambijenta.  

Danas kada susjedne zemlje pristupaju EU integracijama i veģu se ne samo politiļki nego i 

ekonomski, sve je zahtjevnije biti konkurentan i izvoziti robu. Boljim povezivanjem, 

udruģivanjem i traģenjem strateġkih partnera moģemo poboljġati svoje usluge, promet roba i 

usluga, biti konkurentniji i postiĺi odrģivi razvoj.  

U prioritetima mora biti jaļanje infrastrukture za podizanje inovativnog kapaciteta industrija i 

razvijanje poduzetniļkih zona, tehnoloġkih parkova, istraģivac↨ko-razvojnih centara sa akcentom 

na saradnja privredu sa univerzitetima.  

Posebno je znaļajno jaļanje konkurentnosti te razvijanje poduzetniġtva u poljoprivredi, turizmu, 

IT industriji i sektoru poslovnih usluga kroz generisanje malih i srednjih preduzeĺa. Promocija 

direktnih stranih investicija je vaģna za privlac↨enje greenfiled investicija sa tehnoloġki 

naprednim poslovanjem.  

Ļinjenica je da su se odreĽenim izmjenama zakona ponudila povoljnija rjeġenja, kao i da su 

odreĽena zakonska rjeġenja i prijedlozi imali za rezultat ukidanje odreĽenih povlastica i uvoĽenje 

dodatnih optereĺanja za privrednike. Vlasti na svim nivoima bi trebale nastaviti na 

implementaciji reformskih ciljeva na koje su se obavezale entitetske vlade usvajanjem 

Reformske agende. U narednom periodu oļekujemo reformu u oblasti korporativnog prava u 

skladu sa standardima EU i zahtjevima globalnog trģiġta, zatim donoġenje adekvatnog 

zakonodavnog okvira u oblasti koncesija i javno-privatnog partnerstva, korigovanje poreske 

politike u cilju podsticanja rasta realnog sektora, i na kraju aktivnosti u pogledu jaļanja 

vladavine prava ġto je preduslov za uspjeġnu implementaciju Reformske agende.  

Apelujemo na zakonodavnu vlast u BiH na svim nivoima da ozbiljno i profesionalno pristupi 

donoġenju propisa, i da u svakom momentu bude svjesna da je problem nesigurnih i nejasnih 

propisa samo u prvom koraku problem poslodavca, a u konaļnici dugoroļni problem drģave. 

Naime, u danaġnje vrijeme je jednostavnije investitorima prenijeti svoj kapital u bilo koji dio 

svijeta, nego jednoj zemlji sa kompleksnom strukturom i malim trģiġtem, da privuļe investitore, 
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posebno strane. BiH nuģno treba priliv stranog kapitala kroz direktna ulaganja. Toga 

zakonodavci moraju biti svjesni, i pripremiti dobar temelj i infrastrukturu za poslovanje.  

VSI, naġe ļlanice ali i drugi poduzetnici u BiH ĺe se kao i do sada se truditi da pruģe podrġku BH 

institucijama i meĽunarodnoj zajednici, u cilju unaprjeĽenja poslovnog ambijenta, i dalje ĺemo 

biti fokusirani na izgradnju ekonomskog sektora kroz jaļanje kapaciteta, saradnje i partnerstva, 

zagovaranje za poboljġanje zakonodavstva, politike i razvoj infrastrukture, i razvoj ljudskih 

resursa kako bi se osiguralo da se postignu naġi zajedniļki ciljevi. Uvjereni smo da ĺe ova ĂPlava 

knjigañ zajedno sa naġom ĂBijelom knjigomñ posluģiti kao okvir za donoġenje odluka i kao 

osnova za planiranje, mobilizaciju resursa, upravljanje efikasnoĺu i praĺenjem angaģmana 

vladinih sluģbenika s poslovnom zajednicom. 
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KAKO SE RIJEĠITI ĂPROKLETSTVA 

NEZAPOSLENOSTIñI NEAKTIVNOSTI  
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Uvod  

U BiH se svi ponaġaju kao da su stopa nezaposlenosti i neaktivnosti na - kako bi kazali 

predstavnici nove klasiļne ġkole - 'prirodnim' razinama,18 pa pitanja pasivnosti stanovniġtva 

nitko i ne stavlja na dnevni red. 

No, s jedne strane gledano, zadovoljni su i poslodavci, i drģava i nezaposleni. Poslodavci jer je 

pri masovnoj nezaposlenosti lako disciplinirati radnu snagu, drģava jer i pri masovnoj 

nezaposlenosti uspijeva drģati visoke stope socijalnih doprinosa, a i nezaposleni jer mogu 

nekaģnjeno raditi u neobuhvaĺenoj ekonomiji (NE). Naravno, s takvim stanjem se ne mire 

graĽani, koji u anketama javnog mnijenja navode nezaposlenost kao temljeni problem bh. 

druġtva. No, i oni  s jedne strane mogu biti zadovoljni jer su im izlazna vrata zemlje ġirom 

otvorena. 

Panel a slike1 pokazuje da je broj zaposlenih BiH 1990. bio 2.2 puta veĺi od broja zaposlenih 

FBiH sredinom 2017. No, istodobno su broj nezaposlenih i broj penzionera FBiH sredinom 

2017. veĺi od broja nezaposlenih i broja penzionera BiH 1990.- zastraġujuĺa slika pasivosti 

druġtva. 

Ako se nepovoljni demografski trendovi nastave (v. sliku 1b), odnos broja osoba u 

penzionerskom dobu (65+) i broja osoba u radno sposobnom dobu (15-64) poveĺaĺe se s 20% 

1995. na skoro 60% 2050. A veĺ sad su penzioni fondovi u kolabrirajuĺoj situaciji. 

Slika 1: Zaposleni, nezaposleni i penzioneri; BiH (1990) i FBiH (jun 2017) (1a) i odnos 

radno sposobnog stanovniġtva i stanovniġtva u penzionerskom dobu; BiH, 1995-2050 (1b) 

 

 
Izvor: vlastita obrada na temelju zvaniļnih 

statistika SR BiH (1990) i FBiH (2017) i UN (2017) 

                                                           
18Nobelovac Edmund  Phelps (2017) kaģe: ñNothing Natural About the Natural Rate of Unemploymentò. 

(At https://www.project-syndicate.org/commentary/low-unemployment-subdued-inflation-paradox-by-

edmund-s--phelps-2017-11). 
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Snaģan rast zaposlenosti od 4-5% je nuģan, ali ne i dovljan uvjet, za sklanjanje ljudi s ulica kao i 

za osiguranje penzionerskog doba dostojnog ļovjeka u decenijama koje dolaze. Zasad je, 

relativno sve viġe onih na socijalnim fondovima i sve manje onih koji ih pune. 

 

Troje na leĽima radnika 

(F)BiH pati od neaktivnosti, nezaposlenosti i podzaposlenosti. Od 100 stanovnika  FBiH 

produktivno ih je zaposleno najviġe 23, ġto znaļi da jedan zaposleni nosi na leĽima viġe od tri 

osobe (precizno, 3.3) (v. sliku 2). 

Slika 2: Stupanj pasivnosti druġtva FBiH, 2016 

Stanovniġtvo

(1811 )

Radno sposobno (15+)

(1573)

Ovisno (<14)

(238)

Radna snaga
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nezaposleni+ 

neproduktivni) = 1:3.3

Neprod

uktivno 

(57)

Produktivn

o (423)

 

Izvor: vlastita obrada temeljem BHAS (2016) 

Neaktivne osobe obuhvaĺaju uglavnom 'mlaĽahne' penzionere (osobe mlaĽe od 65 godina)19 i 

ģene u ruralnim podruļjima. Skoro dvije treĺine neaktivnih osoba ļine ģene, a od tog broja skoro 

dvije treĺine ima tek osnovno obrazovanje ili manje od toga. To znaļi da je 237,000 osoba 

(neaktivne ģene stare 15-64 godine s osnovnom i manje od osnovnog obrazovanja) teġko 

upoġljivo. To govori koliko je velika pasivnost stanovniġtva FBiH i kako ju je teġko smanjivati, 

posebice ġto to pitanje preko dvije decenije nije uopĺe na dnevnom redu. 

Zaposlenost privatnog sektora pati od nesigurnosti i siromaġtva ('working poor') jer svaka peta 

formalno zaposlena osoba ne prima plaĺu ili prima minimalnu plaĺu (v. tablicu 1). 

Tablica 1: Obavezno mirovinsko osiguranje; FBiH, 2011-2017. 

God 

-ina 

Ukupan 

broj 

osiguranik

a 

Da li se plaĺa 

doprinos za 

mirovinsko 

osiguranje 

osiguranika? 

Kategorije osiguranika 

mirovinskog osiguranja 

Platitelj 'normalnog' 

osiguranja 

Da Ne s bez s Javni Privatni 

                                                           
19Glavni rezervoar 'mlaĽahnih' penzionera su borci. Vjeruje se da ih ima oko 0.8 mln, koliko ih je bilo u 

komunistiļkoj Jugoslaviji 1945, kad se zavrġio rat (dok ih je joġ 1944. bilo tek 640,000). 
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doprino

sima na 

minima

lnu 

plaĺu 

plaĺenih 

doprinos

a i s 

doprinosi

ma na 

minimal

nu plaĺu 

'normalni

m' 

doprinosi

ma' 

sektor sektor 

1 2 3 4 5 6(=4+5) 7(=2-6) 8 9(=7-8) 

2011 469,770 417,012 52,676 19,004 71,680 345,332 142,373 202,959 

2012 468,893 417,934 50,958 20,248 71,206 346,728 136,540 210,188 

2013 471,058 420,753 50,304 23,325 73,629 347,124 130,712 216,412 

2014 479,710 429,306 50,404 26,193 76,597 352,709 126,835 225,874 

2015 488,177 438,339 49,838 25,972 75,810 362,529 126,576 235,953 

2016 502,563 455,035 47,528 39,282 86,810 368,225 118,185 250,040 

2017
x 

511,207 442,309 68,898 40,258 109,156 333,153 92,392 240,761 

x) Podaci za I-V 2017 

Izvor: komunikacija s Poreznom upravom FBiH i vlastite procjene 

Druġtvo ne gubi samo stoga ġto nisu zaposleni pojedini njegovi ļlanovi, koji doista gube najviġe, 

jer i drugi gube -  poslodavci profite, a drģava poreze. Nema studija koje bi pokazale koliko 

koġta nezaposlenost (izgubljeni dohodak druġtva, izgubljene vjeġtina radnika, stres obitelji , 

socijalna iskljuļenost itd.). Prema naġoj kalkulaciji (Keynes, 1931), gubitak proizvodnje zbog 

nezaposlenosti iznosi 5.8 mlrd KM godiġnje tj. minimalno 100 mlrd KM za proteklo poslijeratno 

razdoblje. 

200,000 radnih mjesta od EU 

Aktualna prosjeļna stopa zaposlenosti EU iznosi 71.1% - skoro dvostruko viġe od stope 

zaposlenosti FBiH (kako stopu izraļunava BHAS). Slijedeĺi EU put, FBiH treba dostiĺi barem 

stopu zaposlenosti zemalja  'donjeg doma' EU (stopu zaposlenosti niģu od 60%) koju imaju: 

Grļka, 46.8; Italija, 51.6; Malta, 55.5%, Hrvatska, 56,6; Rumunija, 57.4 i Ġpanija, 58.1. 

U sluļaju da FBiH dostigne prag zaposlenosti 'donjeg doma' EU, tj. poveĺa svoju stopu 

zaposlenosti sa 38.2%20 na 54.3%, istodobno bi postigla punu zaposlenost i blago smanjila 

neaktivnost (v. tablicu 2). 

Tablica 2: Udaljenost od EU u terminu zaposlenosti; FBiH, 2016                               (u 000) 

Stopa 

zaposlenos

-ti (u %)  

Stanov 

-niġtvo 

Radno 

sposobno 

stanovniġtvo 

(15-64) 

Zapos 

-leni 

Nezapos 

-leni 

Neak 

-tivni  

Koliko radnih 

mjesta treba 

stvoriti  

38.2 

(aktualna 

FBiH) 

1811 1257 480 165 612 - 

                                                           
20Stope zaposlenosti Agencije za statistiku BiH (BHAS) iznosi 30.5% jer se temelji na ġirem konceptu 

radno sposobnog stanovniġtva (15+), dok se naġ izraļun temelji na uģem konceptu (15-64). U ovu svrhu 

EU koristi joġ uģi koncept: radno sposobno stanovniġtvo starosti 20-64 godine. 
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54.3 (prag 

EU) 
1811 1257 683 0 574 203 

1'Prag EU' je prosjek zemalja sa stopom zaposlenosti ispod 60%, a odnosi se uzrast 20-64 

godine 

Izvor: vlastita kalkulacija na bazi  ARS 2016 

Ukoliko (F)BiH ne bude djelovala u pravcu snaģnijeg poveĺanja zaposlenosti, ostaĺe meĽu 

najneuposlenijim druġtvima svijeta (v. sliku 3). 

Slika 3: Najneuposlenije zemlje svijeta, 2016 (u % radne snage) 

 
Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017) 

Interesantno je uoļiti sluļaj Makedonije, uz BiH jedine europske zemlje u skopini zemalja 

svijeta s najveĺom nezaposlenoġĺu, koju mnoge internacionalne institucije navode kao primjer 

kako treba uspostavljati dobra poslovna klima, posebice za osnovanje firmi. Buduĺi da ona, kao 

takva, ima joġ veĺu stopu nezaposlenost nego BiH, oļito je da dobra poslovna klima tek nuģan, 

ali ne i dovoljan uvjet za rast zaposlenosti. 

 

Nema stvaranja radnih mjesta 

Nema visokih stopa ekonomskog rasta i zapoġljavanja bez visokih stopa ġtednje i investicija. No, 

BiH ima negativnu stopu domaĺe ġtednje, koja u posljednje tri godine iznosi minus 1-4% BDP. 

Prosjeļna stopa ġtednje zemalja svijeta iznosi 25%, a zemalja viġeg srednjeg dohotka (skupina 

kojoj BiH pripada) 34%. Kratko kazano, svijet ġtedi 1/4 dohotka a zemlje viġeg srednjeg dohotka 

1/3 dohotka. Svega nekoliko zemalja svijeta ġtedi manje od BiH (v. sliku 4). 

Slika 4: Stope domaĺe ġtednje i investicija; zemlje svijeta, 2016 (u %  BDP) 
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NB: crte oznaļavaju prosjeke 

Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017) 

(F)BiH se ne moģe izdiĺi na stazu visokog ekonomskog rasta bez razvoja privatnog sektora 

ekonomije. Organizacijska struktura sektora poduzeĺa zemalja ļlanica EU je takva da mikro 

poduzeĺa zapoġljavaju oko 30% ukupno zaposlenih, skoro koliko i velika poduzeĺa, koja 

zapoġljavaju treĺinu ukupnog broja zaposlenih. To pokazuje da ekonomija (F)BiH mora 

funkcionirati kao tronoģac, s tri podjednake noge (mikro poduzeĺa, mala i srednja poduzeĺa te 

velika poduzeĺa). No, u BiH ima svega 95 velikih industrijskih poduzeĺa (od ukupno 336 velikih 

poduzeĺa), pa nema lokomotiva razvoja na koje se mogu 'kaļiti' mala i srednja poduzeĺa, 

posebice 'gazele', kao generatori zaposlenosti. 

BiH je primjer slamanja ekonomije zbog pretjerane izloģenosti tuzemnih firmi vanjskim 

ġokovima (zarad interesa uvoznih trgovaļkih lobija i podzemne ekonomije) i nepoznavanja 

efekata makroekonomskih tokova. 21 

Velika ekonomska kriza i II. svjetski rat doveli su do prihvaĺanja politike pune zaposlenosti kao 

sluģbene politike zemalja Zapada u razdoblju poslije II. Svjetskog rata, ġto se u (F)BiH nikada 

nije ozbiljno uzimano u obzir pri koncipiranju ekonomske politike22. 

Kad nema strategija, politika, nezavisnih ocjena uļinaka politika i istraģivaļkih studija, nije lako 

pouzdano kazati da li su programi zapoġljavanja koje prakticiraju javne sluģbe zapoġljavanja 

(JSZ) u FBiH dobro dizajnirani i imaju li  pozitivan uļinak, jer evaluacije programa i politika  joġ 

uvijek nisu postali pravilo u FBiH. 

Vrġe se izvjesne evaluacije programa na ad hoc osnovi, najļeġĺe u okviru projekata podrģanih od 

strane meĽunarodnih donatora. Kada JSZ ili resorna ministarstva obavljaju izvjesne interne, 

formalistiļke evaluacije aktivne politike zapoġljavanja (APZ), to ļine na deskriptivan naļin (broj 

                                                           
21Pad Borca Travnik, koji se naġao izloģen konkurenciji nekontroliranog uvoza i podzemne ekonomije, 

ilustrativan je primjer razaranja sektora velikih tuzemnih poduzeĺa. ĂNe moģemo napraviti farmerice za 

par maraka, za koliko se prodaju na crnoñ, govorili su menadģeri Borca koncem 1990-tih koautoru ovog 

rada. 
22EU od 1997. ustanovlja Europske strategije zaposlenosti dok je FBiH svoju posljednju strategije 

zaposlenosti donijela 2008, a odnosi se na razdoblje 2009-2013. 
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korisnika u programu, raspoloģivi resursi i sl.) ali bez procjene uļinaka. Analiza uļinkovitosti, u 

smislu ġta bi bilo da nije bilo programa, utrĽena uz koriġtenje kontrolinig grupa, nema.  

Oko 70% programa ukljuļuje sufinanciranje zapoġljavanja i samozapoġljavanja, i uglavnom je 

ciljano na mlade ljude bez prethodnog radnog iskustva, ģene i  povratnike. Troġkovno efektivnije 

APZ (traģenje posla, savjetovanje i sliļne funkcije posredovanja) nedostatne su u sluģbama za 

zapoġljavanje.  

Veĺina APZ vezanih za mlade ciljaju relativno dobro izobraģene, pa ako i takve osobe  ne mogu 

pronaĺi posao i stoga traģe podrġku JSZ, oļito da neġto fundamentalno nije u redu s poslovnim 

sektorom, koji ne stvara radna mjesta ni za takve osobe, i/ili neġto fundamentalno nije u redu s 

obrazovnim sistemom koji uopĺe nije povezan sa svijetom rada. 

Ļemu, prema stanju u ġkolskoj 2016/17, sluģi 200-tinjak srednjih ġkola (preciznije, 213), s 200-

tinjak direktora i 8,523 nastavnika, ako ĺe veĺina od aktualnih 82,816 srednjoġkolaca zavrġiti na 

birou rada kao dugoroļno nezaposlena, ļije znanje zastari i prije no ġto se i zaposle? 

Slika 5: Zemlje svijeta s najveĺom stopom 

nezaposlenosti mladih, 2011. 

 

Izvor: obrada autora temeljem podatka ILO 

Deġava se da neki od onih s fakultetskim obrazovanjem rade kao konobari ili trgovci, dok oni sa 

zavrġenom ugostiteljskom ili trgovaļkom ġkolom nemaju posla - bespotrebno baļen kapital na 

obrazovanje i jednih i drugih. 

Slika 6: Ocjena 15-godiġnjaka u oblasti znanosti; BiH i komparatori, 2015 
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Izvor: vlastita obrada na temelju OECD (2015) 

Kad bi bh. obrazovne vlasti podvrgnule svoje uļenike internacionalnim testovima (v. sliku 6), 

lako bi se uvidio kvalitet obrazovanja koje pruģaju bh. ġkole.  

Srednjoroļna vizija i strategija zaposlenosti 

Politika zaposlenosti je vizija i praktiļan, opseģan plan ostvarivanje ciljeva zaposlenosti (ILO, 

2015). FBiH moģe preuzeti ciljeve utvrĽene Strategijom Europa 2020 kao svoje, a stupanj 

njihovog ostvarivanja primjeriti svojim postojeĺim okolnostima: 

¶ Zaposlenost: EU ima za cilj poveĺati stopu zaposlenosti na 75% stanovniġtva u dobi od 20 

do 64 godine)  do 2020. dok FBiH moģe postaviti cilj na 45% do 2020.  

¶ Poboljġanje kvalitete i uļinkovitosti sustava obrazovanja i izobrazbe: EU ima za cilj 

poveĺanje udjela populacije u dobi 30-34 godine sa zavrġenim tercijarnim obrazovanjem na 

40% dok FBiH moģe postaviti cilj na 25%. 

 ¶ Socijalnu ukljuļenost i borbu protiv siromaġtva: Cilj EU je smanjiti broj osoba koje ģive u 

siromaġtvu ili u opasnosti od siromaġtva i socijalne iskljuļenosti za 20 mln dok FBiH moģe 

postaviti cilj smanjenja broja osoba u riziku od siromaġtva i socijalne iskljuļenosti za 

100.000 stanovnika. 

U (F)BiH obuka treba biti organizirana kao (v. sliku 7): 

A. specijalistiļka obuka (fokusirana na neformalno obrazovanje lako zapoġljivih kategorija, 

prakticirana u najveĺoj moguĺoj mjeri preko centara za obuku firmi)  usmjerena na: 

1. zaposlenike kompanija; organizirana u suradnji s centrima izvrsnosti lanaca 

vrijednosti/klastera/sektora/polova razvoja; takva obuka uglavnom treba biti 

provoĽena na radnom mjestu, i 

2. nezaposlene pojedicne; pojedinci mogu biti zainteresirani za (i) zapoġljavanje u lancu 

vrijednosti/klasteru/sektoru/polu razvoja ili (ii) utemeljanje vlastite firme unutar tih 

cjelina; takvi pojedinci bi proġli posebnu obuku za obavljanje odreĽenih poslova, 

dobili paket podrġke (utemeljenje firme, prostor, podrġku u izradi poslovnih planova i 

sl.) i bili ukljuļeni u start-up sheme usmjerene na samozapoġljavanje, i 

globalni prosjek
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B. opĺa obuka (usmjerena je na neaktivne i nezaposlene osobe i provodi se putem centara za 

obuku regionalnih paktova zapoġljavanja) i koncipirana je kao: 

1. opĺa obuka (usmjerena na neaktivne osobe i teġko zapoġljive nezaposlene osobe) 

2. napredna obuka (usmjerena na sticanje odreĽenih profesionalnih znanja kojima se 
stiļu i/ili nadograĽuju izvjesne vjeġtine radi lakġeg zapoġljavanja, poġto je znanje 

steļeno u obrazovnim institucijama generalnog karaktera i ne osigurava lako 

zapoġljavanje). 

Slika 7: Vrste obuke 

OBUKA 

Temeljna obuka 

Specijalistiļka

- za proizvodnju izvozljivih 

dobara

 - organizirana preko firmi

 Napredna obuka 

IK obuka 

 Strani jezici (za 

specifiļna 

zanimanja)

Bio laboratorije

Itd.

Opĺa

- organizirana preko regionalnih paktova zapoġljavanja

 
Izvor: vlastita obrada 

Po pravilu centri za obuku firmi trebaju se osnivati pri skupinama firmi tj. na razini 

sektora/lanaca vrijednosti/klastera/polova razvoja. Organizirali bi razne vrste napredne obuke za 

zaposlene osobe u tim firmama i nezaposlene osobe koje ģele raditi u tim firmama ili utemeljiti 

vlastitu firmu koja ĺe poslovno suraĽivati s odnosnim firmama. Zajedno sa istraģivaļko-

razvojnim centrima centri za obuku firmi  bi ļinili  centre izvrsnosti, koji bi bili uspostavljeni u 

glavnim univerzitetskim centrima u (F)BiH (Sarajevo, Mostar, Tuzla itd.). 

Ono ġto je u (F)BiH posebno potrebno je organizovanje  regionalnih centara za obuku koji bi bili 

usmjereni na pruģanje dodatnih kvalifikacija, prekvalifikacija i pripremu za posao. 

Obrazovne institucije pruģaju pakete opĺeg znanja, ġto nije dovoljno firmama koji trebaju 

specifiļna znanja za odreĽene poslove koji se obavljaju odreĽeno vremensko razdoblje. Ubrzane 

tehnoloġke promjene zahtijevaju redefiniranje radnih mjesta svakih tri do pet godina - oko deset 

puta tijekom radnog vijeka uposlenika. 

Na taj naļin se pruģa i znaļajna pomoĺ malim firmama u FBiH koje su male  da bi same 

organizirale internu obuku  te se stoga oslanjaju na pronalaģenje osoblja na trģiġtu - smatraju 

(pogreġno!) da mogu lako pronaĺi potrebne kadrove na trģiġtu u uvjetima masovne 

nezaposlenosti. 
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Za razliku od centara za obuku firmi, ļije se osnivanje i razvoj u cijelosti ostavlja privatnoj 

inicijativi, regionalni centri za obuku se osnivaju prevenstveno uz javnu podrġku. 

Regionalne paktove zapoġljavanja (RPZ), pri kojima ĺe se utemeljivati i razvijati centri za 

obuku, trebaju zajedniļki formirati proizvodne firme,  financijske organizacije (razvojne banke i 

sl.), javne institucije (lokalne/regionalne vlasti i njihove agencije); univerziteti i srednje ġkole; 

organizacije civilnog druġtva (lokalne i regionalne razvojne agencije, udruģenja nezaposlenih, 

poslodavaca i zaposlenih, privredne komore, i sl.); institucije poslovne infrastrukture (poslovne 

zone, ruralni akceleratori itd.) i mediji (izvjeġtavanje o aktivnostima). 

Specifiļno, u ruralnim prostorima treba razvijati ruralne akceleratore (RA) kao vrstu poslovne 

infrastructure. Oni bi pruģali paketa podrġke ï od financijske preko tehniļke do obrazovne ï 

neaktivnim i nezaposlenim, posebice neaktivnim ģenama, u ruralnim podruļjima.  

Strategija poboljġanja djelovanja JSZ treba imati sljedeĺe elemente: 

¶ prenos administracije zdravstvonog osiguranja nezaposlenih s JSZ na sektor zdravstva, 

¶ profiliranje i razvoj usluga: opĺe usluge (informativne, savjetodavne i sl. za sve 

nezaposlene i neaktivne, a APZ usmjeriti na ranjive skupine) 

¶ jaļanje uloge srednjoroļnih (umjesto kratkoroļnih) projekata i 

¶ poboljġanje monitoringa i evaluacije programa. 

Administriranje zdravstvenog osiguranja nezaposlenih osoba, novļanog dodatka za nezaposlene 

te mnoġtvo drugih prava (od 27 do 31, ovisno o kantonu) ogroman je administrativni teret za JSZ 

i nuģno ga je izmjestiti van JSZ, sliļno onome ġto je uraĽeno u Hrvatskoj i Crnoj Gori (EIS, 

2014). 

Globalno promatrano, tijekom protekle dvije decade bilo je sve viġe djelatnika ģeljnih raditi puno 

radno vrijeme koji su bili prinuĽeni prihvatiti radno mjesto s nepunim radnim vremenom jer 

ñzaposlenost s punim radnim vremenom viġe nije norma u razvijenom svijetuñ (ILO, 

2015:6).  

Sukladno tome, misija JSZ se treba mijenjati: treba pomagati pojedincima u potrazi za radnim 

mjestom i savjetovati ih kako da razvijaju svoje kompetencije, a ne da ih se zapoġljava. 

JSZ trebaju pruģati tri proizvoda: usluge (savjetovanje, pomoĺ u traģenju posla i sl. za sve 

nezaposlene), plaĺe (subvencioniranje poslova za ranjive skupine) i radna mjesta (zaposlenost u 

javnom sektoru, javni radovi i sl.) (v. sliku 8). 

Slika 8: Proizvodi JSZ 
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3. Plaĺe
2. Radna 

mjesta

1. Usluge

Proizvodi 

JSZ

 
Izvor: Vlastita obrada 

Aktivne politike zapoġljavavnja trebaju biti usmjerene na opĺu podrġku nezaposlenim za 

pronalazak posla (informacijske i savjetodavne usluge) i specifiļno na ranjive skupine (one s 

visokim rizikom dugoroļne nezaposlenosti), umjesto na one s najviġim nivoom obrazovanja za 

koje se i subvencioniraju radna mjesta ï praksa koja se mora obustaviti. 

Programi javnih radova (PJR), mogu posluģiti kao vaģan instrument na razini entiteta u borbi 

protiv masovne nezaposlenosti i neaktivnosti u pred i post-katastrofalnim situacijama te na 

lokalnoj razini za razne namjene u normalnim okolnostima. 

U trģiġnoj ekonomiji ne postoje subjekti ļije je misija stvarati radna mjesta. Poduzeĺa ne postoje 

da bi stvarala radna mjesta (postoje da stvaraju klijente, odnosno traģnju i tim putem vrijednost), 

drģava joġ i manje (sluģi stvaranju pravila za trģiġnu utakmicu i vrġenje nadzora nad 

provoĽenjem tih pravila). 

Za stvaranje radnih mjesta presudna je povoljna investicijska klima. Politika zaposlenosti ne 

moģe biti zamjena za unaprjeĽenje poslovnog ambijenta niti moģe stvarati radna mjesta.  

Ekonomske i sektorske politike trebaju biti usmjerene na stvaranje uvjeta za stvaranje radnih 

mjesta, dok APZ treba biti usmjerena na povezivanje obrazovnih institucija i trģiġta rada, razvoj 

karijera i zapoġljavanje ranjivih grupa. 

Ciljanje ranjivih druġtvenih skupina ne moģe se poboljġati bez provoĽenja pilot projekata, 

monitoringa APZ, i rigorozne evaluacije njihovih uļinaka, ġto iziskuje znanstvenu rigoroznost, 

koja podrazumijeva koriġtenje kontrolnih grupa i ocjenu neto uļinka programa APZ. 

Izdaci na monitoring i evaluaciju (M&E) moraju biti sastavni dio budģeta odnosnog programa 

APZ dok M&E trebaju vrġiti eksterni, nezavisni evaluatori - privatne firme i konsultanti koji 

konkuriraju za dobivanje ove vrste posla.  

Radi smanjenja podzaposlenosti javnog sektora treba mjeriti efikasnost institucija i zaposlenika, 

provoditi benļmark analizu i prevoditi zaposlene s punim radnim vremenom u one s nepunim. 

Barem 30 % zaposlenih u javnom sektoru treba prevesti u zaposlene s nepunim radnim 

vremenom. 
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 Zakljuļak 

Globalno promatrano, Zapadni Balkan (preciznije BiH, Kosovo i Makedonija) zaostaje po stopi 

nezaposlenosti jedino za Centralnom Afrikom (Kongo, Kenija i Dģibuti).  

Ekonomija (F)BiH ne stvara radna mjesta jer nije u stanju generirati domaĺu ġtednju, pa tako ni 

investicije. Stvaranje zaposlenosti iziskuje financijske, fiskalne i obrazovne reforme. One trebaju 

omoguĺiti financiranje investicija, niģe troġkove radne snage i sticanje odgovarajuĺih vjeġtina 

kroz obuke. 

Obuka se moģe osigurati razvojem centara za obuku pri lancima 

vrijednosti/klasterima/sektorima/polovima razvoja, ġto je od vaģnosti za velika i izvozna 

poduzeĺa. Za manja poduzeĺa i urbano nezaposlene nuģno  je formirati centre za obuku u okviru 

regionalnih paktova zapoġljavanja, a za ruralno neaktivne nuģno je razvijati obuku pri ruralnim 

akceleratorima. 
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Uvod 

 

Dobro osmiġljena fiskalna politika i primjereno dizajnirane njene mjere, povezane s 

odgovarajuĺom razvojnom strategijom male otvorene zemlje/privrede, koja adekvatno valorizira 

i dinamiļki komponira raspoloģive resurse, treba da predstavlja u aktuelnom vremenu kljuļni 

fokus ekonomske politike.23 Ova tvrdnja se temelji i na tome ġto je sama priroda djelovanja 

fiskalnog mehanizma bitno razliļita od monetarnog i u implementaciji moģe da djeluje 

selektivno, pa upravo radi toga lakġe moģe da  podrģava zacrtane razvojne ciljeve.  
 

U ovoj analizi smo stavili fokus na problematiku javne potroġnje u (F)BiH, naļina na koji se 

njom upravlja u (F)BiH u akteuelnim prilikama i moguĺim novim pristupom koji bi mogao 

dovesti do toga da fiskalna politika bude manje optereĺujuĺa za  stanovniġtvo i privatni sektor 

ekonomije. Ovo javnu potroġnju i fiskalnu politiku u BiH ļini jednom od Ăneuralgiļnih taļakañ 

potrebnih hitnih reformi, prije svega stoga ġto onemoguĺava da postignemo nuģno potrebnu 

makroekonomsku stabilnost, viġe stope rasta BDP i brģeg sveukupnog privrednog i druġtvenog 

razvoja.  
 

Nakon uvoda, u prvom dijelu ove analize govorimo o obimu javne potroġnje i prikazujemo 

osnovne elemente koji govore o neodrģivosti postojeĺeg stanja, u drugom dijelu dajemo osnovne 

uzroke koji generiraju nedopustivo rastroġno ponaġanje u upravljanju javnim novcem u (F)BiH i 

nesklade koji vladaju u javnim finansijama na razliļitim nivoima organizacije drģavne vlasti, na 

kraju dajemo kratke zakljuļke i preporuke. Kratak obim osnovnog teksta je zahtijevao da se 

odreĽene bitne ļinjenice prikaģu u prilozima ovog rada.  

 

1. Obim Ăopaģene i neopaģeneñ javne potroġnje u (F)BiH  
 

Kad govorimo o obimu javne potroġnje, prije svega se moramo odrediti o tome ġta pod ovim 

pojmom u ovoj kratkoj analizi podrazumijevamo da bismo ispravno sagledali ukupna 

optereĺenja koja ova potroġnja predstavlja u BDP.  

 

Agregatnu potroġnju javnog sektora u BiH karakterizira visoko uļeġĺe tekuĺih rashoda na plate 

31%, kupovinu roba i usluga 26% i socijalnih davanja 37%, te manji obim subvencija 4% i 

kamata po osnovu zaduģenja 2% (IMF 2015)24, dok se kapitalni rashodi pretjerano velikim 

dijelom (radi nedostatka domaĺe ġtednje) finansiraju iz kreditnih zaduģenja. Dakle, BiH troġi, po 

raļunu konsolidirane javne potroġnje, za plate 6 procentnih poena viġe i za kupovinu roba i 

usluga dvostruko viġe od prosjeka regije (bez BiH), odnosno 19 procentnih poena viġe kod ova 

                                                           
23 Dvije najmoĺnije poluge upravljanja modernom trģiġnom ekonomijom su monetarna i fiskalna politika. 

Prvi i najvaģniji zadatak monetarne politike oļuvanje jedinstvene i stabilne vrijednost novca smo u 

posljeratnom razvoju BiH, uvaģavajuĺi naġe specifiļne moguĺnosti, ostvarili uspostavljanjem valutnog 

odbora (Currency Board-a) i ta tema u ovom prilogu neĺe biti tretirana.  
24 Istovremeno, u regiji Balkana (bez BiH) ova troġenja su: tekuĺi rashodi na plate 25%, kupovina roba i 

usluga 13%, socijalna davanja 48%, subvencije 7% i za kamate 7% (IMF 2015).  

ñéukupan broj zaposlenih (u BiH u ñopġtoj vladiò, op. S.K.) je oko 135.000, s 22.000 na drģavnom 

nivou, 44.000 na nivou RS, 66.000 na nivou FBiH i 3.000 na nivou DB. Prema tome, prema é podacima 

o zapoġljavanju, svaki peti registrovani zaposleni u BiH (ili svaki ġesti zaposlenik, prema podacima 

Ankete o radnoj snazi) radi u opĺoj vladi (iskljuļujuĺi javna preduzeĺa), ġto predstavlja veliki teret za 

ekonomiju BiH (WB, 2014, str. 24).ò  



58 
 

dva segmenta javne potroġnje. Radi toga su, iako ļine veliki dio javne potroġnje, deficitarna 

socijalna davanja, ļija je opet distribucija u velikoj mjeri, socijalno nepravedna. Konaļno, ova 

rastroġnost se posebno odraģava na nedostatak raspoloģivih (vlastitih) finansijskih sredstava za 

infrastrukturne i druge investicije potrebne za brģu izgradnju fiziļke i institucionalne 

infrastrukture, veĺi obim investicija i zapoġljavanje u privatnom sektoru, poveĺanje prizvodnje 

za izvozne potrebe... 
 

Tabela 1. Obim javne potroġnje za zemlje Zapadnog Balkana 

Zemlja 

Konsolidovani javni rashodi (u 

% BDP-a)x  (prosjek za period 

2012.ï2016. 

BDP p.c. (prema paritetu kupovnih 

snaga u tekuĺim internacionalnim 

dolarima; prosjek za 2012.-2016. 

Albania 29,76 10.927,89 

Bosna i Hercegovina 44,99 10.148,09 

Bugarska 35,40 18.538,98 

Hrvatska 48,07 21.337,89 

Makedonija 31,87 13.416,07 

Crna Gora 46,34 15.414,10 

Srbija 44,55 13.566,09 
 x ñUsporedbe radi, u Hrvatskojé (javni rashodi, op. S.K.) iznose gotovo 49% BDP-a, dok primjerice u 

Rumunjskoj iznose 35%, u Bugarskoj i Litvi 36%, u Slovaļkoj 39%, a u Ļeġkoj 40%.ò (Ott ,2017) 

Izvor: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017  
 

Kako vidimo iz podataka, naļin na koji se upravlja javnom potroġnjom u (F)BiH je neodgovorno 

rastroġan. Pri tome se mora istaĺi da BiH ima obim javne potroġnje kao uļeġĺe u GDP za 10% 

veĺi od Bugarske, 13% od Makedonije i 15% od Albanije (zemlje komparatori) u periodu 2012.-

2016. 

 

Pored opisanih rashoda koji imaju redovno statistiļko praĺenje (mi smo ih kolokvijalno nazvali 

ñvidljiviò), ovdje se moraju dodati i ñimplicitne dotacijeò ili neplaĺene obaveze, odnosno 

nenaplaĺeni javni prihodi koji nisu uraļunati u gore prikazane parametre i koji se na razliļite 

naļine (uz preġutne odluke odreĽenih vlasti ili bez tih odluka) godinama toleriġu, gotovo 

prihvataju kao datost i kontinuirano ruġe principe trģiġnog ponaġanja u funkcioniranju bh. 

ekonomije i druġtva u cjelini (ñnevidljivi rashodiò).25 Ovdje se radi o ogromnim iznosima 

sredstava. Izraļunali smo na osnovu podataka Uprave za indirektno/neizravno oporezivanje 

(UINO, 2017) da neplaĺene obaveze po osnovu indirektnih poreza (PDV, akcize i carine) sa 

31.10.2017. iznose barem 800 mln KM.26 Dodatno, ĂPrema sluģbenim evidencijama Porezne 

uprave FBiH, saldo duga na dan 31. januara  2016. s obraļunatim zateznim kamatama iznosi 

2.324.934.567,95 KM. Najveĺi dio duga, 80 posto, odnosi se na dug po osnovu doprinosa, za 

PIO/MIO, zdravstveno osiguranje i osiguranje za sluļaj nezaposlenosti... Viġe od 50 posto duga 

                                                           
25 ñé ukupni poreski dug u BiH iznosi ļak 4,5 milijarde KM. Samo za direktne poreze, odnosno poreze 

na platu, doprinose za PIO/MIO, zdravstveno osiguranje i nezaposelnost dug iznosi oko 3,8 milijardi KM.ò 

(Business Magazin, Poreski dug u BiH iznosi 4,5 milijardi KM, 27. Novembar 2017. http://business-

magazine.ba/2017/11/27/poreski-dug-bih-iznosi-45-milijarde-km/, pristup: 30.11.2017.) 
26 DUĢNICI INDIREKTNIH POREZA, http://www.new.uino.gov.ba/bs/Lista%20duģnika  

http://www.new.uino.gov.ba/bs/Lista%20dužnika
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se odnosi na dug javnih preduzeĺa i ustanova i oni su veliki teret PUFBiH jer su najveĺi duģnici 

(Isoviĺ, 2016 Al Jazeera,  2016).ò27 
 

Tabela 2. Procjena duga po osnovu doprinosa za PIO, u mln KM 

Ģeljeznice Federacije BiH  130  Krivaja Zavidoviĺi 18 

Gras Sarajevo  50  Hidrogradnja Sarajevo 37,0 

Rudnik Kreka  50,5  Zapadno-hercegovaļki kanton 17,9 

Rudnik Kakanj  41,8  Srednje-bosanski kanton 5,2 

Rudnik Zenica  40,7  Sveuļiliġna bolnica Mostar 28,4 

Rudnik Breza  31,2  Opĺa bolnica Konjic 8 

Agrokomerc  35,7  Bolnica Juģni logor Mostar 3,5 

Ģeljezara Zenica  11,7    

Ukupno:   509,6 

Izvor: FZ PIO (2017, str. 9-10) 
 

Ovaj problem ñnedopustive tolerancijeò u dosljednoj izgradnji ekonomije na trģiġnim principima 

ovdje se ne zaustavlja. Naime, nakon ġto se dugovi akumuliraju u neprihvatljivo velikim 

iznosima, onda se ñmora traģiti izlazò u diskriminatorno postavljenim zakonskim rjeġenjima. 

Takvo rjeġenje predstavlja npr. ñZakon o naplati i djelimiļnom otpisu dospjelih, a nenaplaĺenih 

doprinosa za socijalno osiguranjeò28 kojim se ureĽuje ñépostupak naplate i djelimiļni otpis 

dospjelih, a nenaplaĺenih doprinosa za penzijsko i invalidsko osiguranje, zdravstveno osiguranje 

i osiguranje od neuposlenosti kod pravnih osoba koje su imale strukturu drģavnog kapitala 50% i 

viġe u razdoblju od 01.01.1992. do 31.12.2005. godine.ò Ovo takoĽer, pripada u domen 

ñimplicitnih dotacijaò, odnosno diskriminatornih potpora kompanijama sa (veĺinskim) javnim 

kapitalom, a na ġtetu nenaplaĺenih javnih prihoda i pogorġanja trģiġne i razvojne pozicije 

privatnog sektora od kojeg se oļekuje generiranje brģe razvojne dinamike i uposlenosti.   
 

Na kraju, mora se spomenuti i specifiļna pozicija drģave u smislu njenog redovnog izmirivanja 

ugovornih obaveza. Naime, buduĺi da se kroz mehanizam javne potroġnje konzumira veoma 

veliki dio BDP, jasno je da su drģava, njene institucije i javna preduzeĺa kardinalno vaģan 

generator posla za privatni sektor. To ih stavlja u poziciju da se poduzetnici bore za ugovore ñsa 

drģavomò pod svaku cijenu, ļesto i kad plaĺanja ugovornih obaveza od strane drģave znaļajno 

                                                           
27 ĂDug od viġe od 2,2, milijarde KM je dug koji je dospio za prinudnu naplatu, a imamo procjene da je 

dug koji joġ nije prispio za prinudnu naplatu dodatnih milijardu KM.ñ (Isoviĺ, Nismo svi jednaki pred 

zakonom, 29. Mart 2016. http://www.pufbih.ba/v1/novosti/774/nismo-svi-jednaki-pred-zakonom, pristup: 

17.11.2017.) 

ĂJavna poduzeĺa u Federaciji Bosne i Hercegovine najveĺi su poreski duģnici. Duguju viġe od pola 

milijarde eura. Iako je Poreska uprava ranije najavila da ĺe im blokirati raļune, od toga je bar privremeno 

odustala, nakon ġto joj je to naloģila entitetska vladaò (Al Jazeera. Dug javnih preduzeĺa u FBiH veĺi od 

500 miliona eura, 20. April 2016., http://balkans.aljazeera.net/vijesti/dug-javnih-preduzeca-u-fbih-veci-

od-500-miliona-eura, pristup: 19.08.2017.) 
28 Zakon o naplati i djelimiļnom otpisu dospjelih, a nenaplaĺenih doprinosa za socijalno osiguranje, 

http://www.pufbih.ba/v1/public/upload/zakoni/a554f-2806_bos.pdf 

ñPostupak naplate duga je sloģen i kompleksan. Ova sloģenost je, izmeĽu ostalog, proizvod nelikvidnosti 

duģnika, neblagovremenog poduzimanja svih mjera i postupaka za naplatué U proteklim godinama 

doneseno je pet zakona s ukupno pet izmjena kojima se pokuġalo, putem odreĽenih olakġica, pomoĺi 

ovim i drugim poreznim obveznicima, meĽutim bez velikog rezultata (Isoviĺ, 2016).ò 

http://www.pufbih.ba/v1/novosti/774/nismo-svi-jednaki-pred-zakonom
http://balkans.aljazeera.net/tag/bosna-i-hercegovina-0
http://balkans.aljazeera.net/vijesti/dug-javnih-preduzeca-u-fbih-veci-od-500-miliona-eura
http://balkans.aljazeera.net/vijesti/dug-javnih-preduzeca-u-fbih-veci-od-500-miliona-eura
http://www.pufbih.ba/v1/public/upload/zakoni/a554f-2806_bos.pdf
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kasne, a da im pri tome ni u primislima nije da se na to ģale sve do taļke kad uistinu nemaju 

drugog izlaza. Ovo je, generalno ĺemo to nazvati sistemom javnih nabavki, istovremeno veoma 

znaļajan izvor ġirenja korupcije u Bosni i Hercegovini. 

2. Nekoliko kardinalnih zapaģanja u vezi sa aktuelnim upravljanjem javnim prihodima i 

rashodima u (F)BiH 

Od uspostavljanja Uprave za indirektno/neizravno oporezivanje, temeljito je institucionalno 

reformiran i snaģno unaprijeĽen sistem prikupljanja indirektnih poreza u BiH. Rezultat toga je 

mnogo uspjeġniji sistem prikuplanja prihoda od indirektnih poreza. 
 

Tabela 3. Uplate izvrġene na sve ļetiri grupe raļuna za period 2012.-2016.  (u mln KM ) 

 2012 2013 2014 2015 2016 Ukupno 

FBiH 3.966 3.991 4.289 4.450 4.666 21.362 

RS 1.737 1.722 1.772 1.720 1.780 8.731 

BDBiH 110 115 119 127 141 611 

NeusklaĽene 

uplate 
60 54 61 57 52 283 

Ukupno 5.873 5.882 6.241 6.354 6.638 30.987 
Napomena: radi zaokruģivanja su moguĺa manja neslaganja u zbirovima 

Izvor: Kozadra (2016)29  
 

MeĽutim, jednom dobro uspostavljen mehanizam funkcioniranja UINO na strani ubiranja 

prihoda istovremeno ne znaļi da njegovim funkcioniranjem moģemo biti zadovoljni i ñleģati na 

lovorikamaò poļetnog uspjeha.30  

 

Naime, posebno na strani raspodjele prihoda od indirektnih poreza se pojavljuju neprihvatljive 

devijacije koje mogu prouzrokovati duboke nesporazume i teġke (politiļke) posljedice. Kako je 

poznato, raspodjela prihoda koje prikupi UINO se vrġi prema koeficijentima krajnje potroġnje 

koje odlukom donosi Upravni odbor UINO (F BiH 63,83%, RS 32,61% i DB 3,55%) nakon ġto 

se izdvoje sredstva za finansiranje Institucija BiH. Treba imati na umu da se, nakon toga, a prije 

dodjele sredstava entitetima i DB moraju obustaviti obaveze po dospjelim meĽunarodnim 

dugovima za koje odgovara BiH.  

 

Da bismo jasno ilustrirali o kakvom je problemu devijacija ovdje rijeļ i koliki je njegov obim, 

prikazaĺemo raspodjelu u 2016. (Napomena: pogledati Prilog A). 

 

 

 

                                                           
29Tehniļka misija IMF-a je svoj izvjeġtaj pod naslovom ñOcjena sistema indirektnog oporezivanja i 

mehanizma raspodjele prihodaò dostavila  (Vladi/vladama) BiH u decembru 2016. 
30Ne smijemo zaboraviti da se kod plaĺanja obaveza od indirektnih poreza koristi princip Ăfakturisane 

realizacijeñ, ġto znaļi da se porezi moraju platiti u zakonskom roku bez obzira da li ĺe uļesnici koji su 

generirali poreznu transakciju (privrednici) ikada zaista naplatiti novac, ġto indicira primjenu principa 

Ănaplaĺene realizacijeñ ili nekog drugog naļina koji privredu stavlja u bolji poloģaj jer je kristalno jasno 

da se, posebno u uslovima izraģene nelikvidnosti kakva vlada u BiH, za naplatu obiļno jako dugo ļeka, 

ako se potraģivanje ikako i uspije naplatiti. 
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Tabela 4. Simulacija raspodjele prikupljenih prihoda od indirektnih poreza za 2016. godinu po obveznicima 

sa sjediġtem u FBiH, RS i DB, u mln KM  

Izvor: Kozadra (2016) 
 

MMF u ñSistema indirektnog oporezivanjaò (IMF Tehniļka misija, 2016, str. 5) iznosi tvrdnju:  

ñAnaliza u ovom izvjeġtaju pokazuje da je takav sistem, uprkos svojim nedostacima, 

najbolja opcija koja je trenutno raspoloģva u BiH, a po kojoj centralni sistem indirektnih 

poreza funkcionira i prihodi se dijele praviļno, kao da svaki entitet ima vlastiti sistem 

indirektnog oporezivanja.ò  

 

Ne sporeĺi tvrdnju da je ustanovljeni sistem indirektnih poreza trenutno najbolja opcija 

raspoloģiva u BiH, moramo izraziti duboko neslaganje s konstatacijom da se prikupljeni prihodi i 

praviļno dijele. Na osnovu iznesenog u tabeli 4. se moģe jasno vidjeti o kakvoj i koliko 

(ne)praviļnoj raspodjeli, koja se odvija po parametru prijavljene krajnje potroġnje, moģemo 

govoriti. Naime, ona je toliko ñpraviļnaò da je FBiH u 2016.  pouzdano uskraĺena za preko 400 

miliona KM i nepoznat iznos od 126 mil KM nerasporeĽenih povrata PDV-a po prijavama, koji 

se iznos u cjelini finansira iz uplata iz FBiH, ali ne znamo koliko taļno od toga se istovremeno 

alocira na FBiH.31  
 

Radi naprijed iznesenih ļinjenica, nuģno se moramo u raspodjeli sredstava prikupljenih od 

indirektnih poreza na nivou UINO referirati na efektivni obim uplata na raļune UINO, a ne na 

krajnju potroġnju i aktuelnu provedbu tog principa jer on oļito, obje strane ali sa razliļitim 

predznakom, netransparentno stavlja u neprihvatljiv poloģaj. Ako je i potrebno vrġiti odreĽene 

preraspodjele ukupnih sredstava uplaĺenih po osnovu indirektnih poreza s raļuna UINO, onda to 

treba vrġiti na osnovu unaprijed utvrĽenih standarda i na transparentan naļin. Kad se rezultati 

izraļuna strukture ukupno naplaĺenih prihoda od indirektnih poreza (vidi prilog A, Tabela A3) 

uporede s koeficijentima koji se primjenjuju na osnovu parametara izraļunatih po osnovu krajnje 

potroġnje, a prema implementaciji ovog principa kako se on efektivno provodi kroz 

finkcioniranje UINO, dobiva se slijedeĺe stanje u 2016: 
 

Tabela 5. Uporedni pregled uļeġĺa u uplatama i raspodjeli po korisnicima FBiH, RS i DB 

                                                           
31 Ovdje skreĺemo paģnju i na iznos (vidi prilog A, Obrazloģenja uz Tabelu 4.) gdje se pod rednim brojem 

4. daje ĂNapomena: Pored izvrġenih povrata PDV-a prema poreznim obveznicima u 2016. godini iznos od 

298 mln KM iskoriġten je kao priznati poreski kreditñ, a za ġto nemamo odgovarajuĺu analitiku i ġto 

takoĽer, moģe uticati na konaļni ishod ovog obraļuna. 

R. BR.   FBiH RS DB UKUPNO 

1 Ukupno uplaĺeni prihodi 4.623 1.726 138 6.487 

2 Raspodjela po krajnjoj potroġnji 2.955 1.510 164 4.630 

3 Razlika (1-2) 1.668 216 -26 1.858 

4 Povrat PDV-a po prijavama 638 300 44 982 

5 Razlika (3-4) 1.030 -84 -70 876 

6 Finansiranje institucija BiH 500 250 0,00 750 

7 Razlika (5-6) 530 -334 -70 126 

8 NerasporeĽeni povrati PDV-a po prijavama 126 0,00 0,00 126 

9 Razlika (7-8) 404 -334 -70 0,00 



62 
 

R. br.  OPIS FBiH RS DB Ukupno 

1 % uļeġĺa u uplatama poreza* 71% 26,88% 2,12% 100% 

2 % uļeġĺa u raspodjeli 63,83% 32,62% 3,55% 100% 

3 Razlika (2-1) -7,17% 5,74% 1,43% 0 

* Podaci se u analitiļkoj formi nalaze u Prilogu A, u Tabeli A3 

Kozadra (2016) 
 

Ovakvo stanje (pre)raspodjele prikupljenih indirektnih poreza, bez jasno postavljenih standarda i 

na netransparentan naļin vodi generiranju razornih tenzija na nivou ukupnog mehanizma 

funkcioniranja UINO. Tako se stvara realna prijetnja da se ovaj nuģno potreban i efikasan 

mehanizam pretvori u generator eksplozivnih sukoba jer, kako sad funkcionira, na jednoj starni 

stvara neutoljivu ģeĽ za joġ viġe neopravdano povuļenih finansijskih sredstava i neodmjerenost u 

ponaġanju, a na drugoj osjeĺaj nepravde kod ñpokradenogò gdje svaki osjeĺaj i potreba za 

dijalogom i traganjem za racionalnim rjeġenjima, bojimo se, prestaje.32   
 

Sada ĺemo se u naġoj analizi javnih prihoda i rashoda u FBiH, okrenuti strani javne potroġnje, i 

to samo odreĽenim segmentima koji imaju izuzetan znaļaj. Analiziraĺemo upravljanje 

dinamikom plata i socijalnih davanja u sektoru vladinih finansija, kako to u svojoj statistici 

naziva CBBH. 
 

Analizu zapoļinjemo godinom poļetka efektivnog funkcioniranja UINO (2005), kako bismo 

dobili potrebne proraļune od 2005. do 2015. Cilj ove analize je da uporedimo stvarni rast plata i 

socijalnih davanja sa projiciranim rastom prema stopi rasta nominalnog BDP, ġto smatramo 

ekonomski logiļnim okvirom i ġto bi trebalo biti usvojeno i sprovoĽeno kao nezaobilazno 

pravilo u ovoj oblasti kako se javna potroġnja ne bi dalje (relativno) poveĺavala,33 a mi bismo u 

suġtini, morali iĺi ka njenom reduciranju u relativnom odnosu prema BDP.  
 

Baza za proraļun je 2004, kako bi se od 2005. moglo izvrġiti modelsko proraļunavanje i 

uporeĽivanje za analizirani period. Proraļun je postavljen tako da ako dolazi do pada 

nominalnog BDP, plate i socijalna davanja u toj godini ostaju na prethodno utvrĽenom nivou 

(stabilizacioni i socijalni aspekt). Poġtivanje odrednica dobivenih ovom kvantitativnom analizom 

smo nazvali elementima ñStrategije fiskalne discipline i odrģivostiò [Fiscal Discipline and 

Sustainability Strategy (FDSS)].34 
 

                                                           
32 Otuda i naġa potreba da joġ jedanput podvuļemo nedopustivi stav u provedenoj analizi Tehniļke misije 

IMF-a o tome da se na nivou UINO ñprihodi dijele praviļnoò, jer ovi struļnjaci, kaģimo jasno, pouzdano i 

do u detalje razumiju duboko suptilna pitanja prikupljanja i posebno, raspodjele prihoda od indirektnih 

poreza u sloģenim drģavnim zajednicama kakva je BiH. Stoga istiļemo njihovu golemu odgovornost u 

pogledu izreļenih stavova. Ako se to moģda ļini takvim, jer je negdje procijenjeno ñda nije pravi trenutakò 

za pokretanje tako delikatnih pitanja, napominjemo da ġto je pitanje delikatnije i ġto se viġe zapusti 

njegovo rjeġavanje, osjetljivost i moguĺa rekacija moģe biti burnija. A finansijska pitanja to uvijek jesu. 
33 Napominjemo da je naġ proraļun postavljen na naļin da perspektivno, dva posmatrana agregata ostavlja 

u istom obimu prema nominalnom BDP i ovdje ne pravi simulaciju u smislu odreĽenog umanjivanja 

jednog i/ili oba posmatrana agregata. Strateġki pristup za smanjivanje javne potroġnje i uspostavljanje 

fiskalne odrģivosti je dat u Reformskoj agendi za Bosnu i Hercegovinu za period 2015.-2018.  
34 Ovaj je model prvobitno predstavljen u Kreso and Lazoviĺ Pita (2013). 
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Naġi proraļuni pokazuju da je stvarni rast plata i socijalnih davanja za koje su odgovorne javne 

finansije u BiH nadmaġio projicirani rast prema naġem proraļunu koji smo postavili u razdoblju 

od 2005. do 2015. za gotovo 11 mlrd KM (Prilog A, Tabela A4), ġto znaļi da smo rastroġnim i 

neodgovornim upravljanjem javnim novcem, bez obzira pod kakvim je to opravdanjima uļinjeno, 

za posmatrano razdoblje neopravdano potroġili finansijska sredstva u visini potrebnih investicija 

za izgradnju gotovo dva autoputa, a samo jedan muļno i predugo gradimo na Koridoru Vc,35 ili 

iznos gotovo ukupne javne potroġnje u BiH u 2015. ili 38% cjelokupnog BDP zemlje u 2015. 

(CBBH, 2016). Danas, moģemo samo ģaliti za multiplikativnim efektima na investicije, 

zapoġljavanje i razvoj da je doġlo do ulaganja ovih sredstava u analiziranom period u 

infrastrukturu i druge projekte, umjesto ġto su dana u finalnu potroġnju uveliko uvezenih 

potroġnih dobara. 
 

Da li ĺemo i dalje ģaliti radi ovakvog ponaġanja onih u ļijim su rukama odluke o upravljanu 

javnim novcem? Zaġto se ne moģe uļiniti korak na izgradnju drģavniļkog ponaġanja i ne 

preokrene smjer u javnoj potroġnji s naprijed izloģenog razorno negativnog i neodgovornog 

troġenja javnog novca i ne restrukturira javna potroġnja s ciljem uveĺanja ġtednje i investicija, 

umjesto da se predlaģu novi nameti? Jasno je da je to teģi (i duģi) put, ali kad ĺemo ga zaista 

zapoļeti? O tome je Svjetska banka u BiH eksplicitno govorila joġ 2002. u studiji ñBosna i 

Hercegovina: Od zavisnosti od pomoĺi do fiskalne samoodrģivostiò (WB, 2002). O tome je 

sinhronizirano govorila i njena MeĽunarodna agencija za razvoj u svom ñIzvjeġtaju o napretku 

strategije pomoĺi zemljiò (WB, IDA 2002). I tada je projektovano da se javni rahodi sa 48,8% 

BDP u 2002. smanje na 43% u 2005. Istina, mi smo danas na oko 45% javnih rashoda u BDP 

(vidi tabelu 1), no evidentno nismo uspjeli napraviti bitan pomak u strukturnim promjenama u 

ovoj oblasti. Naime, pretjerano se troġi za plate i socijalna davanja koja su uz to joġ i veoma 

nepraviļno rasporeĽena, a premalo za infrastukturna ulaganja.36 Stvari stoje joġ i gore kad se 

uzme u obzir sve ono ġto je naprijed izneseno u vezi s ñimplicitnim dotacijamaò i/ili 

ñnenaplaĺenin porezima i drugim davanjimaò, kao i generiranjem nelikvidnosti koje svojim 

kaġnjenjima u plaĺanjima ugovornih obaveza kreira drģava.  
  
Pitaĺemo se: kako je moguĺa takva ñotpornostò u neodgovornom troġenju javnog novca u BiH? 

Jedino objaġnjenje je u spletu interesa onih koji vode zemlju i ñdopuġtajuĺegò odnosa 

ñmeĽunarodne zajedniceò prema ovom goruĺem problemu. To je povezano s kreiranjem ġiroke 

baze ljudi zavisnih od krugova na vlasti u ļijoj je nadleģnosti javna potroġnja, ļime se stvara 

ñzaļarani krugò preģivljavanja u bijedi i ñvjeļnogò bitisanja onih na vlasti, a u stanju stagnacije i 

kumuliranja negativnih procesa i narastajuĺeg nezadovoljstva, pri ļemu zemlja evidentno 

zaostaje i za razvojem zemalja u okruģenju. Ovo smatramo i objaġnjenjem ġto je javna potroġnja 

tako velika, ġto je u FBiH registar boraca s oko 260.000 nakon rata narastao na 570.000 u 

oruģanim formacijama Armiji RBiH, MUP-u RBiH, HVO-u i MUP-a HRHB, ukljuļujuĺi i 

                                                           
35 Investicije za izgradnju autoputa na Koridoru Vc kroz Bosnu i Hercegovinu su procijenjene na oko 6 

mlrd KM.  
36 ĂEkonomista Svjetske banke u BiH Sandra Hlivnjak izjavila je da ĺe ekonomski rast u BiH ove godine 

iznositi tri posto, a da ĺe biti poveĺan na 3,2 posto ako budu provedene ekonomske reforme, istiļuĺi da 

tim tempom BiH neĺe dostiĺi standard EU za 60 godina...ñ ĂZaposlenost u svim zemljama regiona vratila 

se na nivo od prije 2008. godine, osim u BiH... Fiskalna stabilnost i dalje je prioritet, ali potroġnja mora 

da bude odreĽena strateġkim odlukama... kazala je Hlivnjakñ (TV N1, BiH kasni za EU 60 godina, 

16.11.2017., http://ba.n1info.com/a227153/Biznis/BiH-kasni-za-EU-60-godina.html, pristup: 

17.11.2017.) 

http://ba.n1info.com/a227153/Biznis/BiH-kasni-za-EU-60-godina.html
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uposlene u vojnim bolnicama i namjenskoj industriji37 (Ġarenkapa, 2017; Republika.info, 2016. i 

ņukiĺ, 2017), ġto se populacija od 408.268 penzionera gotovo u cjelini, svela na stanje ljudi u 

socijalnoj potrebi i ġto na jednog penzionera dolazi 1,14 zaposlenih koji daju doprinos za 

njegovu penziju (FZ PIO, 2017, str. 5), ġto su zdravstvo i ġkolstvo u tako bijednom stanju, ġto su 

ponuda roba i usluga iz javnog sektora na tako ģalosnom nivou, a javna preduzeĺa u gubicima i 

neredu svake vrste. 
 

Konaļno, osvrnuĺemo se na joġ jednu od veoma vaģnih slabosti u funkcioniranju bh. fiskalnog 

sistema koji, po prirodi konstitucije bh. drģave mora biti postavljen kao fiskalno decentralizirana 

struktura. Ģelimo staviti akcenat na neravnoteģe u fiskalnom sistemu u smislu raspoloģivih 

finansijskih sredstava na jednoj strani i obaveza (javnih dobara, roba i usluga) koje su duģni 

pruģiti odgovarajuĺi nivoi organizacije drģavne vlasti graĽanima.  

 

Odmah nakon faze posljeratne obnove koju je ñMeĽunarodna zajednicaò programirala do 2000-

te, ovo pitanje je postalo jedno od posebno vaģnih. Svjetska banka je 2003. istakla da je nuģna 

ñodgovarajuĺa decentralizacija (transfer) moĺi odluļivanja s kantonalnog i drģavnog niva prema 

lokalnim zajednicama i implementacionim institucijama (npr. ġkolskim odborima, zdravstvenim 

ustanovama)ò (WB, 2003), ġto se moģe jasno razumjeti jedino ako lokalni nivo organizacije 

drģavne vlasti raspolaģe odgovarajuĺim finansijskim sredstvima za realizaciju odgovarajuĺih 

(njegovih/druġtvenih kad postoji i kad se implementira strategija za zemlju) ciljeva/planova. 

Pored toga, ovdje je vaģno istaĺi i ļinjenicu da je u BiH generalno usvojeno stanoviġte, posebno 

promovirano od strane Svjetske banke da se razvoj BiH treba oslanjati na veĺoj ulozi malih i 

srednjih preduzeĺa (MSP) kao naļina brģeg razvoja privatnog sektora i brģeg zapoġljavanja. To 

bi onda znaļilo da, kad sagledamo ulogu lokalnih zajednica u svjetlu velikog spektra potreba 

koje zadovoljavaju graĽani u svakodnevnom ģivotu, kao i potreba za podupiranja razvoja MSP 

[koja su po svojoj prirodi snaģno oslonjena u (nastajanju i) razvoju na lokalnu zajednicu], da 

lokalna zajednica mora imati i odgovarajuĺa finansijska sredstva da bi odgovorila ovim 

zahtjevima. MeĽutim, ļinjenice govore sasvim suprotno: ñéod ukupnih konsolidiranih izdataka 

opġte vlade BiH é Institucije BiH imaju uļeġĺe od 9%, FBiH 58%, RS 32%, a DB sa 2%... U 

rashodima é entiteta (od 100% na tom nivou, op. S.K.) izvanbudģetski fondovi ļine: u FBiH 

54.6%, a u RS 47%   é U RS, preostali dio izdataka entiteta je podeljen izmeĽu nivoa vlade RS 

38% i lokalnih samouprava koje konzumiraju oko 15% ukupnih rashoda. U FBiH, potroġnja 

jedinica lokalne samouprave iznosi 10% od rashoda entiteta, dok kantoni i vlada FBiH dijele 

preostalih 40% u omjeru od oko 3: 2 (WB, 2014, str. 24).ò  
 

Iz ovoga se jasno vidi da je pozicija lokalnih samouprava BiH, posebno u FBiH, daleko od onog 

obima finansijskih sredstava koja su im nuģna i koja bi kao vlastite prihode i u (pre)raspodjeli 

morale dobiti da adekvatno mogu odgovoriti na obim dodijeljenih nadleģnosti koje trebaju 

                                                           
37 Vidjeti u: V. ņukiĺ. Ko je sve bio u redovima vojske RS? Evidencija boraca sa 22 godine zakaġnjenja, 

http://www.blic.rs/vesti/republika-srpska/ko-je-sve-bio-u-redovima-vojske-rs-evidencija-boraca-sa-22-

godine-zakasnjenja/rg7sdw8, pristup: 17.08.2017;  Republika.info. Skoro 600 tisuĺa u registru branitelja 

Armije i HVO-a, a rat zavrġio s 260 tisuĺa, http://www.dnevno.ba/vijesti/skoro-600-tisuca-u-registru-

branitelja-armije-i-hvo-a-a-rat-zavrsio-s-260-tisuca-40880/, pristup: 17.08.2017. i A. Ġarenkapa. Zavrġen 
Registar boraca u FBiH: Ovo je taļan broj vojnika koji su bili angaģirani tokom rata, 

https://www.faktor.ba/vijest/zavrsen-registar-boraca-u-fbih-ovo-je-tacan-broj-vojnika-koji-su-bili -

angazirani-tokom-rata-237490, pristup: 17.08.2017. 

http://www.blic.rs/vesti/republika-srpska/ko-je-sve-bio-u-redovima-vojske-rs-evidencija-boraca-sa-22-godine-zakasnjenja/rg7sdw8
http://www.blic.rs/vesti/republika-srpska/ko-je-sve-bio-u-redovima-vojske-rs-evidencija-boraca-sa-22-godine-zakasnjenja/rg7sdw8
http://www.dnevno.ba/vijesti/skoro-600-tisuca-u-registru-branitelja-armije-i-hvo-a-a-rat-zavrsio-s-260-tisuca-40880/
http://www.dnevno.ba/vijesti/skoro-600-tisuca-u-registru-branitelja-armije-i-hvo-a-a-rat-zavrsio-s-260-tisuca-40880/
https://www.faktor.ba/vijest/zavrsen-registar-boraca-u-fbih-ovo-je-tacan-broj-vojnika-koji-su-bili-angazirani-tokom-rata-237490
https://www.faktor.ba/vijest/zavrsen-registar-boraca-u-fbih-ovo-je-tacan-broj-vojnika-koji-su-bili-angazirani-tokom-rata-237490
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izvrġavati prema graĽanima i privredi.38 Radi toga, i brojnih drugih urgentnih pitanja o kojima 

ovdje radi ograniļenog prostora ne moģemo govoriti, nuģno je hitno pristupiti odgovarajuĺem 

reformskom zahvatu na ovom podruļju i u skladu s tim dizajnirati novi Zakon o pripadnosti 

javnih prihoda u FBiH i rijeġti ovu materiju, posebno pazeĺi na standarde i imperative 

transparentnosti u kreiranju vertikalnih i horizontalnih izravnavanja na odgovarajuĺi naļin, kako 

u FBiH kao cjelini, tako i po kantonima.39 

 

Zakljuļak 

U analizi smo stavili fokus na problematiku javne potroġnje u (F)BiH kojom se veĺ predugo 

upravlja neodgovorno i rastroġno. To javnu potroġnju i fiskalnu politiku u (F)BiH ļini dugoroļno 

neodrģivom i prijetnjom po makroekonomsku stabilnost. Analizom upravljanja porastom plata i 

socijalnih davanja za koje su odgovorne vladine finansije, izraļunali smo da je u period 2005.-

2015. potroġeno gotovo 11 mlrd KM viġe nego ġto je ekonomski racionalnim i prihvatljivim 

upravljanjem trebalo. Radi toga je, bez odlaganja, nuģno obuzdati njihov rast te kroz dosljednu  

politiku primjene utvrĽenih parametara (granica  je rast nominalnog BDP) treba poļeti 

smanjivati uļeġĺe javne potroġnje u BDP (F)BiH prema ciljanom nivou usklaĽenom sa zemljama 

komparatorima i stvoriti viġe prostora za ġtednju i investicije.  

 

Dodatno, odmah treba zaustaviti praksu koja omoguĺava stvaranje ñimplicitnih dotacijaò ili 

neplaĺenih obaveza, odnosno nenaplaĺenih javnih prihoda (ñnevidljivih javnih rashodaò) koji se 

na nivou BiH procjenjuju u obimu od ļak 4,5 milijarde KM, ļime se kontinuirano ruġe principi 

trģiġnog ponaġanja i uvode diskriminatorni elementi u funkcioniranje bh. ekonomije i druġtva u 

cjelini. Ovo pitanja je takoĽer, izuzetno vaģno urediti jer je opisano ponaġanje generator  

nelikvidnost i prevaljivanja dodatnog finansijskog tereta na privatni sektor, a ujedno i podruļje 

kreiranja i ġirenja korupcije u BiH.  

 

Nadalje, od uspostave UINO, snaģno je unaprijeĽen sistem prikupljanja indirektnih poreza u 

BiH. MeĽutim, jednom dobro uspostavljen mehanizam funkcioniranja UINO na strani ubiranja 

prihoda od indirektnih poreza, na strani raspodjele tih prihoda, a prema uspostavljenom modelu i 

njegovoj primjeni u praksi, stvara neprihvatljive devijacije koje mogu prouzrokovati duboke 

nesporazume i teġke (politiļke) posljedice. Ovo dokazuje ļinjenica da je FBiH samo u 2016. 

pouzdano uskraĺena za iznos od preko 400 mln KM i u momentu proraļuna nepoznat iznos od 

                                                           
38 Ġvajcarska je primjer fiskalno decentralizirane zemlje ļiji se fiskalni federalizam moģe uzeti kao Ădobra 

praksañ kojoj BiH treba teģiti u svom razvoju. Javni rashodi u Ġvajcarskoj su raspodijeljeni prema 

nivoima drģavne vlasti kako slijedi: 

Ġvajcarska 1995. 2005. 2015. 

 

% BDP 

% uk. 

javnih 

rash. % BDP 

% uk. 

javnih 

rash. % BDP 

% uk. 

javnih 

rash. 

Centralna vlada 15,4 45,3 15,3 45,0 14,4 42,5 

Kantoni 11,2 33,0 12,1 35,4 12,9 38,0 

Lokalna samouprava 7,4 21,7 6,7 19,6 6,6 19,5 

Ukupno 34,0 100,0 34,1 100,0 33,9 100,0 
Izvor: OECD Fiscal Decentralisation Database, table 4&5 
39 Vidjeti viġe u: Kreso i dr. (2016) 
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126 mln KM nerasporeĽenih povrata PDV-a po prijavama, koji se iznos u cjelini finansirao iz 

uplata iz FBiH. Kako bi se preduprijedile moguĺe negativne posljedice ovakvog stanja, nuģno je 

bez odlaganja napraviti izmjene aktuelnih zakonskih rjeġenja i naļina njihove implementacije po 

kojima se raspodjela prihoda od indirektnih poreza na raļunima UINO na FBiH, RS i DB vrġi na 

osnovu prijavljene krajnje potroġnje, te ih treba utemeljiti na statistici obima uplata na raļune 

UINO. Ako je eventualno, i potrebno vrġiti odreĽene preraspodjele ukupnih sredstava uplaĺenih 

po osnovu indirektnih poreza, onda to treba vrġiti na osnovu unaprijed utvrĽenih standarda i na 

transparentan naļin. 

 

Na kraju, ali ne i manje znaļajno, poseban akcenat u ovoj analizi smo stavili na neravnoteģe koje 

postoje u fiskalnom sistemu FBiH u smislu raspoloģivih finansijskih sredstava i finansijskih 

obaveza (proizvodnja javnih dobara, obezbjeĽivanje roba i usluga) koje su graĽanima duģni 

pruģiti odgovarajuĺi nivoi organizacije drģavne vlasti. U tom smislu lokalne zajednice moraju 

imati na raspolaganju znaļajno veĺi obim finansijskih sredstva da bi odgovorile nadleģnostima 

koje su im dodijeljene. Istovremeno, u ovoj oblasti postoje i brojna druga neadekvatno rjeġena 

pitanja kojima je poterbno posvetiti duģnu paģnju, a koja nisu bila razmatrana u ovoj analizi radi 

potrebe kratkoĺe izlaganja prezentiranog materijala. Uzimajuĺi sve to u obzir, hitno je potrebno 

uskladiti raspodjelu raspoloģivih finansijskih sredstava unutar FBiH putem modeliranja novih 

zakonskih rjeġenja, a slijedeĺi npr. praksu Ġvajcarske u novom Zakonu o raspodjeli prihoda u 

FBiH za koji je planirano da ĺe biti predloģen joġ 2012.godine. 
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Prilog A 
 

Raspodjela prihoda  korisnicima za period od 01.01. ï 31.12.2016. godine, u mln KM  

 

Tabela A1 

Raspoloģivi prihodi za 

raspored 
RasporeĽeno 

 Za 

raspodjelu 

entitetima i  

Brļko 

Distrikt BiH 

kumulativno 

Period 

raspodjele 
Kumulativno 

Putarina -

0,10KM 

Kumulativ 

prihoda za 

raspodjelu 

Minimalne 

rezerve 

BiH - 

finansiranje 

institucija 

1 2 3 4 = (2 ï 3) 5 6 
7 = (4 ï 5 ï 

6) 

01.01.- 

31.12.2016. 
6.631 144 6.487 1.108 750 4.630 

% uļeġĺe 

01.01.- 

31.12.2016. 

  

100% 17,077% 11,561% 71,361% 

 

Tabela A2 

RasporeĽeno 

Vanjski 

dug  

F BiH 

F BiH 
Vanjski 

dug RS 
RS 

Vanjski 

dug  

Brļko 

Distrikt 

BiH 

Brļko 

Distrikt  

BiH 

Ukupno 

(8+9+10+11+12+13) 

8 9 10 11 12 13 14 

465 2.490 251 1.259 3 162 4.630 

2.955 1.510 164 4.630 

63,83% 32,61% 3,55% 100% 

7,17% 38,37% 3,87% 19,40% 0,039% 2,49% 71,36% 

 
Tabela 4. Simulacija raspodjele prikupljenih prihoda od indirektnih poreza za 2016. godinu po obveznicima sa 

sjediġtem u FBiH, RS i DB, u mio KM 

 

Obrazloģenje stavki iz tabele 4: 

R.br. 1. Ukupno uplaĺeni prihodi u 2016. godini po entitetima i DB u iznosu od 6.487 mln KM 

sa ukljuļenim povratima poreskim obveznicima po poreznim prijavama u iznosu od 1.108 mln 

KM, ali bez putarine za autoputeve (0,10 KM) u iznosu od 144 mln KM. 

R.br. 2. RasporeĽeni prihodi prema entitetima i DB (po koeficijentima prijavljenje krajnje 

potroġnje: FBiH 63,83%, RS 32,62% i DB 3,55%) nakon odbitka putarine za autoputeve (0,10 

KM) u iznosu od 144 mln KM, povrata poreskim obveznicima po poreznim prijavama u iznosu 

od 1.108 mln KM i finansiranja Institucija BiH u iznosu od 750 mln KM. 

R.br. 3. Usporedba raspodjele sa uplatama gdje se vidi da je: 

 - FBiH uplatila viġe  1.668 mln KM 

 - RS uplatila viġe            216 mln KM 

 - BD uplatio manje          -26 mln KM 
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R.br. 4. Povrati PDV-a poreznim obveznicima po prijavama koje su se mogle razvrstati po 

nosiocima u iznosu od 982 mln KM, dok su ukupno isplaĺeni povrati iznosili 1.108 mln KM, a 

razlika od 126 mln KM je iskazana u tabeli na R.br. 8. 

Napomena: pored izvrġenih povrata PDV-a prema poreznim obveznicima u 2016. godini, 

iznos od 298 mln KM iskoriġten je kao priznati poreski kredit. 

R.br. 5. Usporedba povrata prema poreznim obveznicima i razlike ostvarene izmeĽu uplata i 

raspodjele gdje se vidi da je: 

- FBiH preostalo   1.030 mln KM 

- RS nedostaju             84 mln KM 

- DB nedostaje        70 mln KM  (povrati 44 mln KM i manja uplata od 26 mln KM) 

R.br. 6. Finansiranje Institucija BiH gdje se vidi da FBiH treba izdvojiti 500 mln KM, a RS 250 

mln KM. 

R.br. 7. Viġak sredstava u iznosu od 530 mln KM koje je FBiH manje dobila kroz raspodjelu od 

ukupno uplaĺenog iznosa rasporeĽeno je: 

- 334 mln KM za pokriĺe obaveza RS za povrate prema poreskim obveznicima 84 mln 

KM i za   finansiranje Institucija BiH 250 mln KM. 

 - 70 mln KM  za pokriĺe obaveza DB za povrate poreskim obveznicima 44 mln KM i 26 

mln KM    manje uplaĺenih prihoda od rspodjele. 

- 126 mio KM za nerasporeĽene povrate po entitetima i DB po prijavama ostalih 

korisnika iskazano  na R.br. 8. 

 

Tabela A3. - Pregled naplaĺenih prihoda po vrstama za period januar - decembar 2016. 

godine za obveznike sa sjediġtem u FBiH (JIB 42), RS (JIB 44) i Brļko Distrikt (JIB 46), u 

mln KM  

Naziv prihoda 

Firme iz 

Federacije 

BiH, 

JIB 42 

Firme iz 

Republike 

Srpske,  JIB 

44 

Firme iz 

BD,  

 JIB 46 

Ukupno 

% uļeġĺa 

u uk. 

naplati 

prihoda 

Porez na dodanu 

vrijednost 
3.105 1.277 129 4.510 68,02% 

% uļeġĺa 68,84 28,31 2,85 100 
 

Carinske daģbine, 

naknade za carinsko 

evidentiranje i posebne 

daģbine 

179 61 6 247 3,72% 

% uļeġĺe 72,70 24,73 2,56 100 
 

Akciza na uvozne 

proizvode 
937 95 2 1.035 15,60% 

% uļeġĺe 90,58 9,21 0,20 100 
 

Akciza na domaĺe 

proizvode 
183 196 125 379 5,71% 

% uļeġĺe 48,21 51,75 0,03 100 
 

Ukupne akcize  1.120 291 2 1.413 21,31% 

% uļeġĺe 79,23 20,61 0,16 100 
 

Posebna taksa (putarina) 

na naftne derivate 
236 122 1.5 359 5,42% 
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Izvor: Kozadra (2016) 

 

Tabela A4. Simulacija elemenata Strategije fiskalne discipline i odrģivosti (FDSS)*  u BiH - 

Stope 

rasta nominalnog GDP, plata zaposlenih koje se isplaĺuju iz budģeta i socijalnih davanja 

Godina 

 

2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Nominalni GDP, u mln KM 

 

15.94

6 

17.15

7 

19.27

2 

21.77

8 

24.98

4 

24.78

0 

Nominalni GDP, Porast Y/Y  u %  - 7,6 12,3 13,0 14,7 -2,9 

Nominalni GDP, Stopa rasta Y/Y  1 - 1,07 1,12 1,13 1,14 0,99 

Plate zaposlenih (public admin), u mln 

KM 
2 1.776 1.835 2.223 2.535 3.022 3.155 

Socijalna davanja, u mil. KM 3 1.965 2.212 2.427 3.031 3.945 3.951 

Scenario implementacije FDSS   

      ** Plate zaposlenih (public admin), u 

mln KM 

4 

(2x1) 
1.776 1.911 2.147 2.426 2.783 

2.783 

Razlika 1 

5 (2-

4) 0 -76 76 109 239 372 

**Socijalna davanja, u mln KM 

6 

(3x1) 
1.965 2.115 2.375 2.684 3.079 3.079 

Razlika 2 

7 (3-

6) 0 98 51 346 866 872 

Ɇ Razlika 1&2, u mln KM 

8 

(5+7) 
0 21 127 455 1.105 1.244 

Godina 

 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Nominalni GDP, u u mln KM 

 

25.34

6 

26.21

0 

26.19

3 

26. 

743 

27.30

4 

28.65

9 

Nominalni GDP, Porast Y/Y  u %  0,8 0,9 -0,9 2,4 1,1 3,1 

Nominalni GDP, Stopa rasta Y/Y  1 1,02 1,03 1,00 1,02 1,02 1,05 

Plate zaposlenih (public admin), u mln 

KM 
2 3.170 3.337 3.324 3.278 3.266 3.294 

Socijalna davanja, u mil. KM 3 3.770 4.330 4.394 4.424 4.658 4.730 

Scenario implementacije FDSS   

      ** Plate zaposlenih (public admin), u 

mln KM 

4 

(2x1) 2.847 2.944 2.944 3.005 3.068 3.221 

Razlika 1 

5 (2-

4) 323 393 380 273 197 74 

% uļeġĺe 65,67 33,92 0,41 100  
Ostali prihodi i naknade 8 8 0,6 17 0,26% 

% uļeġĺe 68,44 68,30 5,10 100 
 

NeusklaĽeni prihodi i 

netaļne uplate 
60 23 2 84 1,27% 

% uļeġĺe 71,00 26,88 2,12 100  

Ukupno 4.708 1.782 141 6.631 100% 

% Uļeġĺa 71,00 26,88 2,12 100,00 
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**Socijalna davanja, u mln KM 

6 

(3x1) 
3.149 3.257 3.257 3.325 3.395 3.563 

Razlika 2 

7 (3-

6) 621 1.073 1.137 1.099 1.263 1.166 
Ɇ Razlika 1&2, u mln KM 8 (5+7) 944 1.467 1.518 1.372 1.460 1.240 

* Fiscal Discipline and Sustainability Strategy (FDSS) 
** Obraļun u (4) i (6) podrazumijeva slijedeĺe: npr. u (4/2004.) 1.776*1.07=1.911; nakon toga 

1.911*1.12=2.147. Kada je stopa rasta nominalnog GDP negativna, tada iznos koji se troġi na  plate 

zaposlenih koje se isplaĺuju iz budģeta i socijalna davanja ostaje isti kao u prethodnoj godini (npr. 

2008.godina na 2009.godinu). 

Izvor: Proraļun autora na osnovu podataka CBBH, Bilten 4., 2010. i 2016. 
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Uvod 

Prema svim pokazateljima BiH spada u kategoriju umjereno zaduģenih zemalja40. Ukupan 

javni vanjski i unutraġnji dug BiH zakljuļno sa 2016. godinom iznosio je oko 43,9 % BDP-a, 

odnosno 12.089,65 mil KM, te u poreĽenju sa zemljama u okruģenju, ima znaļajno 

povoljniju fiskalnu poziciju41. Ipak treba napomenuti da BiH nema objavljene podatke o 

visini zakaġnjelih plaĺanja tako da je vrlo vjerovatno da je ukupan dug BiH podcijenjen kao i 

deficit. Nadalje, potrebno je napomenuti da ne postoji evidencija o dugu privatnog sektora. 

Vidjeli smo na primjeru Konzuma da je veoma bitno znati kakvo je stanje pored duga javnog 

sektora i duga privatnog sektora, jer poznata je tvrdnja da dug privatnog sektora u ñdobrim 

vremenimaò veoma lako postane dug javnog sektora u ñloġim vremenimañ. MeĽutim, 

struktura i roļnost vanjskog i unutraġnjeg duga kao i njegova namjena je ono ġto znaļajno 

pogorġava i oteģava njegovo servisiranje u zadnjim godinama, posebno imajuĺi u vidu 

ļinjenicu da se znaļajan iznos kreditnih sredstava iskoristio za pokrivanje budģetskih 

deficita, odnosno tekuĺu potroġnju, na svim nivoima vlasti u BiH. 

Ovoj konstataciji se mora pridodati struktura budģeta (posmatrano konsolidovano na nivou 

BiH) iz koje je vidljivo  da se najznaļajniji dio budģeta svih nivoa vlasti odnosi na tekuĺu 

potroġnju, plaĺe i naknade zaposlenih, izdatke za materijal i usluge, te transfere. Naime, na 

naknade zaposlenima u javnoj upravi u BiH odlazi 11,9 % BDP- a, na izdatke za materijal i 

usluge oko 10,4 % a na socijalna davanja ļak 13,9% BDP- a Bosne i Hercegovine42. 

Navedene dvije konstatacije dovoljno govore o nepovoljnoj strukturi javne potroġnje u BiH. 

Uvaģavajuĺi ustavnu strukturu BiH i ļinjenicu da je svaki od ļetiri upravna nivoa (drģavni, 

entitetski i distrikt Brļko) u dobroj mjeri fiskalno neovisan, u ovoj analizi, u fokusu 

razmatranja ĺe biti nivo Federacije BiH. 

Trendovi budģeta u FBiH 

Rashode i izdatke na nivou Federacije, kantona i opĺina ļine tekuĺi rashodi u koje se 

ubrajaju rashodi za plaĺe i naknade, izdaci za materijal i usluge, tekuĺi grantovi/ transferi, 

izdaci za kamate i ostale naknade. Osim tekuĺih rashoda na rashodovnoj strani budģeta 

ubrajaju se kapitalni izdaci i ostale isplate i naravno i otplate dugova. Za potrebe analize 

koriġteni su podaci za period 2013. ï 2016.  

Prema navedenim konsolidovanim podacima za sve nivoe u FBiH ukupno ostvareni prihodi, 

primici i finansiranje u 2013. godini su iznosili 6.983,5 mil.KM, za 2014. godinu 7.757,5 

mil.KM,  za 2015. godinu 7.891,1 mil.KM,  dok su za 2016. godinu iznosili 8.263,9 mil.KM. 

Ovako znaļajno poveĺanje ostvarenih prihoda, primitaka i finansiranja u odnosu 2013. 

godinu na 2014. godinu, rezultat je uveĺanih primitaka od domaĺeg i meĽunarodnog 

zaduģivanja ļak u iznosu veĺem od 379,2 mil.KM.  Istiļe se joġ 2016. godina gdje su u 

odnosu na 2015. godinu prihodi, primici i finansiranje ostvareni u iznosu veĺem od 372,8 

mil.KM ili za 4,7%, opet zahvaljujuĺi uveĺanju primitaka od zaduģivanja. Ako se posmatra 

                                                           
 40 Analiza odrģivosti javnog duga Bosne i Hercegovine, Ministarstvo finansija i trezora BiH, juni 

2017. 
41 Informacija o stanju javne zaduģenosti Bosne i Hercegovine na 31.12.2016. godine, Ministarstvo 

finansija i trezora BiH 
42 Ocjena odgovornosti u javnom finansiranju za Bosnu i Hercegovinu, Svjetska banka, decembar 

2016 
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ukupan period od 2013. godine do 2016. godine, onda je vidljivo da su se prihodi, primici i 

finansiranje uveĺali za 18,3% ili 1.280,4 mil.KM 43. 

Graf 1. Trendovi prihoda i primitaka (milioni KM) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Izvor: FBiH Ministarstvo finansija  

Tokom 2016 i 2017, Vlada FBiH je definisala kljuļne ciljeve upravljanja dugom i napravila 

strategiju za srednjoroļnog upravljanja dugom, kako bi osigurala sredstva za finansiranje 

potreba uz prihvatljive troġkove i rizike kako srednjoroļno tako i dugoroļno. Srednjoroļna 

strategija upravljanja dugom Vlade FBiH za period 2017-2019 obuhvata portfolio duga 

kojim upravlja Vlada FBiH, a koji je odobrio Parlament FBiH, odnosno ukupni vanjski dug 

FBiH, ukljuļujuĺi i onaj dio vanjskog duga koji je ugovoren radi proslijeĽivanaj krajnjim 

korisnicima44 kao i ukupan unutraġnji dug Vlade FBiH. 

Graf 2: Profil otplate duga FBiH prema stanju duga na dan 31.12.2016 (milioni KM) 

 

 

Izvor: BiH Ministarstvo finansija i trezora 

Prema dostupnim podacima iz srednjoroļne strategije za upravljanje dugom FBiH, moģemo 

konstatovati da je rizik refinansiranje znaļajan kako za unutraġnji tako i za vanjski dug. 

Profil otplate uglavnom je koncentrisan kratkoroļno i srednjoroļno. Prosjeļno vrijeme 

                                                           
43 Konsolidirani podaci za FBiH, Federalno ministarstvo finansija 
44 Finansijske institucije, javne kompanije, kantoni, opĺine i gradovi. 
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dospijeĺa iznosi 2,7 godina za unutraġnji dug i 6,7 godina za vanjski dug. U prosjeku 

evidentno kraĺe vrijeme dospjeĺa za unutraġnji dug je rezultat uļeġĺa T-zapisa, obveznica s 

kratkim rokom dospjeĺa ali i amortizacijom otplate u ukupnom unutraġnjem dugu. Oko 

polovine vanjskog duga i preko ļetvrtine unutraġnjeg duga potrebno je refiksirati unutar 

godine dana, jer gotovo polovina portfolio vanjskog duga ugovorena je sa variabilnom 

kamatnom stopom. Glavne strane valute u strukturi vanjskog duga FBiH su EUR (49,7 %), 

SDR (34,4 %) i USD (15,1 %). Prema tome, valutni rizik protfolija vanjskog duga FBiH je 

dosta izraģen, pri ļemu 40 posto vanjskog duga je osjetljivo na oscilacije deviznih kurseva. 

Dakle, ako uzmemo u obzir da potencijalne obaveze (tkz. zakaġnjela plaĺanja) nisu nigdje 

formalno evidentirane, a samim tim niti konsolidovane za FBiH, potencijalno optereĺenje za 

odrģivost dug FBiH je veoma izvjesna, kao i optereĺenje za budģet FBiH u narednim 

periodima. 

Prema navedenim konsolidovanim podacima za sve nivoe u Federaciji BiH ukupno ostvareni 

rashodi, izdatci i financiranje u 2013. godini iznosili su 7.214,8 mil.KM, u 2014. godini 

iznosili su 7.682,8 mil.KM, u 2015. godini iznosili su 7.769,9 mil.KM, dok su u 2016. godini 

iznosili 8.139,4 mil.KM. Razlog uveĺanja rashodovne strane je poveĺanje izdataka za otplatu 

duga. Posmatrano analitiļki, izdaci za bruto plaĺe i naknade u razdoblju 2013-2016. godinu 

neznatno su poveĺani za 35,3 mil.KM, izdaci za materijal i usluge takoĽe su uveĺani za 94,3 

mil.KM, a transferi su smanjeni za 283,0 mil.KM. S druge strane, izdaci za otplate dugova 

su poveĺani za 411,0 mil.KM45.  

Graf 3: Trendovi pojedinih vrsta rashoda i izdataka konslidovano za FBiH (milioni KM 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Izvor: FBiH Ministarstvo finansija  
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Posmatrano pojedinaļno, u konsolidiranim rashodima u 2013. godini, Federacija uļestvuje 

sa 27,7%, kantoni sa 25,1%, opĺine sa 9,5%, dok vanbudģetski fondovi Federacije BiH 

uļestvuju sa 37,7%.  

Posmatrano pojedinaļno, u konsolidiranim rashodima u 2016. godini, Federacija uļestvuje 

sa 28,1%, kantoni sa 25,0%, opĺine sa 9,7%, dok vanbudģetski fondovi Federacije BiH 

uļestvuju sa 37,2%. Ovi pokazatelji su ujedno i osnovni razlozi zaġto se u provoĽenju mjera 

fiskalne konsolidacije ne smije zaobiĺi niti jedan nivo vlasti u Federaciji BiH. 

Posmatrano analitiļki, izdaci za plaĺe i naknade zaposlenih u opĺinama su u odnosu na 

2013-2016. godinu porasli za 10.6 mil.KM, potroġnja izdataka za materijal i usluge 

poveĺana je za 17,1 mil.KM. Pored tekuĺih grantova koji su uveĺani za 41,1 mil.KM, 

kapitalni transferi su uveĺani za 35,0 mil.KM. Pored ovih novļano izraģenih pokazatelja, 

bitno je istaĺi da se broj zaposlenih u jedinicama lokalne samouprave sa 8.293 u 2013. 

godini smanjio na 7.844 na kraju 2016. godine ġto je manje za 5,7%. 

Trendovi kantonalne javne potroġnje u periodu 2013. - 2016. sliļni su opĺinskim, mada se 

posmatrano analitiļki po pojedinim rashodima razlikuju. Ukupni rashodi i izdaci za 2013. na 

kantonalnom nivou iznose 1.882,4 mil.KM, dok su u 2016. iznosili 2.038,7 mil. KM i 

poveĺani su za 8,3 %, od ļega su izdaci za plaĺe i naknade zaposlenih u odnosu na baznu 

godinu uveĺani za 2,1% ili 21,9 mil. KM. Izdaci za materijal i usluge su zadrģani na istom 

nivou, dok su transferi poveĺani za 7% ili 38,8 mil.KM. Najznaļajnije poveĺanje je izvrġeno 

na izdacima za otplate dugova za 27,2% ili 64,2 mil. KM46. 

Graf 4: Trendovi rashoda na nivou kantona (milioni KM) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Izvor: FBiH Ministarstvo finansija  

Broj zaposlenih na kantonalnom nivou u 2013. godini iznosio je 51.259, dok je u 2016. godini 

bio manji za 10 zaposlenih. Ukupni rashodi i izdaci u budģetu Federacije BiH u 2013. godini 
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na iznosili su 2.001,1 mil.KM, dok su isti u 2016. godini iznosili 2.288,8 mil.KM. Ukupni 

rashodi i izdatci poveĺali su se za 14,4% ili 287,7 mil.KM u odnosu na 2013. godinu, a 

osnovni razlog tako znaļajnog poveĺanja je dospijeĺe unutraġnjeg i vanjskog duga ļime su 

se potrebna sredstva poveĺala za 43,8%. Rashodovne stavke su ostale na sliļnom nivou. 

Za razliku od opĺinskog i kantonalnog nivoa, broj zaposlenih u federalnim organima uprave 

se u odnosu na 2013. godinu je smanje za 252 zaposlena ili 3,6%. 

Graf 5: Trendovi rasta prihoda i rashoda, uporedni prikaz za sve nivoe u FBiH 

 

Izvor: FBiH Ministarstvo finansija  
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drugaļiju situaciju koju karaktriġe debalans novļanog toka usljed ļega se kasni sa isplatama 

iz budģeta jer priliv i odliv sa jedinstvenog raļuna trezora nije uravnoteģen. No, prema 

podacima dostupnim  u  sektoru  Trezora  Federalnog ministarstva  finansija,  u tekuĺoj 

fiskalnoj godini (2017) kaġnjenja nisu sluļaj. Budģet FBiH ima stepen likvidnosti na 

zavidnom nivou, ġto pokazuje i otkazivanje nekoliko aukcija kratkoroļnih vrijednosnih papira 

(tzv. Trezorskih zapisa). Naravno, ovo je rezultat rasta prihoda od indirektnih i direktnih 

poreza.  

Primjeri iz prakse i preporuke  

Makroekonomska stabilnost osnovni je preduslov ekonomskog razvoja za ļije je realizaciju 

potrebno zajedniļko djelovanje monetarne i fiskalne politike. Iskljuļivanje uļinaka cikliļkih 

kretanja na javne finansije omoguĺuje praĺenje Ăstvarnogñ fiskalnog stanja, a to je ono stanje 

koje je u najveĺoj mjeri pod diskrecijskom kontrolom nositelja fiskalne politike.  

Kretanje ukupnog fiskalnog salda, odnosno manjka/viġka budģeta u pojedinoj godini, ovisi o 

mnogo faktora: diskrecijskim mjerama, unaprijed zadanom dinamikom pojedinih rashoda 

(npr. penzija), ali i cikliļkim kretanjima u ekonomiji. U razdoblju ekonomske ekspanzije 

cikliļki osjetljivi prihodi ĺe rasti, a rashodi se smanjivati ġto ĺe, uz ostale nepromijenjene 

parameter za rezultat imati poboljġanje ukupnog fiskalnog rezultata. Suprotna ĺe kretanja biti 

zabiljeģena kada je ekonomija u silaznoj fazi poslovnog ciklusa. Buduĺi da se cikliļka 

kretanja ekonomije tokom vremena poniġtavaju, praĺenje Ăstvarnogñ stanja javnih finansija 

zahtijeva iskljuļivanje uticaja cikliļnih kretanja. Iz tog se razloga ļesto raļuna cikliļki 

prilagoĽeni budģetski saldo (CAB), odnosno saldo koji iskljuļuje cikliļka kretanja. U BiH za 

sada ovakva vrsta analize nedostaje na entitetskom nivo i veoma je bitno da se implementira 

kako bi se na konslidovanom nivou moglo ocijeniti kakva se fiskalna politika vodila u zemlji 

da li je bila restriktivan ili ekspanzivna, odnosno da li je imala stabilizirajuĺi faktor ili 

iskljuļivo potroġaļki karakter.  

Cikliļki prilagoĽeni bilans  najļeġĺe se definiġe kao fiskalni saldo koji bi se ostvario ako bi 

ekonomija bilo na potencijalnom nivou agregatne proizvodnje. Procjenu cikliļki 

prilagoĽenog bilansa moģe se provesti na viġe naļina, ne koristi se jedinstvena metoda tako 

da je broj opcija dostupan i primjenjiv. Glavna razlika proizlazi iz toga kako se raļuna 

cikliļki dio fiskalnog salda, dakle da li se koristi ukupni jaz agregatne potraģnje ili se 

primjenjuje odstupanje pojedine relevantne makroekonomske osnovice u odnosu na trend 

vrijednosti. Cikliļki prilagoĽeni bilans prilagoĽen za privremene i jednokratne mjere naziva 

se strukturnim saldom i moģe se smatrati kljuļnim pokazateljem fiskalnog okvira Europske 

unije tako da samim momentom pristupanja BiH EU postaĺe i formalna obaveza za zemlju. 

Prema tome, potrebno je da se u ġto kraĺem period, uzimajuĺi u obzir BiH opredjeljenje za 

evropski put, intenzivira prikupljanju podataka i definiġe metoda koja bi bila najoptimalniji 

izbor kako bi se mogla ocijeniti pozicija fiskalne politike entiteta, koji onda mogu sluģiti kao 

ulazne informacija za konsolidaciju na nivou BiH. Bitan preduslov svakako je da 

ministarstva finansija u BiH naprave dostupnim konsolidovane podatke o fiskalnim 

raļunima, kao i definiġu neophodne makroekonomske osnovicame, te na transparentan i 

sistematiļan naļin redovno objavljuju iste na web stranicama svojih institucija.  

Nadalje, bez obzira na trend rasta prihoda, fiskalna konsolidacija ostaje segment koji se 

kontinuirano mora unapreĽivati. Jedan od instrumenata, koji izgleda da je u posljednjih par 

godina ipak u nekoj mjeri i unaprijedio kompletan proces fiskalne konsolidacije je uvoĽenje 

fiskalnih pravila. Veoma je bitno izanalizirati postojeĺa fiskalna pravila i efektivnost njihove 

primjene.  
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Treba napomenuti da uvoĽenje i primjena fiskalnih pravila tokom procesa usvajanja i 

izvrġavanja budģeta je ustaljena praksa u veĺini zemalja svijeta i predstavlja preventivnu 

mjeru koja vrlo znaļajnim dijelom suplementira proces odrģavanja srednjoroļne stabilnosti 

fiskalnog sistema. Primjena, odnosno poġtivanje fiskalnih pravila je najļeġĺe propisano 

zakonima koji reguliġu budģetski proces, a u nekim zemljama je ļak i ustavna obaveza, ġto 

ukazuje na vaģnost primjene fiskalnih pravila.  

Fiskalna pravila se mogu kategorizirati na proceduralna i numeriļka. Proceduralna pravila 

prije svega definiġu principe i procedure i pogodna su za zemlje sa jakim inistitucijama 

kojima je reputacija javne politike veoma vaģna pogotovo prema stavniġtvu same zemlje. 

Numeriļka fiskalna pravila najļeġĺe ograniļavaju fiskalni deficit, definiġu gornju granicu 

zaduģenja ili  predstavljaju ograniļenja javnih rashoda u odnosu na BDP47.  

Posljednjih godina je uvoĽenje fiskalnih pravila postalo trend kako u razvijenim tako i u 

zemljama u tranziciji i nerazvijenim zemljama prvenstveno zbog ekonomske krize ġto je za 

posljedicu imalo potrebu za pojaļanim zaduģivanjem zamalja kao i pojavu znaļajnih deficita 

u budģetima. Najļeġĺi razlozi za uvoĽenje fiskalnih pravila su potreba da se ograniļi 

moguĺnost zaduģivanja na odrģivom nivou, postojanja ġirokih koalicionih vlada, relativno 

slabe institucije drģave kao i izrazita procikliļnost fiskalne politike. TakoĽe je uvoĽenje 

fiskalnih pravila i dio procesa evropskih integracija u smislu pooġtravanja uslova za Evropsku 

monetarnu uniju nakon iskustva sa Grļkom. Definiranjem ovog oblika fiskalnog pravila bi 

se trebala prije svega ograniļiti rast javne potroġnje na nivo realnih prihoda s jedne strane i 

sa druge strane onemoguĺiti izvrġnu vlast da se zaduģuje za finansiranje tekuĺe potroġnje. 

Istovremeno bi dosljedno poġtivanje pravila usmjeravalo zaduģivanje iskljuļivo za kapitalne 

investicije ili refinansiranje unutraġnje i/ili vanjskog duga.  

Kratkom analizom budģeta svih nivoa vlasti u Federaciji BiH moģemo konstatovati  da bi 

bilo neophodno raditi na smanjivanju nivoa tekuĺih rashoda kao bi se ispoġtovalo fiskalno 

pravilo obzirom da je skoro pa nemoguĺe oļekivati da nivo prihoda u narednim godina 

nastavi da se rapidno uveĺava. Moģemo primjetiti da je ovakav sluļaj  posebno izraģen na 

kantonalnim nivoima gdje je tokom 2014. godine naģalost uoļena praksa i svjesnog krġenja 

fiskalnog pravila tokom procedure donoġenja budģeta iskljuļivo zbog nemoguĺnosti izvrġne 

i/ili  zakonodavne vlasti da reducira nivo rashoda. Ovakvo sprovoĽenje fiskalne politike ĺe u 

velikoj mjeri oteģati postavljenje javnih finansija u Federaciji BiH na odrģiv srednjoroļni 

put.  

Joġ jedna od uļinkovitih mjera fiskalne konsolidacije je uspostavljenje i jaļanje fiskalne 

odgovornosti. Pojedine zemlje u okruģenju imaju i poseban zakon o fiskalnoj odgovornosti, 

ġto dodatno stavlja fokus na vaģnost i potrebu za unapreĽenje upravljanja javnim 

finansijama. Fiskalna odgovornost podrazumjeva odgovornost zakonodavnog i izvrġnog 

organa u kreiranju i izvrġenju budģeta, te implementaciji budģetskih politika.  

Moģemo konstatovati jedan pozitivan pomak unapreĽenja fiskalne odgovornosti, a to je na 

temelju Zakona o budģetima stupio je na snagu Pravilnik o obliku, sadrģaju, naļinu 

popunjavanja i predaji izjave o fiskalnoj odgovornosti. Ta izjava se odnosi na sve budģetske 

korisnike u FBiH. Ista, pored kolektivne odgovornosti, naglaġava i pojedinaļnu odgovornost, 

tj. odgovornost rukovodioca. Sama izjava o fiskalnoj odgovornosti je u odreĽenom segmentu 

osnaģila fiskalnu odgovornost, jer se sada dodatno vodi raļuna o preuzetim obavezama iz 

potpisane Izjave.  

                                                           
47 Zakon o budģetima u FBiH 
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Problem sa druge strane i dalje je evidentan u nedostaku adekvatne kontrole. Ļinjenica je da 

se znaļajan dio budģetskih sredstava, nerijetko, dodjeljuje krajnjim korisnicima bez 

adekvatne kontrole namjenskog utroġka tih sredstava. Uglavnom je obaveza krajnjih 

korisnika da o utroġku sredstava dostave izvjeġtaj sa prateĺom dokumentacijom iz koje bi se 

moglo konstatovati da su sredstva utroġena namjenski, ġto u konaļnici veĺina korisnika i 

uļini. No, postoje i oni korisnici, koji ne dostavljaju izvjeġtaje i prateĺu dokumentaciju, kako 

bi opravdali namjenski utroġak dodijeljenih sredstava, te se s pravom postavlja pitanje, na 

koji naļin preventivno djelovati na ovu pojavu, odnosno, ukoliko se utvrdi nenamjensko 

troġenje sredstava, kako pronaĺi adekvatnu sankciju. Sve ovo je ukazuje na opravdanost 

uspostave represivnog organa, koji je u konaļnici i uspostavljen Uredbom o budģetskom 

nadzoru u FBiH ļime je omoguĺeno federalnom i kantonalnim ministarstvima finansija da u 

okviru ministarstva formiraju sektor/sluģbu/odsjek budģetske inspekcije.  

Zakljuļak  

Uvaģavajuĺi sve navedeno, pa i mjere koje su poduzimaju s ciljem ostvarivanja budģetske 

ravnoteģe, ne smijemo se ne osvrnuti generalno na sam koncept fiskalne konsolidacije. U 

samoj definiciji suġtinski leģi i odgovor kako istu postiĺi.  

Prvi prioritet predstavlja uspostavljanje i definiranje jasno postavljenih ciljeva, koje ģelimo 

postiĺi. U skladu s tim, definiraju se plan i mjere za postizanje istih, a sve s ciljem 

unapreĽenja nivoa fiskalne konsolidacije.  

Jedan od osnovnih ciljeva predstavlja analiza transfernih programa nakon koje bi uslijedila i 

reforma transfera. Ovdje se prvenstveno misli na Ăumanjenjeñ troġkovne strane budģeta, 

odnosno smanjenje svih onih stavki koje ne rezultiraju kreiranjem nove vrijednosti, odnosno 

onih koji nisu zasnovani na zakonskim rjeġenjima. Kada govorimo o ovome, moramo voditi 

raļuna o ļinjenici da je fleksiblno svega oko 6% Budģeta FBiH, koji iznosi 2.747.628.075 

KM 48. Drugim rijeļima, namjena se, uslovno kazano, eventualno moģe mijenjati samo za 

ovaj mali dio budģeta. MeĽutim, kad znamo da ovo ukljuļuje i odreĽene transfere, dolazimo 

do zakljuļka da je cjelokupna rashodovna strana budģeta FBiH veĺ preodreĽena.  

Ako analiziramo nekoliko posljednjih budģeta FBiH, dolazimo do zakljuļka da tekuĺi prihodi 

prevazilaze tekuĺe rashode i da Budģet FBiH ostvaruje primarni bilans, no naģalost zbog 

dospjeĺa i nepovoljne roļnosti odreĽenih dugova, budģet se mora finansirati da bi bio u 

ravnoteģi. Trenutno je skoro pa neizvodljivo u znaļajnijoj mjeri smanjiti troġkovnu stranu, 

jer je godinu dana prije izbora neralno oļekivati, bilo kakav razgovor u smanjenju odreĽenih 

transfera.  

MeĽutim, ono ġto je moguĺe je bolje targetiranje, kada govorimo o socijalnim davanjima i 

odreĽenim transferima. Ovdje se ne mora nuģno govoriti o umanjenju, jer je veĺina 

socijalnih naknada dosta ispod, nekog, normalnog nivoa, no boljim usmjeravanjem 

socijalnih transfera, moģe se popraviti sveukupna socijalna slika druġtva.  

U trenutnom okruģenju, ļesto je i preambiciozno razgovarati o smanjenju rashodovne strane, 

kao osnovnom i jedinom instrumentu fisklane konsolidacije, veĺ se istovremeno posebna 

paģnja mora posvetiti poveĺanju prihodovne strane budģeta. Naravno, ovdje se ni u kom 

sluļaju ne govori o nekom dodatnom poreze, koji bi poveĺao poresko opreteĺenje rada, veĺ 

se govori o unapreĽenju fiskalne discipline, kroz rad inspekcijskih sluģbi, te o oporezivanju 

luksuza.  

                                                           
48 Budģet FBiH za 2017.  
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S obzirom da se za nekoliko mjeseci ulazi u izbornu godinu, a prethodna iskustva su nas 

nauļila, da tokom izborne godine nema radikalnih odluka, ne preostaje niġta drugo, nego da 

se poļne sa pripremama za post-izborni period kada u prvom polugodiġtu treba donijeti, 

najosjetljivije, odluke, koje ĺe pokrenuti pozitivne ekonomske procese.  

Ļesto govorimo o prevelikom poreskom optereĺenju rada i neefikasnom sistemu 

finansiranja, u prvom planu, sistema zdravstvene zaġtite. Zaġto ne razmisliti o Beveridģovom 

sistemu zdravstvene zaġtitie, gdje bi se dio finansiranja ovog sektora, prebacio na krajnju 

potroġnju49.  

Ovaj naļin bi bio dosta pravedniji, no ni u kom sluļaju se, po ovom osnovu ne bi uveĺavali 

troġkovi zdravstva. Da budemo potpuno precizni, ovdje se govori o neutralnom fiskalnom 

efektu, gdje bi se u skladu s dodatnim prihodom od eventualnog poveĺanja poreza na dodanu 

vrijednost (PDV-a), proporcionalno smanjio doprinos za zdravstvo. Prema trenutnoj 

dinamici prihoda od PDV-a, ukoliko bi se odluļili za ovu mjeru, doprinos za zdravstvo bi se 

mogao umanjiti za cca. 1/3, no svemu ovome treba prethoditi sveobuhvatna rasprava. Ovo bi 

vrlo vjerovatno bila najuļinkovitija mjera, jer nema efikasnijeg instrumenta za 

uspostavljanje fiskalne stabilnosti od samog ekonomskog rasta, a gore navedeno rastereĺenje 

rada, bi znaļajno podiglo stepen konkurentnosti privrede ġto bi rezultiralo otvaranjem radnih 

mjesta i naravno rastom svih prihoda.  

Bez obzira na sve gore navedeno, uvijek moramo biti svjesni, da BiH joġ uvijek nije 

okonļala proces ekonomske tranzicije i da joġ uvijek postoji velika mjera socijalnih i 

druġtvenih pritisaka na izvrġnu i zakonodavnu vlast. Vlast nekada nema ni snagu, a ni 

politiļku volju, da se odbrani od takvih pritisaka, ġto nerijetko rezultira poveĺanjem 

rashodovne strane budģeta, a kao rezultat Ăapetitañ odreĽenih interesenih grupacija. Bez 

obzira, ġto percepcija meĽunarodnih finansijskih institucija, nekada u javnosti, nije baġ 

najpozitivnija, u trenutnom okruģenju bio od velikog znaļaja bilo imati aktivan aranģman, u 

prvom planu sa MMF-om, posebno iz razloga jer nam predstoji usvajanje budģeta za izbornu 

godinu. U odsustvu aranģmana, vlasti ĺe imati vrlo teģak zadatak da se odupru svim 

zahtjevima, ġto je uz MMF znaļajno lakġe. Ako bi se i analizirao postojeĺi aranģman sa 

MMF-om, tzv. Proġireni aranģman, koji je u Ăzastojuñ doġlo bi se do zakljuļka da fiskalna 

konsolidacija zauzima vrlo vaģno mjesto, te i niz predloģenih mjera ima za cilj postizanje i 

unapreĽenje fiskalne konsolidacije.  

Kao ġto je gore viġe navedeno u narednom period razmisliti o naļinima revitalizacije 

aranģmana sa MMF-om i u kratkom ka srednjem roku fokusirati se na: 

¶ Pripremu detaljnih konsolidovanih podataka o fiskalnim raļunima FBiH koji ĺe na 

transparentan i sistematiļan naļin redovno biti objavljeni na web stranicama 

ministarstava FBiH. 

¶ Analizi ocijene fiskalne pozicija entiteta, ali i BiH kako bi javnosti bile dostupne 

informacije o uspjeġnosti vlada u sprovoĽenju fiskalne politike. 

¶ Jasno i precizno definisati oblike fiskalnog pravila koji su u primjeni kao i 

alternativnih, kako bi se izanalizirale opcije moguĺih pravaca za ograniļenje rasta 

javne potroġnje i to na nivo realnih prihoda te onemoguĺila izvrġna vlast da se 

zaduģuje za finansiranje one tekuĺe potroġnje koja nije svrsishodna unaprijed 

definisanim prioritetima. 

¶ Razmisliti o opcijama smanjenja prevelikog poreskog optereĺenju rada i neefikasnog 
sistema finansiranja zdravstvene zaġtite kroz eventualno uspostavljanje tkz. 

                                                           
49 Beveridģov model ï finansiranje zdravstvene zaġtite putem opġtih poreskih prihoda 
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Beveridģovog sistema zdravstvene zaġtite, gdje bi se dio finansiranja zdravstvenog 

sektora, vrġio putem krajnje potroġnju, te bi tako u tome uļestvovali svi korisnici. 

S pravom moģemo konstatovati da je jedna od najuļinkovitijih mjera fiskalne konsolidacije 

ekonomski rast, koji bez svega gore pomenutog teġko da se moģe ostvariti, iz ļega proizilazi 

da se fiskalna konsolidacija najlakġe ostvaruje putem restriktivne fiskalne politike 

(smanjenjem onih rashoda, koji ne doprinose novoj vrijednosti) i onim mjerama, koje ĺe 

voditi brģem i veĺem ekonomskom rastu i u konaļnici voditi ka fiskalnoj politici koja ĺe 

imati stabilizacijski karakter. 
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Uvod 

U Programu rada Vlade FBiH za mandatni period 2015. ï 2018. godine, u poglavlju S2) 

Smanjenje optereĺenja na rad, eksplicitno je izraģena opredijeljenost ka poveĺanju 

konkurentnosti domaĺe privrede smanjenjem obaveza po osnovu rada. 

Poreska reforma fiskalnom devalvacijom je neutralnog fiskalnog karaktera sa znaļajnim 

smanjenjem optereĺenja rada uz istovremeno poveĺanje oporezivanja potroġnje, imovine i 

drugih poreza koji ne optereĺuju privredu.  

U radu su iznesena ļetiri prijedloga i procjena uticaja svakog od njih na osnovne 

makroekonomske varijable (zaposlenost, javni prihodi,  siromaġtvo i sl.). Ne prejudicira se ni 

jedan od njih  - o tome se mora postiĺi konsenzus na drģavnom i entitetskom nivou.  

Cilj poreske reforme 

U sluļajevima kad ogromnu vanjskoekonomsku neravnoteģu nije moguĺe ispravljati 

vanjskom devalvacijom (zbog reģima currency boarda i fiksnog deviznog kursa) i kad postoje 

ogromne unutarnje neravnoteģe (masovna nezaposlenost itd.), kao rjeġenje ostaje interna 

(fiskalna) devalvacija. 

 

Cilj fiskalne devalvacije je poveĺanje konkurentnosti privrede (F)BiH na domaĺem i 

inostranom trģiġtu s jedne strane i smanjenje sive ekonomije s druge strane, ġto ĺe dovesti do 

rasta zaposlenosti.  

Suġtina poreske reforme je fiskalna devalvacija istovremenim smanjenjem troġkova rada uz 

poveĺanje postojeĺih i uvoĽenje novih poreza koji se ne plaĺaju prilikom izvoza i troġkovno 

ne optereĺuju privredu. 

Poreskom reformom koju predlaģemo podstiļemo rast proizvodnje i izvoza, destimuliġemo 

uvoz, kreiramo internacionalno odrģiva radna mjesta i stvaramo pretpostavke za uspjeġno 

ukljuļivanje domaĺe privrede u meĽunarodnu ekonomiju. 

 

Praksa je pokazala da preveliko oslanjanje na direktne poreze uslovljava poveĺane troġkove 

administracije jer je naļin prikupljanja istih veoma zahtjevan  i traģi velike ljudske resurse. 

Zbog toga se veĺina zemalja posljednih decenija sve viġe odluļivala na veĺu primjenu poreza 

graĽana i indirektnih poreza poput poreza na dodanu vrijednost i akciza.  

Prijedlozi rastereĺenja privrede 

U skladu sa veģeĺim propisima koji reguliġu visinu stopa poreza na dohodak i doprinosa, u 

tabeli koja slijedi dajemo pregled vaģeĺih stopa oporezivanja plata u FBiH. 

Tabela 1. Stope oporezivanje plata u FBiH 

 Osnovica bruto plata % Osnovica neto plata % 

PIO 23,00 35,15 

Zdravstvo 16,50 25,22 

Nezaposlenost 2,00 3,06 

Zaġtita od nesreĺa 0,33 0,50 

Porez na dohodak 10% * 3,57 5,46 

UKUPNO 45,40 69,39 

*Osnovica poreza na dohodak je neto plata sa ukalkulisanim porezom na dohodak umanjena za liļni 

odbitak 
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Poġto u FBiH socijalni doprinosi imaju veĺi udio u ukupnim poreznim prihodima (44,9%) 

nego u bilo kojoj zemlji ļlanici EU (u 2014. godini najviġi udio u zemljama EU zabiljeģen je 

u Slovaļkoj 43,3% i Ļeġkoj 43,2%, a EU prosjek iznosi 31,4%)50, nuģno je, rastereĺenjem 

privrede i poveĺanim oporezivanjem potroġnje i imovine, promijeniti dosadaġnju praksu i na 

taj naļin omoguĺiti privrednicima bolje poslovno okruģenje.  

Prema Studiji o uticaju fiskalne devalvacije koju je naruļila Europska komisija, a pripremio 

konzorcij instituta (CPB Netherlands Bureau for Economic Analysis) 2013. godine, fiskalna 

devalvacija moģe biti efektivan instrument za rjeġavanje pitanja nekonkurentnosti i 

nezaposlenosti. To posebno vrijedi za zemlje s fiksnim deviznim kursom i ogromnom 

nezaposlenoġĺu. 

Tabela 2. Prijedlozi stopa nakon rastereĺenja  

                      Varijanta 
Postojeĺa 

0 
I II  III  IV  Stope i                              

javni prihodi 

Z
b

ir
n
a

 
s
to

p
a
 

%
 

Osnovica neto plata 69,39 61,00 55,64 40,61 35,15 

Osnovica bruto 

plata51 
45,40 39,90 36,40 26,90 23,33 

Nedostajuĺi javni prihodi na 

godiġnjem nivou u mil. KM 

(uġtede privredi) 

0 220,0 360,0 766,5 915,0 

 Izvor: Obraļun autora 

U varijanti I zbirna stopa oporezivanja rada se sniģava za 8,40% (osnovica neto plata) ili 

5,50% (osnovica bruto plata), u varijanti II za 13,75% (osnovica neto plata) ili 9% (osnovica 

bruto plata), u varijanti III za 28,78% (osnovica neto plata) ili 18,50% (osnovica bruto plata), 

dok bi smanjenje stopa oporezivanja plata u varijanti IV iznosilo 34,24% (osnovica neto 

plata) ili 22,07% (osnovica bruto plata). U varijanti III i IV ukljuļeno je i ukidanje doprinosa 

za zaġtitu od elementarnih nepogoda u procentu od 0,50% na neto plate.  

U varijanti III, u cjelosti se ukidaju doprinosi na zdravstveno osiguranje i nezaposlenost i 

prelazi se na finansiranje zdravstva i zaġtite od nezaposlenosti porezima, a u varijanti IV ukida 

se i porez na dohodak uz kompenzaciju nedostajuĺih sredstava po ovom osnovu indirektnim 

porezima.  

U varijanti III, FBiH bi imala drugu najniģu stopu oporezivanja rada od svih zemalja EU (iza 

Irske), a u varijanti IV, FBiH bi imala najniģu stopu oporezivanja plata od svih zemalja EU i 

OECD-a, ġto znaļi da bi, u poreskom smislu, bila najkonkurentnija52. 

 

Iz tabele 2. je vidljivo da se fiskalnom devalvacijom u varijanti I stvaraju uġtede privredi u 

iznosu od oko 220 mil. KM, u varijanti II oko 360 mil. KM, u varijanti III uġtede su oko 766,5 

mil. KM i u varijanti IV iznos uġteda privredi iznosi oko 915 mil. KM na godiġnjem nivou. 

Nedostajuĺi javni prihodi su konsolidovani (umanjeni) za obaveze po osnovu plata od strane 

javnog sektora koje se smanjenjem oporezivanja rada neĺe plaĺati i ostaju u budģetima. 

                                                           
50 Centralna banka BiH i Eurostat 
51 Pod bruto platom u smislu ovog dokumenta se podrazumijeva neto plata i ukupne obaveze po 

osnovu plate (porez  na dohodak, doprinosi na i iz plate). 
52 Za viġe informacija pogledati tabelu 15. na str. 31. dokumenta ĂPoreska reforma u funkciji 

investicija i  zapoġljavanjañ Federalnog zavoda za programiranje razvoja. 
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Buduĺi da u svim varijantama rastereĺenja privrede dolazi do smanjenja javnih prihoda, a 

kako fiskalna devalvacija koju zagovaramo ima neutralan karakter, neophodno je izvrġiti 

kompenzaciju. Kompenzacija javnih prihoda bi mogla da se uradi na slijedeĺi naļin53: 

 

a) nadleģnost entiteta 

- Uġtedama u javnom sektoru (budģetska i vanbudģetska potroġnja) 

- UvoĽenjem poreza na nepokretnu imovinu (stambeni pr. preko 25 m2 po ļlanu obitelji, 

vikend kuĺe  i sl.) 

- UvoĽenjem poreza na transakcije finansijskih institucija (banke, berze, investicioni 

fondovi, osiguravajuĺa druġtva)  

- UvoĽenjem poreza na usluge registracije automobila  

- UvoĽenjem posebnog poreza na luksuzne automobile ( prema kubikaģi)   

- UvoĽenjem poreza na telekomunikacijske usluge koriġtenja mobilne mreģe 

- UvoĽenjem poreza na dobitke od igara na sreĺu 

- UvoĽenjem poreza na neobraĽeno poljoprivredno zemljiġte 

- UvoĽenjem poreza na nekoriġtene preduzetniļke nekretnine 

- UvoĽenjem poreza na neizgraĽeno graĽevinsko zemljiġte 

- UvoĽenjem poreza na zagaĽanje. 

 

b) nadleģnost Bosne i Hercegovine 

- Poveĺanjem akciza na visokotarifnu robu i ako je potrebno, za razliku koja nedostaje  

- Poveĺanjem stope PDV-a. 

Poreska reforma koju predlaģemo u ovom dokumentu bi mogla da se kombinuje i sa drugim 

mjerama poreske politike kao ġto su progresivno oporezivanje plata (platni razredi), 

oporezivanje svih naknada po osnovu rada (topli obrok, prevoz, regres i sl.), smanjenje 

cenzusa za obuhvat obveznika PDV-a, ukidanje ili smanjenje parafisklanih davanja privrede 

(vodni doprinos, doprinos za ġume i turistiļke zajednice) i sl. 

Efekti  poreske  reforme 

Zaposlenost 

Smanjenje cijene radne snage, poveĺava traģnju za radnom snagom i na taj naļin utiļe na 

poveĺanje broja zaposlenih i smanjenje dugoroļne nezaposlenosti.  

Rastereĺenje privrede bi pozitivno djelovalo na domaĺe i strane investicije, a to bi svakako 

dovelo do rasta broja zaposlenih. 

Pretpostavka je da ĺe od ukupnog iznosa rastereĺenja, privreda FBiH investirati 50% 

sredstava ġto je realno, a da ĺe druga polovina biti upotrijebljena za plate radnika, dividende, 

kratkoroļne obaveze privrednih subjekata i rezervni fond preduzeĺa. To znaļi da ĺe privreda 

FBiH godiġnje investirati, zavisno od varijante fiskalne devalvacije, izmeĽu 110 mil. KM i 

457,5 mil. KM, ġto direktno vodi ka poveĺanju zaposlenosti. 

 Siva ekonomija 

Direktna veza izmeĽu visine fiskalnog optereĺenja i sive ekonomije vidi se i iz ļinjenice da je 

najveĺa stopa neformalne zaposlenosti kod poljoprivrednika i radnika sa malim platama. U 

FBiH je poresko optereĺenje zaposlenih sa niskim primanjima jedno od najviġih u Evropi. 

                                                           
53Za detaljnije informacije o naļinu kompenzacije, pogledati dokument ĂPoreska reforma u funkciji 

investicija i  zapoġljavanjañ Federalnog zavoda za programiranje razvoja 
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Iskustva nas uļe da je poreske utaje najteģe vrġiti u dijelu poreza graĽana koji ne optereĺuju 

privredu (lakġe je doĺi do podataka o imovini radi razreza poreza i jednostavnija je naplata) i 

sistemu indirektnih poreza gdje je neophodno organizovati utaju tokom cijelog lanca od 

proizvodnje i uvoza do maloprodaje. Otkrivanje poreske utaje na bilo kom stadiju proizvodnje 

ili prometa dovelo bi do naplate poreza za cjelokupnu dodatu vrijednost u prethodnim 

stadijima. To znaļi, da bi se uspjeġno utajio PDV mora se izvrġiti utaja u svim fazama, ġto je 

popriliļno teġko. Ekonomski analitiļari smatraju da je danas u svijetu, sa stanoviġta obraļuna 

i naplate, PDV najpouzdaniji porez.  

TakoĽe, za efikasnu naplatu poreza od graĽana ima jako puno moguĺnosti (naplata prilikom 

registracije vozila, preko raļuna za telefon, elektriļnu energiju, prilikom izdavanja liļnih 

dokumenata itd). 

S druge strane, iskustva zemalja u tranziciji i zemalja bivġe SFRJ govore da je neformalna 

ekonomija najviġe prisutna u oblasti rada. U privrednom ģivotu FBiH prisutna su tri naļina 

utaja obaveza po osnovu plata. Prvi naļin je kada poslodavci uopġte ne prijavljuju radnike 

(Ărad na crnoñ) i u tom sluļaju se radi o utajama cjelokupnog iznosa obaveza po osnovu 

isplaĺenih plata. Drugi naļin je kada poslodavci prijavljuju radnike na zakonski minimalne 

plate, a razliku do pune plate isplaĺuju Ăna rukeñ (Ărad na sivoñ). Treĺi naļin utaja u oblasti 

rada je najbenigniji a sastoji se u Ăsniģavanju platañ uz maksimalno zakonski dopuġteno 

poveĺanje  naknada koje nemaju karakter plata (topli obrok, troġkovi prevoza, regres i sl.) 

koje nisu oporezive.  

Poreska reforma koju predlaģemo, a koja se ogleda u smanjenom oporezivanju oblasti u 

kojima su poreske utaje najviġe zastupljene (direktni porezi koji optereĺuju rad), uz 

istovremeno poveĺano oporezivanje oblasti u kojima je siva ekonomija najmanje prisutna 

(PDV, akcize, porezi graĽana), direktno doprinosi smanjenju obima sive ekonomije u FBiH. 

S obzirom na stimulativne stope oporezivanja rada koje predlaģemo (naroļito varijanta III i 

IV),  moģe se oļekivati da znaļajan broj privrednika neĺe imati potrebe da prikriva isplatu 

plata, a time i obaveze po osnovu plata. Za pretpostaviti je da bi znaļajnim smanjenjem 

optereĺenja zarada doġlo do poveĺanja poreske discipline ġto bi dodatno smanjilo sivu 

ekonomiju i rezultiralo dodatnim javnim prihodima. 

Konkurentnost i trgovinski deficit 

Poreskom reformom snizile bi se cijene izvoznih dobara ġto bi doprinjelo poveĺanju cjenovne 

konkurentnosti bh privrede. Na taj naļin direktno se utiļe na stvaranje uslova za poveĺanje 

izvoza, a time i smanjenje trgovinskog deficita koji je danas u BiH veoma izraģen. 

Istraģivanja pokazuju da rast izvoza, odnosno prodaje na inostranom trģiġtu, omoguĺava dva 

puta viġe radnih mjesta nego isti kvantitet prodaje na domaĺem trģiġtu. 

Poreska konkurentnost predstavlja jednu od najbitnijih odrednica ukupne konkurentnosti 

zemlje. Poreska konkurentnost je, ustvari, takmiļenje meĽu drģavama u privlaļenju stranih 

direktnih investicija poreskim instrumentima i podsticajima, ġto presudno doprinosi 

privrednom i ukupnom ekonomskom rastu.  

Direktni porezi koji optereĺuju privredu obrnuto su proporcionalni konkurentnosti privrede. 

Viġi direktni porezi uzrokuju viġe troġkove preduzeĺa ġto utiļe na smanjenje konkurentnosti, i 

obrnuto, niģi direkni porezi doprinose poveĺanju konkurentnosti privrede.  

Zdravstvo za sve 



88 
 

Varijante rastereĺenja privrede I i II podrazumijevaju prelazak sa Bizmarkovog modela 

finansiranja zdravstvenog sektora na kombinovani sistem, a varijante III i IV, u cijelosti znaļe 

prelazak sa Bizmarkovog na Beveridģov model zdravstvene zaġtite. 

U najkraĺem, to znaļi prelazak na model koji se finansira porezima u kom su svi graĽani 

(cjelokupna populacija) osigurani.  

 

Danas se smatra da je u V. Britaniji najefikasniji i najbolje organizovan sistem zdravstvene 

zaġtite u svijetu i upravo ovakav model proizlazi iz varijanti III i IV poreske reforme kao 

kolateralna dobit fiskalne devalvacije. 

Empirijska iskustva iz proteklih nekoliko decenija sugeriġu da su zdravstveni sistemi koji se 

finansiraju iz poreza bili uspjeġniji u kontrolisanju javnih rashoda za zdravstvo od sistema koji 

se finansiraju iz doprinosa54. 

Twinning projekat  EU  ï simulacija uticaja na zaposlenost  i javne prihode 

Simulaciju smanjenja stopa oporezivanja rada  u FBiH i njen uticaj na rast zaposlenosti i 

javnih prihoda,  u okviru Twinning projekta EU, radio je Dr. Klaus Weyerstrassa55 prema 

modelu prilagoĽenom bh. prilikama.  

Rezultati uticaja fiskalne devalvacije na zaposlenost u FBiH, prema modelu Dr. Klausa 

Weyerstrassa, dati su u tabeli koja slijedi. 

Tabela 3. Procjena uticaja na zaposlenost  nakon 10 godina primjene, 2026. godine 

R. 

br. 
Varijanta  

Smanjenje 

stopa za % PDV 

% 

Zbirna 

neto 

stopa 

% 

Broj 

zaposlenih 

Ukupno 

poveĺanje 

broja 

zaposlenih 

Poveĺanje 

kao rezultat 

poreske 

reforme 
Bruto Neto 

1. 

Postojeĺe 

stanje  

bez reformi 

- - 17 69,39 507.944 49.970 - 

2. Varijanta I 5,5 8,40 18 61,00 520.454 62.480 12.510 

3. Varijanta II 9 13,75 19 55,67 530.676 72.702 22.732 

4. Varijanta III 18,50 28,28 18 40,61 583.334 125.360 75.390 

5. Varijanta IV  

18,50 

+ 

 3,57 

= 

22,07 

28,28 

+  

5,46 

 = 

33,74 

19 35,15 648.468 190.494 140.524 

6. Varijanta IV  

18,50 

+  

3,57 

 = 

22,07 

28,28 

+  

5,46 

 = 

33,74 

21,5 35,15 639.598 181.624 131.654 

Izvor: Twinning projekat EU ï model Dr. Klausa Weyerstrassa 

Iz prethodne tabele je vidljivo da bi broj zaposlenih na kraju desetogodiġnjeg perioda tj. 2026. 

godine, porastao za 49.970, ukoliko ne bi bilo reformi. To znaļi da bi se broj zaposlenih iz 

2016. godine (457.974) poveĺao na 507.944 u 2026. godini, ukoliko FBiH ne bi preduzela 

nikakve strukturne reforme od znaļaja za rast zaposlenosti. 

                                                           
54 Pogledati studiju Van der Zee i Kroneman iz 2007. 
55 Dr. Klaus Weyerstrass je uposlenik Institute for Advanced Studies (IHS) iz Beļa, a radio je 

simulacije za vlade Austrije, Njemaļke i Slovenije. 
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Kao rezultat poreske reforme, sa rastereĺenjem privrede od 8,40% na neto plate (5,50% na 

bruto plate) u varijanti I, 2026. godine bi se broj zaposlenih poveĺao za oko 12.500 (prosjeļno 

godiġnje oko 1.250), sa rastereĺenjem od 13,75% na neto plate (9% na bruto plate) u varijanti 

II broj zaposlenih bi porastao za oko 22.700 (prosjeļno godiġnje za oko 2.270), sa 

rastereĺenjm od  28,28% na neto plate (18,50% na bruto plate) u varijanti III broj zaposlenih 

bi bio veĺi za oko 75.400 (prosjeļno godiġnje za oko 7.540) i rastereĺenje privrede od 33,74% 

na neto plate (22,07% na bruto plate) u varijanti IV bi donijelo rast zaposlenosti prema nalazu 

Dr Klausa WeyerstraÇa za oko 140.500 (prosjeļno godiġnje za oko  14.050). To znaļi da bi  

ukupan broj zaposlenih u ovoj varijanti na kraju 2026. godine nakon 10-ogodiġnje 

implementacije poreske reforme, porastao za oko 190.000. 

 

U slijedeĺoj tabeli data je procjena kretanja broja zaposlenih po godinama u periodu 

desetogodiġnje implementacije poreske reforme u varijanti IV rastereĺenja privrede, kao i 

procjena rasta stepena zaposlenosti po godinama kao odnosa procjenjenog broja zaposlenih i 

procjenjenog broja radnosposobnog stanovniġtva u FBiH. 

          Tabela 4. Varijanta IV ï Procjena uticaja na rast zaposlenosti za period 2017. - 2026. 

God. Broj zaposlenih Stepen zaposlenih 

1 2 3 4 

 

Bez 

reforme 
Varijanta IV 

 

2016. 457.974 - 29,4 

2017. 462.971 468.991 30,7 

2018. 467.968 485.468 31,6 

2019. 472.965 511.468 33,4 

2020. 477.962 552.144 35,9 

2021. 482.959 602.095 38,9 

2022. 487.956 615.170 41,2 

2023. 492.953 626.745 42,0 

2024. 497.950 635.889 42,6 

2025. 502.947 643.341 43,1 

2026. 507.944 648.467 43,5 

                    Izvor: Twinning projekat EU ï model Dr. Klaus WeyerstraÇ 

Prema procjeni Dr Klausa WeyerstraÇa, u varijanti IV rastereĺenja privrede (zbirna stopa na 

neto plate 35,15%), veĺ nakon prve godine implementacije bi doġlo do rasta javnih prihoda za 

oko 91 mil.KM (budģeti 56,2 mil. KM, zdravstvo 14,2 mil. KM i PIO 20,6 mil KM). Nakon 

pet godina implementacije, ukupni procjenjeni javni prihodi bi bili viġi za 1.005 mil. KM, a na 

kraju 2026. godine, budģetski prihodi u FBiH bi porasli za oko 881,8 mil. KM, prihodi PIO-a 

za oko 322,3 mil. KM i  prihodi zdravstvenog sektora za oko 222,5 mil. KM. Dakle, ukupni 

javni prihodi u ovoj varijanti  bi porasli na kraju 2026. godine za oko 1.426 mil. KM.  

U varijanti IV, veĺ 2021. godine bi bio ostvaren suficit federalnog budģeta u procentu od 

2,7% BDP-a i takav trend bi bio nastavljen i  u narednom periodu. Procjenjuje se da bi se u 

2026. godini, suficit federalnog budģeta stabilizirao na oko 1,4% BDP-a ġto je izuzetno vaģno 

sa stanoviġta obezbjeĽenja razvojnog budģeta i poveĺanja javnih investicija. 

        Tabela 5. Varijanta IV ï Procjena uticaja na rast javnih prihoda za period 2017. ï 2026. 

 

God. 
Rast javnih prihoda 

Bilans 

Federalnog 
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budģeta 

% BDP-a 

1 5 6 7 8 9 

 Reforma ukupno Budģeti Zdravstvo PIO 

 2017. 91 56,2 14,2 20,6 - 

2018. 222 137,2 34,6 50,2 
 

2019. 422 260,7 65,8 95,4 
 

2020. 664 410,3 103,6 150,2 
 

2021. 1.005 620,8 156,7 227,2 +2,7% 

2022. 1.100 680,2 171,6 248,6 
 

2023. 1.192 737,1 186,0 269,4 
 

2024. 1.270 784,9 198,1 287,0 
 

2025. 1.380 853,4 215,3 311,9 
 

2026. 1.426 881,8 222,5 322,3 +1,4% 

        Izvor: Twinning projekat EU ï model Dr. Klaus WeyerstraÇ 

Ilustracije radi, poveĺanje javnih prihoda za zdravstvo u 2026. godini (222,5 mil. KM) i 4 

mjeseca 2027. godine (76 mil. KM) bi bilo dovoljno da pokrije akumulirani gubitak u javnom 

zdravstvu FBiH zakljuļno sa 2015. godinom koji iznosi blizu 300 mil. KM. 

FBiH se suoļava s procesom starenja populacije, odnosno poveĺanjem udjela treĺe dobi u 

ukupnoj populaciji. U periodu 2008. ï 2016. godine broj penzionera kontinuirano je rastao po 

prosjeļnoj stopi od 2,3% godiġnje. Projekcije rasta broja penzionera nam govore da ĺemo u 

2026. imati blizu 520.000 penzionera, ġto znaļi da bi, ukoliko ne bi bilo reformi, odnos broja  

penzionera i radnika bio 1:0,9. Sa npr. varijantom IV rastereĺenja privrede, ovaj odnos bi bio 

1:1,25. Jasno je da samo dugoroļno i stabilno poveĺanje zaposlenosti moģe doprinijeti 

stabilizaciji fonda penzionog osiguranja i poveĺanju prosjeļnih penzija.  

Projekcije rasta broja penzionera pozivaju na hitne reformske korake. Rastereĺenje rada i 

poveĺanje broja radnih mjesta predstavlja najracionalniju reformu i najveĺi doprinos 

stabilizaciji penzionog fonda. Ovakav pristup bi ujedno predstavljao i osnov za strategiju 

odrģivosti, i uz dodatne mjere bi osigurao dugoroļnu stabilnost fonda PIO.  

Slika 1: Projekcija broja penzionera do 2026. godine u FBiH

 

          Izvor: Twinning projekat EU ï model Dr. Klaus WeyerstraÇ 

SIMULACIJA UTICAJA NA SIROMAĠTVO 
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Procjenu uticaja poreske reforme na siromaġtvo uradio je Federalni zavod za programiranje 

razvoja 2015. godine56. Zakljuļak Zavoda je da u implementaciji poreske reforme neĺe doĺi 

do znaļajnijeg rasta cijena ukoliko bi doġlo do rasta stope PDV-a, jer su uġtede privrednim 

subjektima zbog rastereĺenja privrede mnogo veĺe od troġka poveĺanja PDV-a ako bi iġao na 

teret privrednika. 

I pored toga, prilikom procjene uticaja poreske reforme na siromaġtvo, Zavod je poġao od 

najkonzervativnije pretpostavke, a to je da ĺe, ako u implementaciji poreske reforme doĽe do 

poveĺanja stope PDV-a, u cjelosti doĺi do ekvivalentnog poveĺanja cijena po tom osnovu. 

Tabela 6. Uticaj poreske reforme na smanjenje siromaġtva 

Stopa PDV-a 

% 
% siromaġnih Broj siromaġnih Razlika 

17 22,7 464.418 - 

18 18,9 392.390 72.028 

19 19,2 398.133 66.285 

20 19,7 407.334 57.084 

21 20,4 421.488 42.930 

22 21,2 438.939 25.479 

Izvor: Analiza uticaja ĂPoreske reforme u funkciji investicija i   zapoġljavanjañ na siromaġtvo u 

FBiH Federalnog  

           zavoda za programiranje razvoja 

 

Iz navedene tabele je vidljivo da poreska reforma ima pozitivan uticaj na smanjenje 

siromaġtva u svim solucijama povaĺanja stope  PDV-a i ekvivalentnog rasta cijena. Oļekivana 

korist od uvoĽenja siromaġnih kategorija druġtva u zdravstveno osiguranje je veĺa od 

oļekivanog troġka siromaġnih graĽana usljed eventualnog poveĺanja cijena usljed rasta PDV-

a. 

Sa stopom PDV-a od 18% i ekvivalentnog rasta cijena po tom osnovu, siromaġtvo se smanjuje 

za 72.028, sa stopom PDV-a od 19% za 66.285, 20% za 57.084, 21% za 24.930 i sa stopom 

PDV-a od 22% i ekvivalentnim rastom cijena, siromaġtvo se smanjuje za 25.47957. 

Dakle, analiza Zavoda je pokazala da poreska reforma i eventualno poveĺanje PDV-a koje bi 

proiziġlo iz nje, ne samo da neĺe pogorġati stanje siromaġnih kategorija stanovniġtva, veĺ ĺe 

se broj siromaġnih u FBiH znaļajno smanjiti. Drugim rijeļima, pozitivan efekat uvoĽenja u 

pravo na zdravstvenu zaġtitu siromaġnih graĽana je snaģniji od negativnog efekta eventualnog 

poveĺanja PDV-a i pretpostavljenog poveĺanja cijena po tom osnovu. 

ZAKLJUĻAK 

Cilj fiskalne devalvacije je poveĺanje konkurentnosti privrede (F)BiH na domaĺem i 

inostranom trģiġtu u uvjetima 'zakovanog' deviznog kursa i smanjenje sive ekonomije, ġto ĺe 

dovesti do rasta zaposlenosti. 

Predloģene su ļetiri varijante fiskalne devalvacije. 

Varijanta IV (zbirna stopa oporezivanja neto plata 35,15%) osigurava fiskalno 

najkonkurentniju ekonomiju u odnosu na zemlje OECD i EU. Za deset godina donosi 

poveĺanje broja zaposlenih u FBiH za oko 190.000 i rast javnih prihoda za oko 1.4 mlrd KM  

                                                           
56 Analiza uticaja Poreske reforme u funkciji investicija i  zapoġljavanja na siromaġne u FBiH, 2015. 
57 Za detaljnije informacije o metodologiji i naļinu mjerenja broja siromaġnih u FBiH, pogledati 

dokument Analiza  uticaja Poreske reforme u funkciji investicija i zapoġljavanja na siromaġne u FBiH. 
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godiġnje. Kratkoroļno fiskalna devalvacija ima neutralan fiskalni karakter, no na srednji rok 

vodi rastu zaposlenosti i ekonomskog rasta i posljediļno rastu javnih prihoda.  

 

Varijante III i IV, koje donose najveĺi rast zaposlenosti i javnih prihoda, osiguravaju pristup 

zdravstvenim uslugama za cijelu populaciju s odreĽenim nivom zdravstvene zaġtite za svakog 

graĽanina. Ova kolateralna dobit fiskalne devalvacije istovremeno znaļi i smanjenje 

siromaġtva u FBiH jer je pozitivan efekt uvoĽenja u pravo na zdravstvenu zaġtitu siromaġnih 

graĽana nadmaġuje negativne efekte poveĺanja PDV-a i pretpostavljenog rasta cijena po tom 

osnovu.  

Varijante su u skladu s OECD preporukama, EU praksom i saznanjima ekonomske teorije, 

koja imaju za cilj uspostavljanje efikasnijeg poreskog sistema u kome se oporezivanje rada 

zamjenjuje ekonomski efikasnijim oporezivanjem potroġnje i drugim vidovima poreza koji ne 

optereĺuju poslovni sektor.  
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Uvod 

U ovom prilogu sagledava se aspekt javnog sektora koji se odnosi na preduzeĺa u vlasniġtvu 

drģave organizovana kao korporacije. Predmet analize su samo javna preduzeĺa na razini 

FBiH, ne i ona na kantonalnoj i lokalnoj razini. Pored opġteprihvaĺenog pojma ñjavna 

preduzeĺaò koristit ĺe se kao sinonim i pojam ñdrģavna preduzeĺaò (engl. State Owned 

Enteprises), naglaġavajuĺi ļinjenicu da je ñdrģavaò (u ovom sluļaju, FBiH) znaļajan vlasnik 

imovine preduzeĺa.  

Broj drģavnih preduzeĺa u FBiH je velik, i najveĺa b-h preduzeĺa su drģavna, s 

visokovrijednom imovinom, znaļajnom participacijom u DBP (F)BiH, te velikim brojem 

radnika. Od presudnog je znaļaja za b-h. ekonomiju stvoriti preduslove za njihovo uspjeġno 

funkcioniranje.  

Cilj priloga  je, na temelju uvida u svjetska iskustva i kritiļke analize postojeĺeg naļina 

voĽenja drģavnih preduzeĺa u (F)BiH, sagledati kako se moģe znaļajnije unaprijediti naļin 

voĽenja drģavnih preduzeĺa s direktnim multiplicirajuĺim pozitivnim efektima na stanje 

cjelokupne ekonomije i druġtva. 

1. Drģavna preduzeĺa u FBiH 

FBiH kao ñdrģavaò joġ uvijek je vrlo prisutna u svim privrednim sferama sa znaļajnim 

udjelom u DBP (preko 35%, Transition Report 2011.). Vlada FBiH prije dvije godine 

rasporedila je privredne subjekte (52 privredna subjekta) u kojima ima vlasniġtvu u sljedeĺe 

tri kategorije: 

¶ Strateġka privredna druġtva (ukupno 21 privredni subjekt) 

¶ Privredna druġtva sa poteġkoĺama u poslovanju (23)   

¶ Privredna druġtva sa uļeġĺem drģavnog kapitala za privatizaciju (osam).  

Okvirno je analizirano poslovanje 44 drģavna preduzeĺa iz prve dvije katogorije, preduzeĺa u 

kojima drģava ima veĺinsko vlasniġtvo. Analizirana je i njihova profitabilnost kroz set 

standardih parametara profitabilnosti.  

Zajedniļka odrednica svih 23 drģavna preduzeĺa iz kategorije privrednih druġtava s 

poteġkoĺama da je rijeļ o preduzeĺima koji posluju na granici odrģivosti ili sa znaļajnim 

gubicima, i da gubitaġi gomilaju gubitke iz godine u godinu. Neka od njih su veĺ pokrenula 

steļajni postupak. Ukupni gubitak u drģavnim preduzeĺima iz ove kategorije koji posluju s 

gubitkom iznosio je gotovo 90 miliona KM (na 31.12.2016.), dok pet drģavnih preduzeĺa 

uopĺe ne posjeduje kapital. 

Stanje u privrednim druġtvima iz prve kategorije, strateġka preduzeĺa, znatno je bolje. Jedini 

istinski gubitaġ iz ove kategorije drģavnih preduzeĺa je JP Ģeljeznice FBiH (gubitak od 

gotovo 32 miliona KM na 31.12.2016.), s tim da i odreĽen broj preduzeĺa iz ove kategorije 

ostvaruje ne baġ zadovoljavajuĺe poslovne rezultate (tri drģavna preduzeĺa, pored JP 

Ģeljeznice FBiH, imaju negativan EBIT/prihod). Sagledavajuĺi drģavna preduzeĺa iz ove 

kategorije, rijeļ je o raznolikim preduzeĺima. Znatan broj strateġkih drģavnih preduzeĺa 

nedvojbeno ima posebne trģiġne pogodnosti iskazane kroz jednu vrstu monopolske pozicije 

(BH Gas, JP Autoceste FBiH, MeĽunarodni aerodrom Sarajevo, obje Poġte, obje 
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Elektroprivrede...), te, samim tim, i vrlo dobre poslovne rezultate. Isto tako, preduzeĺa iz 

domena namjenske industrije iskazuju, kao rezultat pripadnosti visokoprofitabilnoj industriji, 

dobre poslovne rezultate (neto marģa UnisïGinex 26.9 i Igman 16,2%). No, suptilnija analiza 

profitabilnosti drģavnih preduzeĺa iz ove kategorije, analiza profitabilnost kroz stopu povrata 

na imovinu i na kapital (ROA i ROE), pokazuje da najveĺi broj strateġkih drģavnih preduzeĺa 

ne ostvaruju veĺi stepen profitabilnosti u svom poslovanju. Ļak 13 od 21 drģavnog preduzeĺa 

ostvaruje manji ROA od prosjeka FBiH (ROA na razini FBiH 2,7%), dok njih 11 ostvaruje 

manji ROE od prosjeka FBiH (ROE na razini FBiH 5,2%). 

I ova okvirna analiza uspjeġnosti poslovanja drģavnih preduzeĺa u vlasniġtvu FBiH pokazuje 

da ona ne ostvaruju zadovoljavajuĺi stepen poslovne efikasnosti, i pored toga ġto znatan broj 

njih posluje pod posebnim trģitim pogodnostima. O uzorcima takvog stanja i naļina njegovog 

prevazilaģenja viġe u nastavku. 

2. Naļin upravljanja drģavnim preduzeĺima u svijetu i OECD zemljama 

I pored velikog privatizacijskog vala drģavnih preduzeĺa u 80-im i 90-im godinama proġlog 

stoljeĺa od poļetka ovog stoljeĺa narasta svijest da je prisustvo drģave i drģavnih preduzeĺa u 

pojedinim industrijama prijeko potrebno. Od 2005. broj drģavnih preduzeĺa na globalnoj 

razini se udvostruļio. Drģavna preduzeĺa na globalnoj razini stvaraju oko 10% DBP-a i na 

njih otpada oko 20% trģiġne vrijednosti ukupnog vlasniļkog kapitala.  

I visokorazvijene zemlje, OECD zemlje58 imaju veliki broj drģavnih preduzeĺa i napuġtaju 

koncept njihove privatizacije. Polovina OECD zemalja ima izmeĽu 50 i 100 drģavnih 

preduzeĺa, dok druga polovina OECD zemalja ima izmeĽu 25 i 50 drģavnih preduzeĺa, s tim 

da su Ĳ tih preduzeĺa u potpunom ili veĺinskom vlasniġtvu drģave. U kojoj mjeri su drģavna 

preduzeĺa prisutna u ekonomijama viskorazvijenih zemalja govori ļinjenica da u najveĺem 

broj OECD zemalja uļeġĺe imovine drģavnih preduzeĺa u DBP tih zemalja participira izmeĽu 

15% i 35%, dok je taj odnos u Finskoj ļak i neġto veĺi od 80%. Industrije u kojima dominira 

prisustvo drģavnih preduzeĺa imaju status strateġkih industrija za date drģave i u najveĺem 

broju sluļajeva rijeļ je o  energetici, infrastrukturi, transportu, pa ne rijetko i finansijskom 

sektoru. 

Na koji naļin visokorazvijene zemlje upravljaju drģavnim preduzeĺima? 

OECD je u jednom opġirnom istraģivanju59, prepoznaje tri razliļita naļina na koji pojedine 

OECD zemlje upravljaju svojim drģavnim preduzeĺima. To su: 

Sektor ministar model: decentralizirani model u kojem su drģavna preduzeĺa sektorski 

rasporeĽena po pripadnim ministarstvima koja upravljaju njima. Rijeļ je o najstarijem modelu 

kojeg sve veĺi broj zemalja napuġta. 

Dualni model: vrlo prisutan model u kojem se odgovornost za upravljanje drģavnim 

preduzeĺima dijeli izmeĽu sektorskog ministarstva i ñcentralnogò ministarstva. U najveĺem 

                                                           
58 Vidi Corporate Governance of State-Owned Enterprises ï A survey of OECD countries, 2005, 

OECD) 
59 Ibidem. 
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broju sluļajeva status ñcentralnogò ministarstva ima ministarstvo finansija, ili ministarstvo 

ekonomije, na drģavnoj razini. 

Centralizovani model: relativno novi model kojeg prihvata sve veĺi broj zemalja. Rijeļ je o 

modelu koji centralizira upravljanje svim drģavnim preduzeĺima u okviru jednog ministarstva 

(najļeġĺe ministarstvo finansija, ministarstvo industrije, ministarstvo trezora, dok je u Belgiji 

ustrojeno zasebno Ministarstvo za preduzeĺa u vlasniġtvu drģave) ili u okviru zasebne 

specijalizirane agencije. Neka vrsta holdinga. U Poljskoj takva agencija u sklopu ministarstva 

trezora zapoġljava (ļak) 220 ljudi. 

Bez obzira koji model upravljanja drģavnim preduzeĺima je primijenjen najveĺi problem 

upravljanja drģavnim preduzeĺima je pitanje njihove poslovne efikasnosti. Drģavna preduzeĺa 

i u najrazvijenijim zemljama svijeta ne iskazuju zadovoljavajuĺi stepen poslovne efikasnosti 

(The Economist, Nov 22, 2014.).  

Naļin na koji su pojedine zemlje osigurale dobro voĽenje drģavnih preduzeĺa je 

tretiranje drģavnih preduzeĺa kao korporacija ñ...voĽenih od strane profesionalnih i sposobnih 

menadģera, ne od strane politiļaraò (The Economist, June 21, 2014), ġto se postiģe kroz 

razdvajanje vlasniļke i upravljaļke funkcije ļime se drģavna preduzeĺa stavljaju izvan 

direktne kontrole politiļkih partija na vlasti. Svjetski najbolje voĽena drģavna preduzeĺa 

(primjer Norveġke i norveġkog giganta Statoil-a kao jednog od najbolje voĽenih biznisa na 

svijetu, drģavnog preduzeĺe u 100% vlasniġtvu drģave koje upravljanja norveġkom naftom i 

gasom) ñdokazala su da se moģe osigurati njihovo uspjeġno poslovanjeéi bez vodeĺe 

drģavne rukeò (Isto).  

I da zakljuļimo, parafrazirajuĺi poruku veĺ spominjanog ļlanka iz The Economista (Nov. 22, 

2014): problem efikasnog funkcioniranja drģavnih preduzeĺa uspjeġno su razrijeġile 

samo zemlje koje drģe drģavna preduzeĺa dovoljno daleko od svojih vlada. 

3. Naļin upravljanja drģavnim preduzeĺima u FBiH ï kritiļki osvrt 

Kvalitet korporativnog upravljanja u BiH je na relativno niskoj razini. Ocjena je C, slabo do 

srednje, mjereno referentnim RKU indeksom: u FBiH 51,66% i u RS 53,33% ispunjenja 

propisanih kriterija (Papac, N., Klepiĺ, Z. i Matiĺ, B., str.142.). Potrebna su znaļajna 

unaprijeĽenja u gotovo svim podruļjima korporativnog upravljanja., na ġto ukazuje i 

Reformska agenda (dio: Poslovna klima i konkurentnost). 

Kvalitet korporativnog upravljanja drģavnih preduzeĺa je na joġ niģoj razini. Razloga je puno, 

pokuġat ĺemo ih naznaļiti i ukratko elaborirati: 

¶ Strategija, nepostojanje jasne strategije razvoja FBiH, odnosno nedovoljno jasno 

definirano drģavno vlasniġtvo  

Joġ uvijek nije, strateġki posmatrano, jasno prepoznato koje industrije i koji resursi su u 

rukama ñdrģaveò, s jasnim (i konzistentnim) razgraniļenjem strateġkih resursa kojima 

raspolaģe ñdrģavaò na svim svojim instancama (Federacija, kantoni, opġtine). Pored toga, 

FBiH nema na odgovarajuĺi naļin oblikovane niti tzv. industrijske strategije (i politike). 

Samim tim, u industrijama u kojima bi FBiH kao drģava trebala biti prisutna nije jasno 

utvrĽeno koja oļekivanja ima kao drģava od drģavnih preduzeĺa preko kojih bi se industrijske 
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strategije trebale i realizirati na efektivan i efikasan naļin. 

¶ Model upravljanja drģavnim preduzeĺima, neodgovarajuĺi model upravljanja 

drģavnim preduzeĺima 

FBiH je donedavno primjenjivala veĺ spominjani sektor ministar model upravljanja drģavnim 

preduzeĺima. Tako je Federalno ministarstvo prometa i komunikacija upravljalo radom 13 

drģavnih preduzeĺa, dok je Federalno ministarstvo energetike, rudarstva i industrije upravljalo 

radom 11 preduzeĺa.   

Poļetkom proġle, 2016. Vlada FBiH napuġta decentralizirani model upravljanja drģavnim 

preduzeĺima i upravljanje drģavnim preduzeĺima locira na razinu Vlade FBiH. Ovakav 

model upravljanja drģavnim preduzeĺima ne primjenjuje niti jedna razvijena zemlja 

svijeta. Nema dvojbe da uspjeġno upravljanje veĺeg broja drģavnih preduzeĺa zahtijeva i 

odgovarajuĺi upravljaļki fokus kroz, izreļeno terminologijom OECD-ovih smjernica 

upravljanja drģavnih preduzeĺa, ustroj zasebnog vlasniļkog tijela.  

¶ Javna, drģavna preduzeĺa nemaju u potrebnoj mjeri obiljeģja korporacije 

Korporacija kao najpodesniji oblik organizovanja velikog biznisa nastaje i afirmira se s 

pojavom prvih velikih biznisa, krajem 19. i poļetkom 20. stoljeĺa, I upravo su korporacije 

najviġe doprinijele enormnom razvoju svjetske privrede zadnjih 120-130 godina.  

Sljedstveno logici korporativnog ustroja biznisa profesionalni top-menadģeri kljuļ su 

korporacijskog uspjeha. Od njihove sposobnosti ovisi i uspjeġnost korporativnog biznisa. 

Profesionalne top-menadģere regrutira nadzorni odbor, regulirajuĺi meĽusobne odnose 

izmeĽu vlasnika (nadzorni odbor kao predstavnik vlasnika) i top-menadģera (nosioci 

menadģerske funkcije), ukljuļujuĺi i top-menadģerske naknade, putem menadģerskog 

ugovora.   

Ne ulazeĺi detaljnije u dobro poznati djelokrug rada nadzornog odbora te u mjesto i ulogu 

profesionalnih top-menadģera, ļinjenica je da u naġim drģavnim preduzeĺima nadzorni odbor 

nema ingerencije koje bi korporativni nadzorni odbor morao da ima. Pored toga, naġa drģavna 

preduzeĺa uopġte ne poznaju kategoriju profesionalnih menadģera, uz naznaku da, generalno 

govoreĺi, u naġem druġtvu joġ uvijek nije prisutna svijest da kvalitet biznisa prevashodno 

ovisi od kvaliteta ljudi koji ga vode, od kvaliteta njihovih top-menadģera. Isto tako naġa 

drģavna preduzeĺa ne primjenjuje institut menadģerskih ugovora kao osnovnog mehanizma 

kojim se reguliraju odnosi izmeĽu nosioca vlasniļke (nadzorni odbor) i menadģerske funkcije.  

¶ Javna preduzeĺa su pod velikim uticajem politiļkih partija na vlasti 

Nakon svakih parlamentarnih izbora u (F)BiH politiļke partije koje osvoje vlast dijele izborni 

plijen ï dogovarajuĺi se kojoj partiji u vlasti Ăpripadañ koje drģavno preduzeĺe. Potom, dolazi 

do ļistke: smjenjuju se ļlanovi nadzornih odbora i uprava koji ne pripadaju toj politiļkoj 

opciji, ne obaziruĺi se na postignute poslovne rezultate. O ļlanstvu u nadzornim odborima i 

upravama drģavnih preduzeĺa odluļuje se, de facto, na sjednicama kadrovskih komisija 

politiļkih partija kojima su preduzeĺa preraspodjeljena. Nadzorni odbori samo formalno 

odobravaju ļlanove uprave (top-menadģere) koje odaberu kadrovske komisije pripadajuĺe 

politiļke partije. Uz to, drģavna preduzeĺa postaju oaza u kojoj politiļke partije zapoġljavaju 
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svoje kadrove mimo stvarnih potreba. Bilo bi iznimno korisno napraviti analizu u kojoj mjeri 

je poveĺan broj zaposlenih u pojedinim drģavnim preduzeĺima u odnosu na obim poslovanja i 

veliļinu kapaciteta u duģem vremenskom periodu.  

Kriterij izbora ļlanova nadzornih odbora u najveĺem broju sluļajeva je partijska podobnost. 

Istom logikom, logikom politiļke podobnosti, biraju se i top-menadģeri i ļlanovi uprava. I, 

potpuno protivno logici korporativnog upravljanja, top-menadģeri najļeġĺe nemaju 

moguĺnost izbora najbliģih saradnika. Samim tim, korporativni vrh drģavnih preduzeĺa ne 

prepoznaje drģavu kao vlasnika, veĺ politiļku partiju koja je kontrolira, stavljajuĺi u 

pravi plan interese date politiļke partije, a ne interese drģave i drģavnog preduzeĺa. 

¶ Zakonska rjeġenja koja dodatno reguliraju korporativno upravljanje javnih preduzeĺa 

protivna su logici korporativnog upravljanja  

Pored Zakon o privrednim druġtvima FBiH funkcioniranje drģavnih preduzeĺa u kojima je 

drģava veĺinski vlasnik (preko 50%) dodatno je reguliran veĺim broj zakonskih akata i 

podakata. Zajedniļka odrednica tih dodatnih zakonskih odreĽenja je da se umanjuju 

prerogativi korporacije kao oblika organiziranja biznisa. Oni top-menadģere (pa i ļlanove 

nadzornih odbora) tretiraju u veĺoj mjeri kao neku vrstu drģavnih sluģbenika, ne kao 

profesionalne menadģere, locirajuĺi na Vladu FBiH moĺ i znatan dio ovlasti koje bi, slijedeĺi 

logiku korporativnog upravljanja, trebale biti stacionirane na razini nadzornih odbora.  

Pored toga, ograniļenja u visini naknade za top-menadģere (mjeseļna naknada: ļetiri, 

odnosno pet prosjeļnih plata FBiH, uz moguĺnost godiġnjeg bonusa do dvije prosjeļne 

plate), pa i za ļlanove nadzornih odbora (mjeseļna naknada: jedan prosjeļna plata), 

protivna su logici korporativnog upravljanja. Nerealno je oļekivati da ĺe kvalitetni 

profesionalni menadģeri pristati da vode poslovni subjekte ļija se imovina iskazuje u 

stotinama miliona KM za datu naknadu, niti ĺe ozbiljni ljudi pristati biti ļlanovi nadzornih 

odbora za predviĽeni iznos naknade, uz pretpostavljenu lojalnost politiļkim partijama koje su 

ih imenovale.  

4. Kuda i kako dalje? 

Kao ġto smo vidjeli, broj drģavnih preduzeĺa u FBiH je velik, i najveĺa b-h preduzeĺa su 

drģavna preduzeĺa, s visokovrijednom imovinom, znaļajnom participacijom u BDP (F)BiH te 

velikim brojem radnika. MeĽutim, drģavna preduzeĺa FBiH nisu u dovoljnoj mjeri efikasna i 

na odgovarajuĺi naļin voĽena, ġto ima direktne reperkusije na cjelokupnu ekonomiju zemlje. 

Na koji naļin unaprijediti rad drģavnih preduzeĺa? 

пΦмΦ 5ǊȌŀǾŀ Ǿƭŀǎƴƛƪ  

Prvi (pred)korak  za unapreĽenja rada drģavnih preduzeĺa je utvrditi u kojim sektorima 

privrede drģava kao vlasnik treba biti prisutna, ġto nije moguĺe utvrditi bez jasno definirane 

strategije razvoja FBiH i jasno definiranih industrijskih strategija, te jasnog razgraniļenja 

ingerencije drģave vis- -̈vis drģavne imovine na svim instancama: Federacija, kantoni, opġtine 

(ovdje je fokus na Federaciji kao ñdrģaviò). Shodno tome, prvi preduslov za oblikovanje 

naļina unapreĽenja rada drģavnih preduzeĺa je definiranje u kojim sektorima,  u kojim 
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industrijama drģava ostaje vlasnik, te koja su oļekivanja drģave u datim industrijama  

(industrijske strategije).  

Iako ovo pitanje (pitanje strategije razvoja (F)BiH i njenih industrijskih strategija te, 

privatizacije drģavne imovine) u znaļajnoj mjeri prevazilazi okvir ovog priloga, nedvojbeno 

je da ĺe drģava (na svim instancama) i dalje biti prisutna u velikom broju industrija. 

Infrastrukturne industrije koje imaju karakter javnog dobra (energija, putna i ģeljezniļka 

infrastruktura, ġume, vode itd), pa i industrije u kojima (F)BiH moģe graditi komparativnu 

prednost, i dalje bi trebale biti u vlasniġtvu drģave, (F)BiH, te privatizacija nije put koji treba 

slijediti. Nema dvojbe da ĺe jasna strategija razvoja olakġati precizno odreĽenje koja drģavna 

preduzeĺa imaju status strateġkih preduzeĺa. Isto tako, jasne industrijske strategije odredit ĺe 

koja oļekivanja ima drģava od pojedinih drģavnih preduzeĺa u industrijama u kojima ĺe 

drģava biti prisutna. 

4.2. Ustroj modernog sistema korporativnog upravljanja u drģavnim preduzeĺima 

Kljuļni korak u stvaranju pretpostavki za uspjeġno funkcioniranje drģavnih preduzeĺa trebao 

bi biti ustroj modernog sistema korporativnog upravljanja u drģavnim preduzeĺima 

kroz korporatizaciju drģavnih preduzeĺa. Ustroj modernog sistema korporativnog upravljanja 

drģavnih preduzeĺa trebao bi se realizirati kroz provedbu cjelovitog projekta voĽenog od 

strane kompetentnih konsultanata i podrģanog od Vlade FBiH. U nastavku naznaļujemo naġe 

viĽenje naļina na koji bi trebao biti ustrojen sistem korporativnog upravljanja drģavnim 

preduzeĺima u FBiH.  

Nema dvojbe da bi moderan sistem korporativnog upravljanja u drģavnim preduzeĺima u 

FBiH morao u potpunosti slijediti i podrģati logiku OECD-ovih smjernica za korporativno 

upravljanje u drģavnim preduzeĺima, koji su izvedeni i potpuno kompatibilni sa OECD-ovim 

principima korporativnog upravljanja.  Visok stepen kompatabilnosti izmeĽu OECD-ovih 

principa korporativnog upravljanja i OECD-ovih smjernica za korporativno upravljanje u 

drģavnim preduzeĺima samo potvrĽuje veĺ izreļeno stanoviġte da i drģavna preduzeĺa trebaju 

funkcionirati kao korporacije u okviru kojih je drģava samo jedan od vlasnika (dioniļara) 

zainteresiran da (drģavna) korporacija uspjeġno posluje. 

OECD-ove smjernice za korporativno upravljanje u drģavnim preduzeĺima 

I. Osigurati uļinkovit pravni i regulatorni okvir za drģavna preduzeĺa (ġest smjernica A-F) 

II. Drģava u ulozi vlasnika (ġest smjernica A-F) 

III. Praviļan tretman dioniļara (ļetiri smjernice A-D) 

IV. Odnosi sa zainteresiranim stranama (tri smjernice A-C) 

V. Transparentnost i otvorenost (pet smjernica A-D) 

VI. Odgovornost (nadzornih) odbora drģavnih preduzeĺa (ġest smjernica A-F) 

OECD-ove smjernice za korporativno upravljanje u drģavnim preduzeĺima trebale bi 

biti ñmapa putaò u projektu ustroja modernog sistema korporativnog upravljanja u drģavnim 

preduzeĺima, kao ġto bi i OECD-ovi principi korporativnog upravljanja trebali biti ñmapa 

putaò za podizanje razine korporativnog upravljanja i u privatnom sektoru u FBiH. Vidjeli 
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smo da razina korporativnog upravljanja u BiH (i u F BiH i RS) nije na zadovoljavajuĺoj 

razini.  

Na ovom mjestu fokusirat ĺemo se na sljedeĺa dva aspekta, dva kamena temeljca na kojima bi 

trebao poļivati moderni sistem korporaitvnog upravljanja u drģavnim preduzeĺima: 

1. naļin (model) upravljanja drģavnim preduzeĺima 

2. korporatizacija drģavnih preduzeĺa 

4.2.1. Naļin (model) upravljanja drģavnim preduzeĺima ï vlasniļko tijelo 

Vidjeli smo da je u OECD zemljama praksa potvrdila da se centralizirani model 

upravljanja drģavnim preduzeĺima ispoljio kao najdjelotvorniji. Rijeļ je o naļinu 

upravljanja drģavnim preduzeĺima koji preporuļuje i druga OECD-ova smjernica (II. Drģava 

u ulozi vlasnika). Vidjeli smo i da razliļite OECD zemlje na razliļit naļin centraliziraju 

upravljanje drģavnim preduzeĺima: osnivanjem zasebnih agencija u sklopu pojedinih 

ministartva, ili samostalnih agencija, pa ļak, u sluļaju Belgije, i zasebnog Ministarstva za 

upravljanje drģavnim preduzeĺima. 

OECD-ova smjernica: II. Drģava u ulozi vlasnika definira i okvirni djelokrug rada takvog 

tijela. Pozicionira ga na naļin da, s jedne strane, relativizira uticaj politiļkih partija na vlasti 

(direktna odgovornost Parlamentu, ne Vladi), te, s druge, omoguĺi relativno neovisno 

djelovanje drģavnih korporacija pozicioniraju nadzorni odbor drģavnog preduzeĺa, 

sljedstveno logici korporativnog upravljanja, kao centralni korporacijski organ (smjernica C: 

Drģava treba da prepusti nadzornim odborima drģavnih preduzeĺa da izvrġavaju svoje 

nadleģnosti i da poġtuju njihovu neovisnost), uz aktivno uļeġĺe centraliziranog vladinog tijela 

u imenovanju kompetentnih ļlanova nadzornih odbora. Po logici stvari vladino centralizirano 

tijelo ñ é uspostavlja sistem izvjeġtavanja koji omoguĺava redovno praĺenje rezultata 

drģavnog preduzeĺaò (smjernica F, taļka 3), i time ostvaruje svoju nadzornu ulogu. 

OECD-ova smjernica: II. Drģava u ulozi vlasnika 

A. Vlasti bi trebalo da razviju i objave vlasniļku politiku koja utvrĽuje sveukupne ciljeve 

drģavnog vlasniġtva, ulogu drģave u korporativnom upravljanju u drģavnim preduzeĺima, te 

naļin kako ĺe implementirati svoju vlasniļku politiku. 

B. Vlasti ne treba da budu ukljuļene u svakodnevno upravljanje u drģavnim preduzeĺima i 

treba da im omoguĺe potpunu poslovnu samostalnost kako bi postigla njihove zacrtane 

ciljeve. 

C. Drģava treba da prepusti nadzornim odborima drģavnih preduzeĺa da izvrġavaju njihove 

nadleģnosti i da poġtuje njihovu neovisnost. 

D. Vrġenje vlasniļkih prava mora biti jasno odreĽeno u okviru drģavne uprave. To se moģe 

omoguĺiti osnivanjem koordinacionog tijela ili, joġ prikladnije, centralizacijom vlasniļke 

funkcije . 

E. Koordinaciono ili vlasniļko tijelo treba da bude odgovorno predstavniļkim tijelima, 

kao ġto je parlament, i da ima jasno utvrĽene odnose sa odgovarajuĺim javnim tijelima, 

ukljuļujuĺi vrhovne drģavne institucije za reviziju. 
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F. Drģava kao aktivan vlasnik treba da ostvaruje svoja vlasniļka prava saglasno pravnom 

obliku svake kompanije. Njene glavne duģnosti ukljuļuju: 

1. biti zastupljena na skupġtini dioniļara i glasati po osnovu drģavnih dionica. 

2. ustanovljavanje dobro strukturiranih i otvorenih postupaka imenovanja ļlanova 

nadzornih odbora u drģavnim preduzeĺima u potpunom ili veĺinskom drģavnom 

vlasniġtvu, te aktivno uļeġĺe u imenovanju odbora svih drģavnih preduzeĺa. 

3. Uspostavljanje sistema izvjeġtavanja koje omoguĺava redovno praĺenje i procjenu rezultata 

drģavnog preduzeĺa. 

4. Kada to dozvoljava pravni sistem zemlje i nivo drģavnog vlasniġtva, odrģavanje stalnog 

dijaloga sa vanjskim revizorima i odreĽenim drģavnim kontrolnim organima. 

5. Osiguravanje da planovi naknada za ļlanove nadzornih odbora drģavnih preduzeĺa 

podrģavaju dugoroļne interese kompanije i mogu privuĺi i motivisati kvalifikovane 

profesionalce. 

Svakako bi se, kroz projekt ustroja sistema korporativnog upravljanja u drģavnim 

preduzeĺima, morao vrlo precizno definirati status, djelokrug i naļin rada jednog takvog 

centraliziranog tijela uzimajuĺi u obzir, pored OECD-ovih smjernica, i naļin kako su to 

uradile zemlje koje bi mogle posluģiti kao vrsta oglednog modela. Sagledavajuĺi bh. 

istorijsko-kulturalni kontekst, miġljenja smo da bi uspjeġni austrijski ¥BIB mogao biti 

jedan od orijentira kako na centraliziran naļin upravljati drģavnim preduzeĺima. 

Uostalom i prve korporacije na ovim prostorima ustrojene su u vrijeme kada je BiH bila pod 

jurisdikcijom Austro-Ugarske monarhije60.  

4.2.2. Korporatizacija drģavnih preduzeĺa  

Bez obzira na odreĽene razliļitosti u ustroju korporacija u razliļitim dijelovima svijeta,, 

korporaciju kao oblik organiziranja velikog biznisa diljem svijeta karakterizira tzv. 

ograniļeno jemstvo (dioniļari) i odvojenost vlasniļke i menadģerske funkcije. I prema 

OECD-ovoj definiciji korporativnog upravljanja kljuļni akteri korporacije su dioniļari (engl. 

shareholders), (nadzorni) odbor (engl. board), top-menadģment, te ostale interesno-utjecajne 

skupine (eng. stakeholders) na koje je u svom poslovanju upuĺena korporacija (kupci, 

dobavljaļi, zaposlenici itd.).  

OECD-ova definicija korporativnog upravljanja 

Korporativno upravljenje ukljuļuje strukturu odnosa izmeĽu (1) top-menadģmenta (uprave) 

korporacije, (2) njenog (nadzornog) odbora, (3) njenih vlasnika (dioniļara) i (4) ostalih 

interesno-uticajnih skupina. Korporativno upravljanje takoĽer osigurava strukturu 

                                                           
60I zemlje u okruģenju, nastale raspadom bivġe Jugoslavije, joġ uvijek nisu oblikovale model 

upravljanja drģavnim preduzeĺima koji bi mogao biti ogledni model za (F)BiH. I njihova drģavna 

preduzeĺa iskazuju gotovo identiļne probleme u svom funkcioniranja kao i drģavna preduzeĺa u 

(F)BiH. 
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posredstvom koje se oblikuju korporacijski ciljevi, te ustrojavaju sredstva za ostvarenje 

ciljeva i kontinuirano mjerenje korporacijske uspjeġnosti. 

Svaka korporacija funkcionira tako da vlasnici (dioniļari) putem skupġtine biraju svoje 

predstavnike u (nadzorni) odbor, koji angaģira i nadzire rad profesionalnih top-menadģera 

koji operativno vode biznis. U tom kontekstu posmatrano nadzorni odbor (predstavnik 

dioniļara), s jedne, i top-menadģeri kao nosioci odvojene menadģerske funkcije, s druge 

strane, glavni su akteri svake korporacije, a menadģerski ugovor je mehanizam koji osigurava 

blansiranje protivrjeļnih interesa vlasnika i menadģera. Nadzorni odbor u odnosu na top-

menadģere ima status nadreĽenog, te, samim tim, i status kljuļnog organa korporacije. Od 

kvaliteta ljudi koji sjede u (nadzornim) odborima i top-menadģera ovisi i kvalitet korporacije. 

Stoga nema razloga da i drģavna preduzeĺa organizirana kao korporacije ne funkcioniraju kao 

i svaka druga korporacija. Jedina razlika je ġto drģava kao vlasnik putem svog vlasniļkog 

tijela, a polazeĺi od industrijskih strateġkih odreĽenja i politika, moģe pred drģavna preduzeĺa 

postaviti svoja vizionarsko-strateġka oļekivanja koja bi drģavna preduzeĺa trebala dosegnuti 

na efikasan naļin.  

Samim tim, korporatizacija drģavnih preduzeĺa ne bi trebala znaļiti niġta drugo nego 

utemeljenje drģavnih preduzeĺa na korporativnim principima. I OECD-ova VI. smjernica 

pozicionira nadzorni odbor kao kljuļni organ drģavnog preduzeĺa , s tim da bi se potreban 

fokus trebao staviti i na profesionalizaciju menadģmenta. Ne zaboravimo, u konaļnici ipak od 

kvaliteta menadģementa uvijek zavisi i kvalitet biznisa.   

Da rezimiramo priļu o korporatizaciji drģavnih preduzeĺa. 

Drģavna preduzeĺa trebaju imati obiljeģja korporacije na naļin da je njihov nadzorni odbor 

kljuļni korporativni organ s djelokrugom rada kojeg pretpostavlja i VI. OECD-ova 

smjernica, uz odgovarajuĺu komunikaciju s vlasniļkim tijelom. Kljuļno je i pitanje 

sastava nadzornog odbora kojeg bira vlasniļko tijelo. Miġljenja smo da bi u nadzornom 

odboru moralo biti mjesta i za nezavisne ļlanove (jedan do dva ovisno od veliļine odbora), 

kompetenente, poġtene i samosvijesne ljude koji nisu predstavnici vlasnika, pa (ļak) i za 

predstavnike uposlenika. Svakako je naļin izbora ļlanova nadzornog odbora jedno od 

kljuļnih pitanja koje se treba sagledati kroz realizaciju projeka ustroja modernog sistema 

korporativnog upravljanja. 

Naredno obiljeģje korporatiziranih drģavnih preduzeĺa trebao bi da bude profesionalni 

menadģment, odnosno angaģman profesionalnih menadģera od strane nadzornih odbora (uz 

odgovarajuĺu ukljuļenost vlasniļkog tijela). Profesionalni menadģeri bi imali potreban stepen 

slobode u obavljanju menadģerskih poslova pod nadzorom nadzornog odbora usmjerenih u 

pravcu ostvarenja strateġkih ciljeva postavljenih (ili odobrenih) od strane vlasniļkog tijela, 

kao refleksija odgovarajuĺih industrijskih strategija i politika. Rezultat rada profesionalnih 

menadģera valorizirao bi se od strane nadzornog odbora (i vlasniļkog tijela) iskljuļivo kroz 

prizmu ostvarenih strateġkih ciljeva i poslovnih rezultata. Nema razloga da npr. neko naġe 

drģavno preduzeĺe menadģerski ne vodi neki profesionalni menadģer koji dolazi iz neke 

druge zemlje s odgovarajuĺim menadģerskim iskustvom.  

OECD-ova smjernica: VI. Odgovornost (nadzornih) odbora drģavnih preduzeĺa 
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A. Odbori drģavnih preduzeĺa treba da imaju jasan mandat i krajnju odgovornost za rezultate 

kompanije. Odbor treba da bude potpuno odgovoran vlasnicima, da djeluje u najboljem 

interesu kompanije i sve dioniļare tretira praviļno. 

B. Odbori drģavnih preduzeĺa treba da obavljaju svoje duģnosti nadgledanja uprave i 

strateġkog voĽenja, saglasno ciljevima postavljenim od strane vlade i vlasniļkog tijela. 

Odbori treba da imaju ovlasti da imenuju i razrjeġavaju glavnog izvrġnog direktora. 

C. Odbori drģavnih preduzeĺa treba da budu sastavljeni tako da mogu donositi 

objektivne i neovisne prosudbe. Dobra praksa upuĺuje da funkcija predsjednika odbora bude 

odvojena od glavnog izvrġnog direktora. 

D. Ukoliko je obavezna zastupljenost uposlenika u odboru, potrebno je uspostaviti 

mehanizme koji garantuju da se ta zastupljenost ostvaruje uļinkovito i da doprinosi 

poboljġanju sposobnosti, informisanosti i neovisnosti odbora. 

E. Kada je neophodno, odbori drģavnih preduzeĺa treba da formiraju specijalizirane komisije 

radi podrġke odboru u punom sastavu u vrġenju njegovih funkcija, naroļito u pogledu revizije, 

upravljanja rizikom i naknada. 

F. Odbori drģavnih preduzeĺa trebalo bi da vrġe godiġnju procjenu njihovih uļinaka. 

Odnos izmeĽu nadzornog odbora i profesionalnih menadģera regulirao bi se menadģerskim 

ugovorom, s tim da bi naknade za menadģerski angaģman, kao i naknade za angaģman 

ļlanova nadzornih odbora, trebale biti (daleko) iznad trenutnih limita. Odrednice 

menadģerskih ugovora bi se odobravale od strane vlasniļkog tijela.   

Rezultat projeka ustroja modernog sistema korporativnog upravljanja drģavnih preduzeĺa 

trebao bi biti i set zakonskih i podzakonskih akata koji ĺe verificirati projektirano stanje. U 

svakom sluļaju rijeļ je o vrlo cjelovitom projektu koji na paradigmatiļno drugaļiji naļin 

pozicionira drģavna preduzeĺa, tako da bi se u njegovoj realizaciji moralo voditi raļuna i o 

naļinu njegove prezentacije na liniji stvaranja podrģavajuĺeg ambijenta za njegovo 

prihvatanje.  

Zakljuļci 

Gotovo 10 milijardi KM kapitala i znaļajna participacija u BDP u rukama je preko 40 

preduzeĺa s veĺinskim drģavnim vlasniġtvom. No, poslovno su neefikasna i mnoga od njih 

gubitaġi. prvenstveno zbog nejasnog odreĽenja drģave kao vlasnika i neodgovarajuĺeg  naļina 

(modela) upravljanja tim preduzeĺima, uz veliku uticaj politiļkih partija na vlasti. 

Drģava ĺe i dalje biti prisutna u privredi FBiH, pa je pitanje efikasnosti tih preduzeĺa od 

iznimne ekonomske vaģnosti.. UnapreĽenje upravljanja njima imalo bi multiplicirajuĺi 

pozitivni uticaj na ekonomski razvoj FBiH.  

Restrukturiranju upravljanja drģavnim preduzeĺima treba priĺi slijedeĺi iskustva zemalja koja 

su to uradila na uspjeġan naļin te slijedeĺi OECD-ove smjernice za upravljanje drģavnim 

preduzeĺima.   

Kao prvo, polazeĺi od jasnog odreĽenja sfere privrede (industrija) u kojima se drģava 

pojavljuje kao vlasnik (strategija razvoja FBiH), te jasnog odreĽenja njenih oļekivanja kao 
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vlasnika (industrijske strategije), treba definirati model upravljanja javnim preduzeĺima 

na drģavnom nivou (centralizovani model).  

Kao drugo, potrebno je kroz odgovarajuĺi zakonodavni okvir korporatizirati drģavna 

preduzeĺa da ih se, pored ostalog, u dovoljnoj mjeri distancira od uticaja politiļkih partija na 

vlasti. Nema razloga da drģavna preduzeĺa funkcioniraju na bitno drugaļiji naļin nego bilo 

koja druga uspjeġna korporacija u privatnom vlasniġtvu.  

Logika korporatizacije drģavnih preduzeĺa trebala bi se, uz odgovarajuĺu prilagodbu, 

primjeniti i na drģavna preduzeĺa na kantonalnoj i lokalnoj razini, jer se upravljanje drģavnom 

imovinom I na niģim razinama vlasti treba reformirati. 
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1. UVOD 

Financijski sektor zemalja regije najļeġĺe se oznaļava kao plitki financijski sustav. Banke 

predstavljaju veliļinom svoje aktive najznaļajnije institucije u takvim financijskim sustavima. 

Kao moguĺi konkurentni, a nedovoljno joġ razvijeni pojavljuju se nebankarske financijske 

institucije i financijska trģiġta. Imajuĺi u vidu najznaļajnije bankarske poslove posve je jasno 

kako banke predstavljaju ujedno i najznaļajnijeg kreditora gospodarstva tih zemalja. Upravo 

je to razlog zbog kojeg se kao funkcija banaka navodi osiguranje sekundarne likvidnosti za 

gospodarstvo. Bez dobrog financijskog sektora nema gospodarskog rasta (King, Levin, 1993). 

Levine 2001. godine utvrĽuje pozitivnu vezu izmeĽu razvoja financijskih posrednika i 

ekonomskog rasta na temelju istraģivanja provedenog u 74 zemalja u razdoblju od 1960-1995. 

Beck i Levine 2004. godine zakljuļuju kako banke i trģiġta kapitala neovisno jedno od drugog 

potiļu rast.  

Rad donosi kratki prikaz strukture financijskog sektora u Federaciji BiH te njegova obiljeģja. 

Posebno je dan naglasak na veze koje je moguĺe utvrditi izmeĽu financijskog sektora i 

gospodarstva. Na kraju rada dan je prikaz ciljeva koji bi trebali biti ostvareni u narednom 

razdoblju. 

2.  STRUKTURA FINANCIJSKOG SEKTORA U BOSNI I HERCEGOVINI ï 

STANJE I OBILJEĢJA 

Promatrajuĺi strukturu financijskog sektora Bosne i Hercegovine, odnosno, njezinih entiteta 

jasno je kako financijskim sustavom dominiraju banke koje u ukupnoj aktivi financijskog 

sustava ļine viġe od 87% udjela.61 Kao konkurencija tako razvijenom bankarskom sektoru 

stoji segment nebankarskih financijskih institucija i to prvenstveno druġtva za osiguranje i 

mikrokreditne organizacije. Promatrajuĺi strukturu financijskih sektora zemalja regije u 

njihovim financijskim sektorima zahvaljujuĺi prije svega reformama sustava mirovinskog 

osiguranja pojavljuju se privatni mirovinski fondovi. Koliki je znaļaj banaka u F BiH najbolje 

govori podatak o visini aktive bankarskog sektora F BiH za 2016. godinu koji iznosi 18,3 

milijarde KM, a u aktivi krediti s iznosom od 12,3 milijarde KM.62 Sektor leasinga ļini 7 

leasing druġtava sa aktivom od 421,5 milijun KM s potraģivanjima po financijskom leasingu 

od 311 milijuna KM, udio financijskog leasinga u strukturi preko 70%.63  Sektor 

mikrokreditnih organizacija ļini 11 mikrokreditnih fondacija i 1 mikrokreditno druġtvo  s 

aktivom od 440,1 milijun KM od ļega su 337,9 milijuna KM krediti.64 U 2015. godini 

poslovalo je 13 druġtava za osiguranje druġtava za osiguranje, od ļega 5 druġtava koje pruģa 

usluge neģivotnih osiguranja, 7 druġtava koje pruģaju usluge ģivotnih i neģivotnih osiguranja 

te 1 reosiguranje, ukupna premija iznosila je 424,5 milijuna KM od ļega premija neģivotnih 

osiguranja 319,2 milijuna KM.65 Svi sektori pokazuju usporedni rast. 

Razlog ovakvoj strukturi je povijesno nasljeĽe, ali i nedovoljno plodno tlo za aktivno 

djelovanje drugih financijskih posrednika koje bi sa sobom dovelo do pojave novih 

financijskih proizvoda i usluga za gospodarstvo. Strukturu financijskog sektora zemalja regije 

obiljeģavaju stalne promjene unutar sektora (konsolidacija, unaprjeĽenje poslovanja kroz 

troġkovnu racionalizaciju, transparentnost, regulacija), ali i vanjski utjecaji 

                                                           
61 CBBIH, Izvjeġtaj o financijskoj stabilnosti za 2015, Sarajevo, 2016., str. 44. 
62 FBA, Izvjeġtaj o financijskom sektoru F BiH za 2016, Sarajevo, 2017., str. 20. 
63 FBA, Informacija o leasing sektoru F BiH za 2016, Srajevo, 2017., str. 7-10. 
64 FBA, Informacija o mikrokreditnom sektoru F BiH za 2016, Sarajevo, 2017, str. 7. 
65 Agencija za nadzor osiguranja F BiH, Bilten druġtava za osiguranje u F BiH za 2015, Sarajevo, 

2016, str. 5-8. 
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(internacionalizacija, profitabilnost, financijski ġokovi). Ove promjene u financijskom sektoru 

F BiH najbolje se mogu pratiti kroz broj financijskih posrednika, vlasniļku strukturu, 

intermedijaciju, koncentraciju i konkurenciju na pojedinom trģiġtu, profitabilnost i 

uļinkovitost njihova djelovanja.  

Procesom privatizacije u okviru reformi prije svega u bankarski sektor ulazi i postaje 

dominantnim strani kapital. Dominacija stranog kapitala u bankarskom sektoru ostavlja 

prostor raspravi o koristima i nedostacima istog po domaĺi financijski i realni sektor, a ima 

utjecaj na vlasniļku strukturu i u drugim sektorima. 

Intermedijacija oznaļava stupanj razvijenosti financijskog posredovanja mjeren odnosom 

aktive sektora i nacionalnog GDP-a. Profitabilnost je sintetiļki pokazatelj performansi 

moguĺnosti jer ukazuje na razliļite interese vlasnika, menadģmenta i klijenata. Razina 

profitabilnosti je uvjetovana nizom unutarnjih i vanjskih ļimbenika. Kvaliteta menadģmenta, 

kvaliteta aktive, upravljanje likvidnoġĺu, uporaba financijske poluge (omjera vlastitog i tuĽeg 

kapitala), politika rezerviranja, ekonomija obujma, troġkovi poslovanja predstavlja unutarnje 

ļimbenike profitabilnosti. 

Pod koncentracijom podrazumijeva se pripajanje, spajanje, stjecanje kontrole ili 

prevladavajuĺeg utjecaja stjecanjem veĺine dionica ili veĺinskog prava glasa u skupġtini, 

odnosno stjecanjem kontrole ili prevladavajuĺeg utjecaja na drugi naļin u skladu sa zakonom. 

Pojam koncentracije je jedan od osnovnih elemenata pri analizi konkurentnosti i trģiġnih 

struktura odnosno trģiġne moĺi u sektoru. Pitanje koncentracije trģiġta interesantno je sa 

stajaliġta zaġtite trģiġnog natjecanja. Uobiļajeno se koncentracija i konkurencija vezuje za 

relevantno trģiġte proizvoda66 ili zemljopisno podruļje. U uvjetima financijskog integriranja 

koncentraciju treba promatrati kroz prizmu mobilnosti klijenata, njihove bolje informiranosti i 

brisanju granica izmeĽu pojedinih zemljopisnih podruļja. 

Uļinkovitost je koncept koji se moģe primjenjivati u razliļitim aspektima na poslovanje 

jednog poduzeĺa. Sukladno tehniļkoj definiciji uļinkovitost se moģe promatrati kao 

troġkovna uļinkovitost i profitna uļinkovitost. Troġkovna uļinkovitost oznaļava sposobnost 

da se ostvari odreĽena koliļina ouputa uz minimalne troġkove. Profitna uļinkovitost banke je 

njezina sposobnost u maksimiziranju njezina profita uz danu kombinaciju inputa i outputa. 

Kako financijski posrednici doprinose ekonomskom rastu ļineĺi dostupnim izvore 

financiranja potrebne za jednostavniju organizaciju proizvodnje realnih dobara nameĺe se 

potreba analize uļinkovitosti financijskih posrednika u obavljanju te funkcije. 

Financijski sektor u F BiH promatra po navedenim obiljeģjima u svim sektorima, posebice u 

dominantno bankarskom sektoru je u dominantno stranom privatnom vlasniġtvu, sa 

tendencijom konsolidacije, umjerene koncentracije, prihvatljivom profitabilnoġĺu, boljom 

troġkovnom uļinkovitoġĺu. 

3. VEZA STRUKTURE FINANCIJSKOG SEKTORA I REALNOG SEKTORA U 

FUNKCIJI EKONOMSKOG RAZVOJA  

Na temelju naprijed reļenog, a uz dominantno bankarski sektor moguĺe je oblikovati neke od 

moguĺih kanala djelovanja banaka na gospodarski razvoj (slika 1). Podizanje kvalitete 

bankarskih usluga doprinosi regionalnom ekonomskog rastu (Hassan, Koetter, Wedow, 2007, 

                                                           
66  Relevantno trģiġte ļine svi ponuditelji proizvoda koji su stvarni ili potencijalni konkurenti 

promatrano sa stajaliġta proizvoda ili zemljopisnog podruļja. 
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2).67 Utjecaj banaka na gospodarski razvoj u zemljama regije ovisi o odreĽenim ļiniteljima iz 

okruģenja i unutar samog bankarskog sektora. 

Slika 1: Kanali utjecaja banaka na realni sektor u zemljama regije 

 

       Bankarski sektor 

 

 intermedijacija/uļinkovitost       intermedijacija/obujam      institucionalni okvir 

             

   kamatni spread                  dostupnost kredita          korporativno upravljanje            

                                                                                            

     troġak kapitala      loġi krediti 

 

        investicije  

 

                                                                

GDP 

Izvor: autor 

Iz prikazanog je vidljivo kako mijenjanje okruģenja u koju banke djeluju dovodi do promjene 

strukture na bankarskim trģiġtima. Liberalizacija i deregulacija bankarskih sektora zemalja 

regije uvodi banke u proces financijske integracije unutar EU. Integracija  bolje reļeno 

otvaranje banka inozemstvu poveĺava konkurentnost, nameĺe potrebu za uļinkovitoġĺu ġto 

smanjuje kamatni spread, a time i troġkove kapitala za gospodarske projekte. Na drugoj strani 

bi trebala kroz u veĺoj ponudi dostupnost kredita gospodarstvu. Kvaliteta bankarske 

intermedijacije i njezin volumen pozitivno djeluju na gospodarski rast. Korporativnim 

upravljanjem i usvajanjem dobrih praksa i izgradnjom uļinkovitog sustava upravljanja 

rizicima kojim se banka izlaģe smanjiti broj loġih kredita u kreditnim portfeljima banaka. Uz 

sve reļeno uz podatak da banke u zemljama regije predstavljaju glavni izvor sredstava za 

gospodarstvo i imajuĺi na umu sve specifiļnosti integriranja u EU vlade i monetarne vlasti 

trebaju upravljati ovim kanalom monetarnog transmisijskog mehanizma. 

Financijski sektor treba djelovati u skladu s naļelima otvorenog trģiġta sa slobodnom 

konkurencijom dajuĺi potporu uļinkovitoj alokaciji resursa. U skladu s ovom odredbom 

logiļno je da nacionalne vlasti naļine okvir koji ĺe potaĺi brģi razvoj bankarskog i 

financijskog sektora. Na izgradnji financijske strukture osim vlasti kao znaļajan ļimbenik 

javljaju se trģiġni sudionici (slika 2). 

Slika 2: Kanali utjecaja razvijenosti financijske strukture na gospodarstvo 

                                                           
67  Prema istom istraģivanju unaprjeĽenje operativne uļinkovitosti banaka za jednu standardnu 
devijaciju (oko 6%) imat ĺe za uļinak poveĺanje za 0.4% ekonomskog rasta. 
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Izvor: autor 

Razvidno je kako financijska struktura djeluje na gospodarstvu posredno kanalima monetarne 

politike (kamatne stope i krediti). Razlika u kamatnim stopama izmeĽu zemalja europodruļja 

nisu samo posljedica razliļitih uvjeta u promatranim zemljama (kreditni rizik, kamatni rizik, 

veliļina tvrtki, struktura industrije, razvijenost trģiġta kapitala) nego utjecaj imaju razliļiti 

porezni sustavi, regulacija, uļinkovitost supervizora, financijska struktura i sl. Znaļaj ponude 

kredita kao instrumenta monetarne politike ovisi o utjecaju srediġnje banke na komercijalnu 

banku u njezinim kreditnim poslovima kao i stupnja u kojem se ekonomija financira 

bankovnim kreditima. Ovim kanalom moģe se djelovati na tvrtke koje moraju obustaviti svoje 

investicije jer nisu uspjele pribaviti potrebna sredstva u obliku kredita. Osiguranje financijske 

stabilnosti joġ je jedan ļimbenik koji djeluje na gospodarstvo. Za vrijeme financijske 

nestabilnosti bankarski sektor gubi moguĺnost uļinkovitog prikupljanja ġtednje i njenog 

usmjeravanja u gospodarstvo. 

Razvoj financijskih posrednika moguĺe je potaknuti aktivnostima na: 

1. izgradnji pravnog okvira,  

2. visokih raļunovodstvenih standarda i instrumenata za osiguranje financijskih 

posrednika od kreditnog rizika.  

Stoga znaļaj osiguranja stabilnog bankarskog sektora i njegove povezanosti s gospodarstvom 

da se prikazati slikom 3. 

Slika 3: Veza izmeĽu stabilnog bankarstva i gospodarstva 

 

                                      Monetarna politika                 Kamatne stope  

                                                                                    Krediti 

Financija struktura       Financijska stabilnost          Sposobnost financijskih trģiġta,                                                                         

institucija i infrastrukture da 

apsorbira ġokove 

  Jednostavna i uļinkovita alokacija 

resursa 

  Financijski rizik procjenjivan i 

cjenovno vrednovan kontinuirano  

 Financijska trģiġta          Platni sustavi i sustavi namire 
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Razvoju financijske strukture, posebice, bankarskog sektora poseban znaļaj treba dati 

ekonomskim posljedicama koje se javljaju kroz uļinkovitost i konkurentnost nacionalnih 

ekonomija. Bankovni krediti predstavljaju primarni izvor financiranja investicijskih i 

potroġaļkih potreba u BiH i zemljama regije. Sliļna ili bolje reļeno identiļna situacija biljeģi 

se u novim zemljama ļlanicama EU. Veliki broj istraģivanja pokazuje kako postoji pozitivna 

veza izmeĽu stupnja razvijenosti  financijskog sektora i ekonomskog razvoja. Istraģivanja 

Levina iz 1997. i 1998. godine te Rajana 1998. godine potvrĽuju kako su zemlje sa dobro 

razvijenim financijskim institucijama zabiljeģile intenzivan rast GDP. Banka ima posebnu 

ulogu kada je u pitanju rjeġavanje problema asimetriļnosti informacija jer moģe uspostaviti 

odnos s klijentom i nadzirati njegovu aktivnost i tako ukloniti asimetriļne informacije izmeĽu 

kreditora i zajmotraģitelja. U zemljama s visokim udjelom stranih banaka bitno je znati kako 

strane banke jaļe reagiraju na poveĺanje kamatnih stopa u odnosu na domaĺe banke, kao i da 

veĺe banke slabije reagiraju na promjene u monetarnoj politici. Kako su bankovni sustavi 

zemalja regije kao i novih zemalja ļlanica u preteģno stranom vlasniġtvu za oļekivati je 

utjecaj monetarne politike na kreditnu aktivnost banaka ovih zemalja pod pretpostavkom 

funkcioniranja operativnog okvira monetarne politike.  

5. ZAKLJUĻAK 

U nastojanju da se poboljġa i unaprijedi pozitivan utjecaj strukture financijskog sektora na 

gospodarstvo treba intenzivno kroz definiran mjere raditi na ostvarenju sljedeĺih ciljeva: 

1. osiguranja i upravljanja sigurnog, stabilnog, uļinkovitog i konkurentnog financijskog 
sektora,  

2. osiguranja transparentnost financijskih posrednika, 

3. unaprjeĽivanja sustava upravljanja rizikom, 

4. primijene IT tehnologije u poslovanju s klijentima, 

5. zaġtite konkurencije i osiguranja kvalitete usluge, 

 

 

Bankarski 

sektor 

Reforma drģavnih banaka 

Jaka kapitalne osnovice 

Troġkovna uļinkovitost 

Uļinkovita supervizija 

Trģiġna disciplina i 

transparentnost 

Stabilno 

bankarstvo 

 

 

 

Jaka ekonomija i 

okruģenje za 

samodovoljan 

rast 

Strukturne reforme 

Makroekonomska stabilnost 

Smanjenje fiskalnog deficita 



111 
 

6. stalne nadogradnje regulacije i supervizije financijskog sektora, 

7. usmjeravanja financijskog sektora ka financijskoj integraciji u EU.   

 

Na razini financijskog sektora potrebno bi bilo raditi na:  

1. razvoju novļanog trģiġta, 

2. jaļanju kapitalne osjetljivost financijskih posrednika primjenom meĽunarodnih 

standarda u polju regulacije sektora, 

3. izgraĽivanju transparentnosti u poslovanju financijskih posrednika prije svega 

primjenom raļunovodstvenih standarda i standarda ponaġanja kojima ĺe se prezentirati 

jasna slika i prava situacija financijskog posrednika, 

4. osiguranju kanala povezivanja financijskih posrednika i financijskog trģiġta (ulaganja), 

5. jaļanju financijske pismenosti, 

6. kreiranju dugoroļnog povjerenja izmeĽu financijskih posrednika i gospodarstva 
(kreditne i garancijske sheme, podjela rizika, kreditni medijatori, kreditiranje na 

temelju postojeĺeg odnosa s klijentom Ărelationship bankingò,  

7. kreiranju proizvoda za SME sektor od strane financijskih posrednika uz ili bez 

sudjelovanja drģave, 

8. unaprjeĽivanju sustav upravljanja rizicima,  

9. osiguranju suradnje srediġnje banke, Ministarstva financija i supervizora kako bi 

zajedno mogli upravljati financijskim krizama, 

10. osiguranju suradnje i razmjene podataka izmeĽu supervizora ne samo u zemlji nego i 
sa supervizorima u inozemstvu, 

11. unaprjeĽenju pravnog i regulacijskog okvira financijske supervizije koja bi radila na 
superviziji oblika kapitalne povezanosti razliļitih financijskih posrednika i 

uspostavljanja sigurnosne mreģe çsafety net agreementè (trģiġte, zaġtita potroġaļa, 

informacije, objavljivanje). 
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Uvod 

Financijski razvoj i ekonomski rast nedvojbeno su meĽusobno povezani pri ļemu se jedina 

dvojba javlja oko toga da li ekonomski rast potiļe financijski ili razvoj financijske strukture 

utjeļe na ekonomski rast. U tom kontekstu vrijedi istaknuti kako Bagehot i Higs primjerice 

smatraju kako je upravo razvoj financijske strukture, pri ļemu se pod financijskom strukturom 

podrazumjeva set financijskih institucija, trģiġta i proizvoda te njihova interakcija, pogodovao 

industrijskoj revoluciji. S druge strane primjerice Joan Robinson iznosi danas opĺeprihvaĺenu 

tezu kako poduzetniġtvo vodi a financije slijede. Moģe se ustvrditi kako je stupanj 

financijskog razvoja dobar prediktor buduĺih stopa ekonomskog rasta, te akumulacije kapitala 

i tehnoloġkih promjena. 

Financijski sustav je u znaļajnoj mjeri, osim eminentno financijskim, oblikovan i 

nefinancijskim elementima i stupnjem razvoja tih elemenata, kakvi su promjene u 

telekomunikacijskom okruģenju, raļunarstvu, politikama iz nefinacijskih sektora, te konaļno 

institucije i ekonoski rast per se utjeļu na kvalitetu financijskih usluga i strukturu financijskog 

sustava.  

Tehnoloġki razvoj smanjuje transkacijske i troġkove prikupljanja informacija, te afektira 

financijske araģmane utjeļuĺi na njihovo okruģenje. 

Monetarne i fiskalne mjere, kao dio ukupnih ekonomskih politika, utjeļu na oporezivanje 

kako financijskih posrednika tako i prihoda od financijskih proizvoda. Primjerice, nakana 

uvoĽenja poreza na divende u FBiH neĺe imati znaļajniji utjecaj na poveĺanje poreznih 

prihoda po ovom osnovu, ali ĺe u suġtinskom, strateġkom i nadasve pokaznom smislu 

znaļajno utjecati na gubitak ionako malog dioniļarskog interesa. Dakako, proponenti ĺe 

ponuditi argument kako znaļajan broj poreznih jurisdikcija koristi ovu moguĺnost, no te 

sredine imaju razvijeniji i uspostavljen dioniļki potencijal dok je naġ joġ u nastajanju. Stoga je 

navedeni ogledni primjer kako rjeġenja ne treba prepisivati, nego prilagoĽavati. 

Pravni i politiļki sustav utjeļu na percepciju sigurnosti te angaģman investitora i formu 

njihove investicije. Vrijedi tom smislu istaknuti joġ jedan negativni primjer u kojem se 

politiļki sustav gledan odnosom politiļkih aktera u zakonodavnom kontekstu povija pod 

pritiskom interesne javnosti i mijenja pravni sustav uvodeĺi pravnu nesigurnost. U situaciji 

tzv. Zakona o ġvicarcu ova pravna nesigurnost moģe kolabirati cjelokupni financijski sustav . 

Bankocentriļnost financijskog sustava u FBiH 

Brojne su podjele financijskih sustava po razliļitim kriterijima. Ipak uvrijeģeno je financijske 

sustave klasificirati kao bankocentriļne ili trģiġno centriļne pri ļemu su prvi 

eurokontinentalni a drugi anglosaksonski. BiH kao uostalom i veĺi dio kontinentalne Europe 

ima bankocentriļni financijski sustav. 

Financijski sustavi su dinamiļka kategorija te se kroz evolucijski proces prilagoĽavaju 

potrebama sudionika na trģiġtu. Kao i drugdje oni koji su zadovoljni postojeĺim stanjem jer 

im omoguĺava visoke stope povrata ļine napore kako se postojeĺi sustav ne bi pomijeno i 

time mu izravno onemoguĺuju napredak i posljediļno ekonomski rast. 

Razvojni proces kreĺe se od bankovne faze, prema trģiġnoj strukturi a zavrġava fazom 

sekuritizacije u kojoj se doslovno sve moģe pretvoriti u vrijednosne papire i prometovati na 

ureĽenim trģiġtima. 
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Istraģivanja pokazuju kako s rastom i razvojem te diverzifikacijom financijskog sektora opada 

profitabilnost banaka, te se u tom smislu moģe zakljuļiti kako u odnosu na bankarske poslove 

postoji otpor razvoju drugih oblika financija. Stoga iz uklona banaka kao dominantnih aktera 

u financijskom sustavu FBiH ne postoji interes za razvojem i drugih segmenata financijskih 

trģiġta. Ipak donositelji javnih odluka i politika moraju otvoriti pitanje, mogu li nebankarske 

financijske institucije pruģiti uļinkovitije servisiranje poslovnih projekata koji bi omoguĺili 

znaļajniji gospodarski zamah u odnosu na postojeĺu konstelaciju. Naime, bankama je 

primarni kriterij sigurnost povrata dugova, a ne stopa prinosa ġto u financijskom smislu 

onemoguĺuje riziļnije ali ujedno viġe stope povrata. TakoĽer, banke inzistiraju na brzim 

povratima ġto usporava i suģava osnovicu za dugoroļno financiranje. Jednako tako, 

zanemariva je uloga banaka kada je u pitanju razvoj drugih segmenata i elemenata 

financijskog sustava o ļemu svjedoļi i aktiva banaka na Slici 1, kojom dominiraju krediti dok 

drugih financijskih proizvoda kojima bi se moglo prometovati na sekundarnom trģiġtu gotovo 

da i nema. 

Slika 1: Aktiva banaka 

 

Ġto je zemlja manje razvijena, to je uloga banaka veĺa. Konzekventno viġi stupanj 

ekonomskog razvoja dovodi do viġe diverzifikacije i razvoja financijskih trģiġta. Vrijedi i 

obrnuto razvoj trģiġta kapitala vodi ekonomskom razvoju. Pitanje je ġto dolazi prvo i u tom 

smislu ġto bi donositelji odluka trebali prvo inicirati i na koji naļin.  

Stupanj razvoja banaka kao financijskih posrednika i njihova uloga osigurala je stabilnost 

financijskog sustava, ġto je po sebi dobra vijest, osobito imajuĺi na umu sklonost ovih 

prostora financijskim ġokovima, od inflacije preko domino propasti financijskih institucija. 

Ipak ovakva dominatna uloga banaka oļevidno sprjeļava sustav i gospodarstvo u cjelosti u 

njegovu prelasku u iduĺu iteraciju, razvojnu, u kojoj bi ģariġte preġlo sa bankarskog na druge 

segmente financijskog sustava, trģiġte kapitala ponaosob. 

Dakle, temeljna obiljeģja financijskog sustava u FBiH su dominacija banaka, gotovo 

marginalna uloga nebankarskih posrednika, manjak instrumenata i slaba uloga equity trģiġta, o 

ļemu svjedoļi tablica 1. 

Tablica 1: Vrijednost imovine financijskih posrednika 
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Trģiġte kapitala u FBiH 

FBiH je tranzicijsko trģiġte kapitala i kao takvo dijeli obiljeģja s drugim koji imaju slijedeĺe 

karakteristike: 

¶ Mlada i nerazvijena trģiġta uz nepostojeĺu tradiciju ġto umanjuje povjerenje opĺe 

iinvesticijske javnosti u instrumente i institucije trģiġta kapitala 

¶ Niska likvidnost trģiġta, uz manjak pojedinaļnih sudionika i na strani traģnje i na strani 
ponude, te kao posljedica, veĺina transakcija imaju karakter dogovorenih, ļime se 

umanjuje integritet i transparentnost trģiġta 

¶ Visoka volatilnost trģita, u uvjetima niske likvidnost, relativno malog prometa, te malog 
broja sudionika, pri ļemu se otvara moguĺnost da tek nekoliko od njih ġpekulativnim 

ponaġanjem mogu znaļajno afektirati stabilnost trģiġta, dok se na veĺim trģiġtima takvo 

ponaġanje ne bi niti osjetilo 

¶ Dubina i ġirina trģiġta ne zadovoljava uvjete efikasnih trģiġta pri ļemu ļak i doista 
vrijedni instrumenti imaju relativni mali broj dionica u free floatu 

¶ Kvalitetna infrastrukturna rjeġenja, ali neprilagoĽena specifiļnostima okruģenja, 

postojanje efikasne burze i instituta za prijeboj i poravnanje je suboptimalno iskoriġteno 

¶ Relativno rigidna regulacija uglavnom prepisana sa razvijenijih trģiġta, u nekim 
situacijama regulacija i nadzor su vrlo kruti bez potrebne fleksibilnosti koja bi pratila 

kontracikliļna regulatorna naļela 

¶ Neadekvatna zaġtita kako manjinskih dioniļara od samovolje veĺinskih, tako i veĺinskih 
dioniļara od razliļitih proceduralnih zloupotreba manjinskih 

¶ Nepovjerenje investicijske i opĺe javosti, kao rezultat specifiļnosti i ndeostatka tradicije i 
iskustva s trģiġtem kapitala, posljedica krize, ali i kao spin off opĺeg nepovjerenja u 

druġtvu 

¶ Niski standardi korporativnog upravljanja, pri ļemu javne kompanije i institucionalni 

investitori umjesto da nameĺu trendove i pravila ponaġanja sudjeluju u loġim praksama 

poput trgovine korporativnom kontrolom  

¶ Trģiġte korporativnom kontrolom u kome institucionalni investitori i drģava na 

manjinskim pozicijama servisiraju interese veĺinskih vlasnika nerijetko nauġtrb 

manjinskih ali i same kompanije. 

¶ Visok stupanj odljeva kompanija i kapitala kroz promjene oblika zbog visokih troġkova 
odrģavanja statusa dioniļkog druġtva, a malih benefita od dioniļarstva i sudjelovanja na 

burzi 

¶ Potpuni izostanak inovacija u podruļju financijskih proizvoda koje bi za cilj imale 
osiguranje strukture financiranje traģiteljima sredstava koje optimalno osigurava 

ostvarenje poslovnih ciljeva, a inestitorima kombinaciju povrata i rizika koja udovoljava 

njihovim investicijskim potrebama. 
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Trģiġte kapitala u razvijenim ali i zemljama u razvoju odnosno izranjajuĺim ekonomijama ima 

vrlo znaļajnu i rastuĺu ulogu s viġe aspekata zahvaljujuĺi razvoju tehnologije koji vodi sve 

veĺoj disintermedijaciji klasiļnih oblika financijskog posredovanja, odnosno lakġem 

prikupljanju i analizi informacija ļime se smanjuje informacijska asimetrija, te globalizaciji 

koja sinergijske efekte u najveĺoj mjeri daje upravo na trģiġtu kapitala. U tom smislu trģiġte 

kapitala omoguĺuje javnim financijama balansiranje temporalnih proraļunskih neravnoteģa uz 

relativno niske troġkove financiranja, gospodarstvu kontinuirano vrednovanje vlastitih kako 

postojeĺih tako i poslovnih planova za buduĺnost, dok se pojedinaļnim invetitoraima nude 

nebrojene opcije kombinacija rizika i povrata ovisno o njihovim preferencijama, te u tom 

smislu znaļajno raznolikija ponuda odnosa rizika i povrata u odnosu na bankovne depozite 

kao alternativu. 

Nuģne determinante za razvoj trģiġta kapitala u FBiH su:  

¶ Legislativa i uspostava institucionalnog okvira, koja je u FBiH uspostavljena, pri ļemu se 

eventualno moģe problematizirati vrijeme njezina uspostavljanja, odnosno je li to trebalo 

napraviti prije privatizacije i izdavanja certifikata, kako bi se institucionalirao i regulirao 

njihov promet, 

¶ Politiļka i osobito makroekonomska stabilnost postoji, neovisno o politiļkim 

nesuglasicama na dnevnoj osnovi, 

¶ Ġirenje baze investitora se odnosi ne toliko na privlaļenje inozemnih ulagaļa koliko na 

animiranje domaĺih ka realokaciji ġtednje i to putem razliļitih oblika institucionalnih 

investitora. Na taj se naļin poveĺava likvidnost trģiġta kao jedan od noseĺih stupova 

njegova postojanja. Ovaj segment u FbiH kroniļno nedostaje i predstavlja neuralgiļnu 

toļku kada je u pitanju razvoj trģiġta kapitala 

Na naļelnoj razini uļinke provedbe ovih odrednica moģemo pratiti ili kako drģava postaje 

bogatija tijekom vremena ili analizirajuĺi od siromaġnih prema bogatijim zemlajama, pri 

ļemu je zamjetno kako: 

1. Financijski posrednici postaju sve veĺi mjereno ukupnom imovinom ili obvezama 

financijskih posrednika prema BDP 

2. Banke relativno rastu u odnosu prema centralnoj banci u alociranju kredita  

3. Nebankarske institucije kao ġto su osiguravajuĺa druġtva, investicijska druġtva, 

financijske kompanije i privatni mirovinski fondovi rastu po vaģnosti 

4. Trģiġta kapitala postaju veĺa mjereno trģiġnom kapitalizacijom u odnosu na BDP ili 

likvidnija mjereno odnosnom trgovine prema BDP, trģiġnom kapitalizacijom i 

varijabilnoġĺu cijene dionica. 

Stupanj razvoja trģiġta kapitala mjerljiv je na slijedeĺi naļin: 

1. Promet dionicama u odnosu na BDP: mjeri trgovanje prema ukupnoj veliļini ekonomije 

i u FBiH iznosi 6,5%,68 

2. Brzina prometa ili obrtaj, odnosno omjer prometa i trģiġne kapitalizacije: mjeri ukupno 

trgovanje prema ukupnom obujmu trģiġta kapitala i u FBiH je 13,8%,69 

3. Omjer trģiġne kapitalizacije i BDP je u FbiH 30%, 

4. Broj uvrġtenih kompanija na milijun stanovnika. 

Prva dva pokazatelja mjere likvidnost trģiġta, odnosno stvarnu trģiġnu aktivnost, a treĺi i 

ļetvrti daju nominalnu sliku razvoja trģiġta. Razvidno je kako je relativno korektan odnos 

trģiġne kapitalizacije i BDP rezultat obveze da se sve dionice prometuju putem burze, dok svi 

                                                           
68 Podaci za 2015. 
69 Podaci za 2016. 



117 
 

ostali podaci uazuju na nizak stupanj razvoja, pri ļemu, likvidnost, odnosno njezin izostanak 

predstavlja primarno ograniļenje razvoju trģiġta kapitala u FbiH. Broj uvrġtenih koampanija je 

zanemariv ako izuzmemo one koje su u obvezi biti listirane bilo na kotaciji ili na nekom 

drugom segmentu. Kotacija kao dragovoljna moģe na neki naļin simboliļki pokazati manjak 

interesa kompanija za burzu obzirom da su svega dvije firme izlistane na kotaciji. 

Likvidna trģiġta kapitala omoguĺuju brze promjene u strukturi portfolia ovino o 

preferencijama ulagaļa, smanjuju riziļnost investicije i ubrzavaju dugoroļne profitabilne 

investicije. Likvidnost predstavlja jednostavnost i brzinu kojom agenti mogu konvertirati 

imovinu koju posjeduju u peaktiļnu kupovnu moĺ.  

Postoji korelacija izmeĽu likvidnosti i ekonomskog rasta. Naime, projekti koji nose visoke 

stope povrata i time doprinose viġem ekonomskom rastu zahtijevaju dugoroļno investiranje, a 

investitori/ġtedioci ne vole odricanje od kontrole nad svojim novcima na dulji vremenski rok. 

Stoga, ukoliko financijski sustav nema visoku razinu likvidnosti, manje investicija ĺe biti 

usmjereno u dugoroļne poslovne projekte koji imaju viġe stope povrata i znaļajnije utjeļu na 

ekonomski rast. Viġa razina likvidnosti osim viġe stope povrata smanjuje nesigurnost. Naime, 

nesigurnost je manja jer se poveĺava broj aktera na trģiġtu i time transparentnost, te 

moguĺnost brze likvidacije pozicije u sluļaju nezadovoljstva investitora.   

Iako veĺa likvidnost nedvojbeno poveĺava stvarne povrate na ġtednju i investiranje, viġe 

likvidnosti moģe ujedno znaļiti i realokaciju sredstava iz novih kapitalnih pothvata u 

kupovinu postojeĺih, ġto moģe smanjiti stope investiranja u nove pothvate i time usporiti rast 

Iduĺi problem na trģiġtu kapitala u FbiH je manjak transparentnosti u poslovanju obiljeģen ne 

samo problemima u financijskom izvjeġtavanju veĺ i u svjetlu objave informacija znaļajnih 

kako za poslovanje tako i za trģiġnu vrijednost kompanija. Ovakva praksa izvjeġĺivanja 

javnosti gotovo u potpunosti izostaje. Stoga, manjak trasparentnosti poveĺava informacijske 

troġkove i time poskupljuje i posljediļno obeshrabruje investiranje. Transparentnost bi u 

naļelu trebala biti prednost trģiġta kpaitala u odnosu na bankarsko trģiġte, obzirom da su 

relacije bankara i njihovih klijenata unekoliko diskrecijske, dok su odluke na trģiġtu kapitala 

vrlo transparentne. U tom smislu javnost nije uvijek upoznata o kreditnim plasmanima i 

uvjetima banaka te njihovim odnosima s poslovnim klijentima, dok bi se na trģiġtu kapitala po 

defaultu trebalo znati tko je kupio i tko prodao i po kojoj cijeni odreĽeni vrijednosni papir. 

Stoga, veĺa i likvidnija trģiġta kapitala stimuliraju prikupljanje informacija i time 

trasnparentnost, ġto bi trebalo afektirati i uļiniti uļinkovitijom alokaciju resursa a time 

konzekventno pospjeġiti ekonomski rast. 

Trģiġta kapitala agregiraju i diseminiraju informacije meĽu inim i kroz javno objavljene 

cijene. U tom smislu pojedinci koji se ne upuġtaju u analiziu odnosno prikupljanje informacija 

o pojedinoj kompaniji, njenom poslovanju, mogu promatrati kretanje cijene dionice i donositi 

investicijske zakljuļke. 

Iduĺa neuralgiļna toļka trģiġta kapitala u FBiH je manjak trģiġnog materijala. U tom smislu 

vrijedi istaknuti kako kada je u pitanju vlasniļki materijal gotovo sav je proizaġao iz procesa 

privatizacije, u duģniļkom segmentu manjim dijelom iz javnog zaduģivanja a financijske 

inovacije kao i emisije novog trģiġnog materijala su potpuno izostale. Dakle vlasniļki segment 

je u potpunosti rezultat privatizacijskog i postprivatizacijskog razdoblja pri ļemu valja 

istaknuti i slijedeĺe: 

Zemlje meĽu njima i BiH koje su u procesu privatizacije odabrale kuponski oblik te provele 

znaļajne privatizacijske programe prije uspostave institucija potrebnih za trģiġnu promjenu 
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vlasniġtva su forsirale pristup bottom up a koji je doveo do snaģne trģiġne kapitalizacije u 

inicijalnoj fazi no ne kao rezultat interesa trģiġta i objektivne vrijednosti prometovanih 

kompanija, nego kao posljedica administrativno mandatornih mjera koje su nalagale da sav 

promet mora iĺi preko organiziranih i licenciranih trģiġta odnosno burzi. S druge pak strane 

zemlje (MaĽarska i Poljska) koje su odabrale duģi put, te prvo uspostavu trģiġnih i 

regulatornih institucija, a zatim proces privatizacije su imale niģe stope trģiġne kapitalizacije u 

poļetku ali i zdraviji organski rast trģiġta kapiatala, te su danas na viġem stupnju u odnosu na 

druge usporedne tranzicijske ekonomije. No proġlost se nemoģe promijeniti. 

Kada se govori o privatizaciji i trģiġtu kapitala nezaobilazno je komentirati ulogu i znaļaj 

institucionalnih investitora, prvo privatizacijskih a potom zatvorenih investicijskih fondova. S 

ove vremenske distance neprijeporno je kako isti nisu ispunili svoju ulogu niti kada je u 

pitanju portfolio upravljanje u ime klijenata, odnosno vlasnika, niti kada je u pitanju 

uspostava standarda korporativnog upravljanja niti kada je u pitanju razvoj trģiġta kapitala. 

Dalo bi se u tom smislu raspravljati o pozicioniranju odgovornosti. Ipak obzirom da 

egzistiraju na trģiġtu nuģno je u perspektivi redefinirati kako njihov sadrģaj, tako i ulogu na 

trģiġtu kapitala i u gospodarstvu uopĺe 

Slika 2: Udio vladinih vrijednosnih papira u ukupnoj trģiġnoj kapitalizaciji 

 

Duģniļki segment trģiġta kapitala u FBiH karakterizira dominacija drģavnih (federalnih i 

drugih razina administracije) obvezniļkih vrijednosnih papira, dok je korporativni sektor u 

tom smislu gotovo nepostojeĺi i potpuno orijentiran bankama kada je u pitanju posuĽivanje 

sredstava, i to iz razliļitih razloga od visokih emisijskih troġkova do poveĺane izloģenosti 

prema javnosti kroz emisijske elemente kao ġto je prospekt isl. 

Trģiġte u BiH je dominantno trģiġte korporativnom kontrolom, ļemu osobito doprinose 

institucionalni investitori i vlada pogodujuĺi nekom od vlasnika kroz svoje sudjelovanje u 

radu tijela korporativnog upravljanja. Institucionalni investitori su na takav vid ponaġanja 

motivirani ļinjenicom da im je ograniļeno vlasniġtvo a time i upravljanje te ne mogu biti 

korporativni upravljaļi dok se portfolio upravljanje nikada nije u potpunosti ukorijenilo. 

Trģiġte korporativne kontrole jaļa pozicije insidera smanjuje potrebnu transaprentnost u radu 

kompanija, te time demotivira vanjske ulagaļe te konaļno umanjuje ili onemoguĺava potupno 

cjenovno ugraĽivanje svih relevantnih informacija o poslovanju kompanije kroz cijenu 

dionice na burzi ili drugom ureĽenom javnom trģiġtu. 
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BiH uz manju ili veĺu odgodu, ovisno o raspoloģenju donositelja odluka i situacijskim 

pritiscima, slijede strukturalne reforme koje ĺe u znaļajnoj mjeri afektirati i trģiġte kapitala. 

Osobiti znaļaj trebao bi imati dovrġetak procesa privatizacije, pri ļemu je za ukorijenjivanje 

dioniļarstva nedovoljno privatizaciju samo u formalnom smislu obavljati putem burze, a 

prodaju vrġiti u znaļajnim odnosno kontrolnim paketima, strateġkim partnerima. Proces 

privatizacije znaļajnih kompanija nuģno je nastaviti putem burze i to masovnim 

zainteresiranim investitorima ġto bi trebalo potaknuti razvoj trģiġta kapitala i omoguĺiti ġiroko 

rasprostranjivanje dioniļarstva. S druge strane, mirovinska reforma kojom se uvodi 

kapitalizirana ġtednja takoĽer bi trebala omoguĺiti promjenu ukupne ulagaļke perspektive, pri 

ļemu valja imati na umu kako su mirovinski fondovi drukļiji tip investitora u odnosu na 

druge interesente na trģiġtu kapitala. S jedne strane, za oļekivati je da ĺe mirovinski fondovi, 

ukoliko se i sami ukorijene, investirati u poslove s duljim ali i znaļajnijim povratima, koji 

istodobno imaju relativno sigurne stope prinosa. Dakle, nije izgledno kako ĺe mirovinci 

ulagati u start upove, ali jeste njihov interes za energetske i infrastrukturne projekte ļiji su 

investicijski povrati relativno dugi, stabilni i niģe riziļne razine. Ipak valja istaknuti i moguĺe 

probelme. Naime zbog naravi vlastitih klijenata koji oļekuju povrate tek po stjecanju uvjeta 

za povlaļenje svoje kapitalizirane ġtednje, odnosno umirovljenju ovaj tip institucionalnih 

investitora ima dug investicijski horizont, odnonso teġko likvidira i mijenja svoje pozicije, 

ļime umanjuje likvidnost ionako nelikvidnog trģiġta. Drugi problem koji je veĺ naznaļen je 

koliko ĺe se uopĺe kapitalizirana ġtednja primiti meĽu potencijalnim klijentima iz najmanje 

dva razloga. Jedan je manjak povjerenja opĺe javnosti spram institucija trģiġta kapitala, te je 

za oļekivati kako ĺe dobrovoljne mirovinske fondove uglavnom formirati veĺ etablirane 

financijske kuĺe s visokom reputacijskim kapitalom, kakva su pojedina osiguravajuĺa druġtva 

i banke. A drugi je relativno niska razina raspoloģivog dohotka, ġto sve ukazuje na visoke 

stope nejednkosti kao i mali broj osoba koje sebi mogu priuġtiti odvajanje od dohotka za 

kapitaliziranu ġtednju uz veĺ postojeĺi znaļajan pristisak fiskalnih i kvazifiskanlnih nameta na 

osobna primanja. 

Uz postojeĺu razinu likvidnosti, prometa i uloge institucionalnih investitora upitna je 

perspektiva i egzistencija burzi i to ne samo bez integracije u samoj BiH nego i regionalnih 

integracijskih napora. UvoĽenje razliļitih indexa na burzi ukljuļujuĺi i islamski index u 

zadnje vrijeme imalo je za cilj potaknuti razliļite investitore na ulaganje u vrijednosnice ali na 

ģalost uļinci su bez obzira na hvale vrijedan napor zanemarivi.  Od posebnog znaļaja za 

jaļanje ne samo trģiġta kapitala nego i opĺenito financijskih trģiġta je poticanje financijske 

pismenosti. U ovom konktestu su takoĽer ostvareni odreĽeni napori ponajprije iz Sarajevske 

burze ali bez znaļajnijih rezultata po trģiġte kapitala. 

Tablica 2: Indexi i trģiġna kapitalizacija na sarajevskoj burzi 

Indeksi i trģiġna kapitalizacija 

Zadnji dan 

prethodnog 

perioda 

Zadnji dan 

perioda 
% Promjena 

Trģiġna kapitalizacija 5.691.563.507,72 5.458.532.107,60 -4,09% 

BIFX  1.443,64 1.026,52 -28,89% 

SASX-10 699,04 690,48 -1,22% 

SASX-30 1.005,62 971,02 -3,44% 

SASX-BBI - 9.706,03 - 

 

Dakle kada govorimo o opstanku burzi ukljuļujuĺi i Sarajevsku na raspolaganju stoje 

slijedeĺe opcije: 
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1. Strategija regionalnih asocijacija- suradnja neovisnih regionalnih burzi 

2. Strategija izgradnje veĺih virtualnih trģiġta- umreģavanje s vodeĺim trģiġtima 

3. Strategija preuzimanja i spajanja s veĺim burzovnim sustavima te ostvarivanje uļinaka 

prelijevanja. 

OdreĽeni pomaci napravljeni su u svakom od naznaļenih segmenata pri ļemu treba imati na 

umu kako integracija na supranacionalnoj razini otvara pitanja regulacije i supervizije. U tom 

smislu harmonizacija propisa ne rjeġava u potpunosti ovaj problem. 

Perspektive 

BiH ļini se potpuno imunizirana na suvremene trendove koji dominiraju nacionalnim, 

meĽunarodnim pa i globalnim gospodarstvom. U tom smislu vrijedi izdvojiti: 

1. Financijski sustavi rastu brģe od nacionalnih ekonomija, ġto u konaļnici i dovodi do 

balona i njihovih pucanja. Ovi ciklusi ĺe se zbog globalizacije i tehnoloġkog napretka 

ponavljati sve frekventnije i intenzivnije, 

2. Banke kao financijski mastodonti u klasiļnom bankarskom smislu imaju sve manju 

ulogu u financijskim sustavima i to zbog jaļanja nebankarskih financijskih institucija i 

zbog procesa disintermedijacije 

3. Sve veĺi broj i sve kompleksniji financijski instrumenti ļesto teġko razumljivi i 

financijskim struļnjacima ļija je struktura prilagoĽena optimizaciji odnosa rizika i 

prinosa 

4. Rast financijskih konglomerata koji oteģava kako regulaciju tako i superviziju 

5. Smanjivanje troġkova pribavljanja informacija zbog informacijske i tehnoloġke 

revolucije. 

FBiH ima financijski sustav koji je previġe izloģen bankarskom segmentu, te je u svjetlu 

prilagodbe na suvremene trendove, te osobito u konteksu potrebe amortizacije buduĺih 

financijskih ġokova kako unutarnjih tako i uvezenih nuģno poraditi na diverzifikaciji 

financijskog sustava po razliļitim segmentima, ponajprije trģiġtu kapitala. Snaģenje trģiġta 

kapitala moguĺe je ostvariti provedbom mjera strukturnih reformi od kojih su osobito 

znaļajne privatizacija putem javne ponude ġirokog spektra uspjeġnih kompanija i to 

unutarnjoj investicijskoj javnosti. Obzirom da unutar brojnih tzv. Strateġkih kompanija 

postoje vlasniļki i upravljaļki interesi drģave odnosno javnosti moguĺe je razmotriti uvoĽenje 

koncepta tzv. zlatne dionice koja bi omoguĺavala veto i druge mehanizme pri donoġenju 

odluka strateġkog i vitalnog karaktera ne samo po kompaniju nego i po gospodarstvo i druġtvo 

u cjelosti i to eventualno na ograniļeno vremensko razdoblje. 

Nadalje potrebno je sinergizirati napore vlasnika i managera na podizanju vrijednosti 

kompanija. Jedan od naļina je povezivanje ponaġanja cijene dionice na trģiġtu s managerskim 

kompenzacijama. Ovakav koncept u FbiH nikada nije zaģivio. Naime naknade managera se 

uglavnom a i to na deklarativnoj razini vezuju uz poslovne rezultate kompanije mjerene  

raļunovodstvenim metodama, dok vezivanje naknade uz trģiġnu valuaciju kompanije uopĺe 

ne postoji. 

Navedeni su brojni elementi nerazvijenosti trģiġta kapitala u FbiH od kojih su neprijeporno 

najznaļajniji, uz nisku likvidnost, nizak broj instrumenata kojima se trguje (samo dionice i 

obveznice) Nuģno je uļiniti napore na smanjenju troġkova i novļanih i vremenskih za 

izdavanje vrijednosnica zainteresiranim kompanijama, a osobito je u tom svjetlu potrebno 

animirati kompanije uspjeġnice, koje dosada u potpunosti izbjegavaju trģite kapitala kada je u 

pitanju prikupljanje srdedstava, na angaģman i sudjelovanje na trģiġtu kapitala te emisiju kako 

duģniļkih, tako osobito vlasniļkih instrumenata. 
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Mirovinska reforma odnosno uvoĽenje kapitalizirane ġtednje jeste nuģno ali ĺe otvoriti pitanje 

uļinkovitosti po trģiġte kapitala u postojeĺim trģiġnim odnosima i na trenutnom stupnju 

razvoja te posljediļno po ekonomski rast u okolnostima niske razine dohotka i visoke 

socijalne i ekonomske nejednakosti. 

U zemlji koja je percipirana kao relativno visoko riziļna s aspekta financijskih trģiġta o ļemu 

svjedoļe nizak kreditni rating, uopĺe ne postoje instrumenti za osiguranje od rizika poput 

financijskih izvedenica. Stoga je potrebno emitente iz razliļitih podruļja obrazovati i 

motivirati na emisiju izvedenica u ġirokom rasponu od poljoprivrednih proizvoĽaļa, preko 

raznih proizvodnih i usluģnih kompanija izloģenih volatilnosti i fluktuaciji trģiġta pa sve do 

banaka.  Na taj naļin ĺe se poveĺati ponuda trģiġnog materijala i omoguĺiti optimizacija 

ulaganja za razliļite tipove investitora. 

Konaļno nuģno je uļiniti fleksibilnim legislativu i regulativu kada su u pitanju institucionalni 

investitori, te omoguĺiti transformaciju nekadaġnjih PIF-ova, a sadaġnjih ZIF-ova uz priznanje 

da nisu ispunili svoju inicijalnu funkciju. U tom konktestu nuģno je ne podleĺi praksi 

prepisivanja rjeġenja nego bi korisno bilo implementirati hibrid koji bi eliminirao 

najznaļajnije negativnosti vezane uz institucionalne investitore a koji proizlaze iz razliļitih 

ograniļenja nametnutih ovim subjektima.  

Konaļno brojni start upovi poslovne ideje ostaju neutilizirane zbog nedostatka moguĺnosti 

financiranja. Banke bez znaļajnih osiguranja kolateralnih i drugih osiguranja neĺe omoguĺiti 

financiranje a drugi oblici ne postoje. Stoga je nuģno promijeniti legislativu i omoguĺiti 

uspostavu alternativnih oblika institucionalnih investitora primjerice venture capital, ili hedge 

fondova sklonih preuzimanju viġih rizika uz viġe stope povrata. Samo takvi potezi mogu biti 

game changer kada je u pitanju ostvarivanje znaļajnih stopa ekonomskog rasta praĺenih 

snaģnim razojem financijskog sustava. 

  

  








