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UvOD

Nakonoporavkaod poslijeratne obnove idrn z i c¢ iokas(k)Bilje ugrazdoblju 20042006.

bila na stazubrzanog razvojdv. sliku 1). Dohodak p.ge u tom razdoblju a kp rjfemagi vao

dohodak p. cC. zemal ja s \globglhanrecesijge dansjavilamto d o h o't
napredovanjel ne samo td i ne samo dae(F)BiH ne uspijevarrati na stope ekonomskogsta

prije ekstmegon daenagtavljao vadr gisokeosoneé j avne potrog
ral un i nazemni h resursa

Slika 1: Stoperastareenog brut o domalieg proizvod:
BiH i dohodnih grupaemalja, 2002016 (u %)

n
v

T T T T T T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

== BiH — Najmanje razvijene zemlje
— Zemlje niskog dohotka Zemlje srednjeg dohotka
m= Zemlje vigeg srednjeg dohotka

Izvor: vlastita obrada na temelju Word
Development Indicators (2017)

Dr g a{FBiHt r ekgro polovicuBDP( kad se wukl jul e n)el &galgna gja
prvenstveno na socijalradministrativne rashodé&togapostoji istiskivanje privatnog &eora

(crowding out effect). Inako malapozitivna b r ut o g t egdtng dgn pegatiend),o
utemeljena nanepojedenojmortizaciji, odlazi na financiranje fiskalnih deficita.

Net o do mjajeaegajnaicdtogpgt o su financijske ijmstituci
Banke su stavljene u stanje pravnog monopola. Nitho FBi H ne moge, po s
prikupljati depozite i odobravati kredite osim njilRazvoj i nanci j skog trgi gt :
otomansko doba 1858 p r i je @ postaaytonskoj BiHi sasvi m ne wazemlesaj eno
netrgi gnoan,t rag ikggrmmormhiekonomi j om.

Bogatstvo nacijaije u zemlji, negas glavamajudi i ispoljava se kromovativnostu stvaranju

tehnologijei kreativnos$ u stvaranju kultureTko se u doba digitalne globalizacije uzda u

prirodne resurse i jeftintadhu snagu prijetimupropa8 e ml j e na vi gi mnstupnj
konkuiraju robama nego mozgovimdzgradnja znaj s Kk 0 g d r objazovamja gouke e m

od fundamentalng e vagnost.i Z a konkurent nosdodanu pr od
vrijednost ekonomije i, gto je posebedoost vagnc
njenog izvoza.



Stogajeuspst ava regional ni h pakt ovg@ilaacanp vjegdhosta vanj a
od izuzetne vagnost.

Prvu industrijsku revoluciju na prostoru (F)BiH provela je Austigarska, drugu SFR
Jugoslavija dolie na aktualnim vlastma ( F) Bi H da iptvwvo@éuosnelu za
industrijsku revoluciju u kojoj suueliko razvijene zemlje svijet&Za to vlasti (F)BiH moraju

uvesti politiku pr oduktivnosti naslonjenuna inovacije i obuku.

Svrha Plave knjigeje pokazati kakostaviti (F)BiH na putanjwisokog rastaRast od 7%

g o dje agigurava joj da za desgbdina bude gdj su Kazahstan i Rumunija dapasd 14% da
zadesegodi na bude gdj gekpestSdjoanj Kk aeldamams ki m | uc
jerastpreko7 % pr o s | e | pneko25godina)gsigyrava (F)BiH ulazak u krugemlja

visokog dohotka u drugoj polovici 203(.

Gl avni ci | j politike (F)BiIiH nije postajanje
visokogdohotka. Glavni ciljpolitike mora bitib o | j i gi votni standard gr ¢
mjesece i svaka godina trebaju pokazati koliko (F)BiH konvemgraljama visokog dohotka.
Jednostavno kazano, svaki dan treba mjeritk ol i ko s e j alsmamgionkkdse Bi H |
taj jaz smanjujeekonomski uvjet zd | a n s t v(postajanjeEflhkcionalne i konkurentne
ekonomije)automatskseosiguravagt o s e ti | e ekonomskih kriter
Uk a z uj u Plava knjigantood; @ko je priate kreatori razvojnih politikapostatime L' a ¢ :
ekonomsk rast (F)BIH prije i poslijePlave knjigetemeljitosur a z | i | iQng detekttana r i .
prije Plave knjigek o | i ne o0si gur av @%,d onaj paslijePlave knjigékoji,e | u o d

zanovan na strukturnoj transformaciji ekonomije, osigurava rast od 7%.



Vjekoslav Domljan

OD DEFEKTNE DO EFEKTNE RAZVOJNE POLITIKE



Ekonomiju (F)BiH karakteriziraju duboke unut a
vanj skoekonomske neravnotege (deficiti t ekul
investicijska pozicija).

(F)BIiH nije u stanju tijekom poslijeratnog razdolp a st vor i t i ni fening tu
stopama gtednje i investicija moge i mat. sam

globalne recesije iz 2007.

(F)YBiH je neotporna na vanjske gokovéalia he p
otpornost, pa je razdoblje od izbijanja globalne recesije izgubljekoliko u narednom

srednjorol nom razdobl ju ne napr avi radi kal s
transformacijeo, kakvu je svijet imao prilike

Da bi postala ekonomija visokog dohotka, (F)BiH mora proizvoditi visoko sofisticirane i
internacionalno konkurentne proizvog@dotrebor® Vvi sKk:
pokrenuti temeljite strukturne reforme.

Nugno je na njihipmepr &mbti @ordabameii pbgodan
najzahtjevnijih dijelova te reforme (kao gto
(beskrupul ozni privati zer:| drugtvene svojine,

javnih popora 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 politigalitiku produktivnosti, koju od
1995. nije imala, posetic i novaci j s krazvojnu polisku.rBazgtih palitikk mije

mogul e preldi s ekstenzivnog model a razvoja ne
ni skih stopa gtednje i investicija (nagnah ka
ul aganja wu i stragivanja i razvoj koja | e os
proizvoda vi sokog tehnol ogkog sadr gaj a [ p o
podvostrulenjem stope izvoza. s kako to posti

l. Temeljni razlozi defektne razvojne politike

Razvojna polii
proizvodnj e)

tika (F)BiH je defektna | er t ol

0
tog trampljenja dugofon o v

Ve

[
d 1995. Posljedica dugorolne ne
e

i

-

| e potrognje za budulu manju p

mor at.i biti a od potrognje) ne moge se i
ekonomije.

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

koja bi osigurala proizvodnju i i zvoz dobar a
razvoj fizilke infrastrukture, pa ni uk-ljulen
sve europske zemlje i @kgiravi Bjelovsijp)e svih dalkanskino e ur o
zemlje izuzev Gr| ke, koje predstavljaju "crne

1. Nedostatna proizvodnja znanja

FBi H ima 1443 istragivala u punom radnom vrenmn
oko 0.13% BDP razvojf.str@govanjda ine -rgzvmjpitcenfrie i st |
INorma wulaganja u istragivanja i razvao,j (kao % BDI
1% kod Afrilke unije 1% (ostvaruje se 0.4%)

8



poduzel a, jer na njih otpada svega 1.9% ukup
zapogljavaju 6 0% ukupanm gpredlivieta jza proizwdnju a gzvoz a | a ) ,
sofisticiranih roba i sluga. U pr oi zvodnj i znanj a s amo Al ban
komparatora (v. sliku 1).

Slika 1: Proizvodnja znanja; BiH i komparatori, 2014

o
g8
Gvicar
o
g8
Austrija
o
g8 -
Ma L aGrr | ka
Legka .
g8 Bugar Hrvatska Slovenija
Sl oval ka ij
Mold ! Srhija
©Alban _BiH Mak | Crma G | |
0 20 40 60
Broj znanstvenih |l anak
NB: krug oznalava ukupnu patentnu akti v

Izvor: vlastita obrada na temeljGornell University et al(2016)

Br oj patentnih aplikacija rezidenata prijavl]
(korigirano za razinu BDP) nego kod svih ekor
prosjeka svih dohodnih skupina zemalja osim skupine zemai&isnndohotkom.

2. Neadekvatna fizilka infrastruktur a

Gl obali ziranost Bi H | e i zni mno ni ska, [ t o
informacijskek o muni kaci j ske i transportne infrastruk
postaje sve daljt fi zi | ki , virtual no i digéakapustimesBuropéy. Bi H |
sliku 2).

Slika 2: Digitalna globaliziranost; BiH i komparatori, 2016

©
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5.5

Austrija
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50 100
Indeks globalne povezanosti (globalni rang)



Izvor: vlastita analiza na temelju Baller et al. (2016)
i Ghemawat and Altman (2016)

3. Nedovoljno izvozljivih dobara

Put mal e zemlje s (vigim) srednj fzasnivheshrat k o m
i zvozomrazwjEne®Nbm i zvoz p.c. Bi H nigi j e deset.
Sl ovenij e, Sl oval ke i Legke. Kiorde | BinHi uwBdiPo dioz\
uvoza iznosi skoro 60% BDP, pa je kod BiH izv
tranzicijskih zemalja. Prosjeci za europske i tranzicijske zemlje iznose 54% kod izvoza i 57%

kod uvoza.

BiH ima nizak izvoz jer nemavozljivih roba i usluga nema privatnog sektora koji bi ih
proizveo. A njega nema jer nema njegovog razvoja 'odozdo’ (organski) dok je razvoj ‘odozgo’
ugugen '"privatizacijom' drugtvenih poduzel a.
nedosatkom izvozljivih roba i usluga.

Suvremene ekonomije su uslugne, no 60% dodar
na robe dok preostalih 40% otpada na usluge (kad se gledaju tokovi ukupnog izvoza, 80% otpada

na robu, 20% na uslug&Ko nemaizvozljivih roba i usluga, ispada iz internacionalne trgovine i
internacionalnih tokova kapitala.

Stoga e i Kosovo (v. sliku 3) na putu da pre
0O postajanju "drugom Gvigal &tklooetin dd s¢ Bn@gowrt. b h .
Dodana vrijednost industrije BiH je 2015, iz
puta a Gvicarske 54 puta vige.

SIi ka 3: Dodana vrijednost industrije;

Gvi car s208, 2 OnBd US$iz 2010.)

Npr . Jugna Koreja je ( nmldddshal.7urlidcha 2055.vibkubtopu) i zv o
ekonomskog rasta (apsorpciju te snagno rastule pr
Koreja slijedila strategiju supstitucije uvoza 1980imala je stopurasta2 % godi gnj ea),dkao Bi

kad je pokdthkopmr el96a0 na strategiju '"izvozimo dom
tijekom razdoblja duliegod 25godinda zeml j a j e time ispunila wuvjete
3Par af r aQGtta rvenj Bidmarck, koji je vr di o da Pruska nele rije
sadagnj osti ...kroz govore i odluke veline ...ve
gorula pitanja razvoja rijegiti izvozom softver a,

‘Razl i ku i z mte tbka izzawnajbolje ilustrimar i mj er Ahercegoval kog di
izvoz, ali uz veliku negativhu dodanu vrijednost proizvodnje i izvoza (jer od izbijanja globalne recesije
posluje s gubicima), ¢§gto znalje. da de facto smanj u

10
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Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017)

4. Ni ska stopa gtednje

Vel i ka, al i u BiH neiskorigtena prednost curr
prilagolLavanja platnog bilansa kakav |je post
currency board najslilnifjdi regi m.

No, t aj mehani zam npekazgy wsbka jnezapaslendstj Riska sfppao
ekonomskog rasta, Vvisoke kamatne stope i VvViso
gto nema politika koje bi i spravljale wvanjs
gomil anj e deifliacnctea (tneakrudlei t o u srednjorol nom

i zbijanju
financiranju vVvisokih stopa ekonomskog
i znosi mi nus 53% BDP, 1 8%dqv.slikea4).z nat no

zemlje

On a

N.

S

-4 -12 -10

-16

B.

gl obalne recesije iz 2007.

ika 4: Tekuli ralun i neto
pozicija (u % BDP); BiH, 2002015
013 Donjejreferentne vrijednosti
o
o | 208 w2005
® | *2014 2009 *2006
' ©2012
<011 2007
] *200B
7\ T T .20Q5 T
-60 -50 -40 4 20

30 -
neto internacionalna investicijska pozicija (% BDP)

Izvor: Centralna banka BiH (2017)

kad su
rast a)

nternac

Crvene | inije oznal avaju donje grani
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No, srel om, t e neravnotege se ne financiraj
nekreditnim sredstvimapr i | i vom deviza po osnovu izvoza pr
(NE), ino penzija, ino doznaka i investicighjaspore te inozemnih izravnih investicija (lll) i

portofolio investicije

Od iznimnog su znalaja ino transferi, glavnin

rodbine. No, tu se, prema nagem gledigtu, n

(transferima) nego o priMmarNmomjddhotpkou nkaajoij p

polovica priliva tih "transfera', dok se preo

otpada na domalinstva mog ejelarmn;zi';ebctd)zinakerbdbih'éi na d

pri | emu su obe kategorije vele no zvanilno i

kanalima.

Tablical: Vagnost inozemni h tr2005s@@mmdiédM)za ost a
Kategorija | Oznaka| 2007 2008 2009 | 2010 2011 | 2012 | 2013 2014 | 2015

52YI 6|

OGSRy{ sd 0.9 -1.49 -1.09 | -1.44 | -1.43 | -1.22 | 068 | -1.05 | -0.19

(GDPGG)

Bruto

nacionalna

OGSRy{ s 3.69 3.3 3.22 2.5 233 | 267 | 3.36 3.11 | 3.56

(GN#

(C+G)+R

Ino

transferi R 3.9 383 | 334 | 353 | 354 | 368 | 3.69 | 397 | 3.62

(sekund.

doh)

Ly2 Ol

6GS1dz CA 205 | -352 | -159 | -1.53 | -2.48 | -227 | -1.42 | -2.01 | -1.58

NJ 6 dzy |

Investicije I 5.72 6.8 4.8 4.03 4.81 4.93 4.77 5.13 5.22

Javna

OGSRyYy{ Sg 0.04 -0.98 -1.33 | -1.03 | -0.72 | -0.7 0.5 -0.79 | -0.07

G)

*Prema mehani zmu upozoravanja EU, don{#%BOPrnohvatlji
BiH je stalno ispod4 % BDP. | sti na, neke zemlje npr. Austral
deficite tekul e-§%BD®|noneke soprdMeksikan1995. i RajlaBd 1997. te nekoliko

zemalja tijekom globalne recesije morale proli kr

kapitala(Krugman, Obstfeld and Melitz, 200®©0d pov!lI al enj a ino kapitala za
bilo smanjenje priliva iz nekreditnih izvora.

®°Vrl o je tegko dokazat:i koli ki je dohodak neobuhv:
da ona postoji, moge se pokazati vel .lzsHrgtskejdavanij e
u BiH 2016. izvezeno po hrvatskim papirima 1.25 mird US$ robe u BiH, u koju je, prema bh. papirima,

uglo 0.91 mlrd US$. Istodobno je iz BiH u Hrvatsk
u Hrvatsku wugl o, prema hr v a tDakleiizlBiHpeazwezano miramalindd . 6 5 n
81 mln US$ vige i uvezeno 342 mln US$ vige no ¢
trgovinsKki deficit BiH stvarno vel.i za 261 mln US

47.7% bh. dij aspor @asgireba detaljnij¢ipozalavitspkanj¢m ko, kaBve bodaklé ,
galje doznake u Bi H.
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Finalni

porezi (na | 4 474 | 459 | 441 | 475 | 526 | 531 | 548 | 53 | 6.09

proizvode i

sl.)

Privatna

o6 SRy Sp 094 | -051 024 | 041 | 071 | -051| 019 | -0.27 | -0.12

l zvor: wvliastiti izralun na temelju World Bank (20
Zahval jujraihisfenoma, negativna domala ¢gtednj a
gralani kao i drgava prugaju dulje no gto ir

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

1. Kljulni elementi efektne razvoj

| stagivanja World Bank pokazuju da reforma f
procentna poena. Tom reformom khomoigubpbavajal
Kkumul ativno povelanje stope rasta BDP za 3. 4

Za ostvarenje tog cdf nugan, al i ne [ dovoljan uvj et
produktivnosti, koju nijedna vlast tijekom proteklih-g0dina nije donijela.

Na politiku produktivnosti treba nadovezati politiku lanaca vrijednosti te reforme financijskog
( uv o L e nihimstitucija binstrumenata) i fiskalnog sistema.

Uvjeti visokog i odrgivog rasta (F)BiH su:

T unaprjelenje i ntelektual nog i |l judskog K
obrazovanje i obuku),

T ukljulenost u i nter nac iransieatehnalogija «jedned izMoz u ( u
proizvoda s druge strane),

T makroekonomska stabilnost (niski budget ski
T visoke stope Jgtednje i investicija (razno
izravne investicije u IK sektor, industriju, team i sl.) te

T odl ul na i sposobna vliada (politilka stabil
sl.).

Nugnost vVvizi|j e riakomomiaaisokofjdohoka H 2035

(F)Bi H mora i mat. dokumente Kkoji k(@trategijaui g dj e

| i me (i nKtardurbeéntsie) .pustil o da ekonomija ide k.

da postane ekonomija visokog dohotka, ako bi to ikad i postala (ilustracije radi, globalna
ekonomija | e-4wadFBH25%)r asti 3.5

Vizia razvoja (F)BiH moge | edi n oDrugicijaviipoppto st at i
postajanja |l anicom EU i sl . mo BjHine mord postati e k |1 z
| l ani com EU, no mor a p o gR)BiH se trda pozitigni@tirkaovmost o k 0 g

8 stragiaapjpopaakMFu da bi centralnoeuropske i i stol
za 1.4 procentna poena ako bitrau20l) Ndswennjiwrse taju | i S |
procent za BiH, imajuldi u vidu velilinu dijaspore
‘Nepostojanje strategije je slilno nepostojanju ¢:

"na sl i j e pewdnaidoniet buotaka.e v r
13



Europe i Mediterana tj. il i -ngnos@kako jeBstHe bha mal &
politil ar:i

BiH je vel 18 godina zemlja sa srednjim dohot
obnove, i vel |j es swidginm gsorde dimdjoizne B dihag tek am. p o |
(na prvih sedam od prosjelnih 14 godina) nar e
ne moge za preostalih sedam godina napravitd.i

A k o andrugptaktualni internacionalni ekonomski ambijent, u kojem dolazi do usporavanja
globalizacije i rasta protekcionizma, razlikuje od onog iz 1960 1970tih godina kad je
globalizacija bila u zamahu.

(F)BiH je u razdoblju 2002006. bila na stazi ubanog razvoja, pa joj je dohodak p.c. tog
razdoblja premagivao prosjelan dohodak p. c. z
recesija je zaustavila taj napredak (v. sliku 5).

Kao gto se bivga Jugosl avi j ae nekjset eursnpijhe | (an avirtar

nego je nastavila istodobno odrgavat.i vi soku
deficita tekuleg raluna), tako i (F)BiH ne wu
eksternih gokovHo(gtabahinezaetesihi e¢edtild.i na n.

Slika 5: Stope rasta realnog BDP; BiH i grupe zemalja, 18985

f/_/f
o ——

T T T T T T T T T T T 1
1962 1967 1972 1977 1982 1987 1992 1997 2002 2007 2012 2017

= B|H — Zemlje visokog dohotka
— Zemlje niskog dohotka Zemlje srednjeg dohotka
—Zemlje vigeg srednjeg dohotka

Izvor: vlastita obrada na temelju Word Bank (2017)

(F)BiH treba imatidokument(F)BiH 2035,] i j i m b reali ziranjem po
dohotka.Tr eba i mat i [ sedmogodi gnj e st r@v,ewpg je ra
hvatanja planskog koraka s EU.

0 tom putu se vel phag://dubrpvackirazgosop.or@usdjegodrzaniprvi- v i d i
dubrovackirazgovori)

USydel i Felfipe dbdan and Kumar (2012Bi H nei e biti najbolji Lak
dohotka (jer su se J. Korej a, Taj van i Hong Kong

(jer se Grlka u tom razredu =zadprpasljael 2d gadirmga, aaz
14 godina.
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Za ekonomiju (F)BiH nisu prihvatljive stope e
povel avat. p r-3od(nadi postizanj@asidvoljenja EW2kriterija konkurentnosti) i
zaposlenost za minimalne5% (radi smanjenja stope nezaposlenosti na barem 10%).

Nugnost wuvolenja politike produktivnost:i

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

i skl julenje promjena u starosnoj strukturi [
statisti] ki podaci Federalnog zavoda za stat.i
rasta BDP p.c. temelji na rastu produktivnosti rada dogastasta zaposlenosti daje doprinos
ekonomskom rastu tek u razdoblju 201lA

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

na 7%. Kad bi odrgala stopu rasta d9H00dED 7 %,
Ti me bi premagila danagnji svjetski prosj ek,
danas ima Rumunija. Tek dvocifrena stopa rasta od oke1l0®B%6 na deset godina osigurava
dostizanje dohotka p.c. wadzemajasvigkm déot®tkom. Nou!l az a
t aj prag e se u melLuvremenu (za dekadu) pov

Slika 6: Stope rasta produktivnosti i zaposlenosti; FBIH-20%7

n
—

10

[ Fo R
v

T T T T T T T T T T T T T
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

——'— - starosna struktura  --------- aktivnost
zaposlenost produktivnost

Napomena: procjena za 2017
Izvor: vlastita obrada na temelju BHAS3017)

Nugnost uvolenja politike |l anaca vrijednost:i

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 | okacije LV. Nugno je seabpbduretin
najl akge udjenuti tj . postat.i tehnol ogki Il i de
DabiBHpovel ala nisku razinu proizvoda visokog
2016.),mor a provest. trel u i stvoriti Iiodustriphbue za |
revoluciju provela je AustrtJgarska, drugu SFR Jugoslavija, pana aktualnim vlastima

(F)BiH provest:i trelu tijekom naredni h deset
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Vlasti (F)BiH trebajuu v e st i politiku LV kojima bi podupi
al

(lidera razvoja) mi kr o, m i h i srednjih poduzeia (MM
kao |l okomotive, a MMSP kao vagontilbarermpbodizi ci j e
kao flota a ne kao usamljeni | amci

Politika LV se I u unitarno urelenim zemljar
urelenim (Gvicarska, Belgija itd.) provodi n a
provoditi na razini entiteta kant ona i u sklopu nje posebice
poduzeia (u kojima zaposl enost rasfEFBHIDaeko 2
komparativnu prednost kao i poduzela u koji ma

proizvadnje softvera (v. sliku 7).

Sl'i ka 7: Koje firme javna vlast treba

Snagno rastul a
firma (gazela)

,/‘,\A

Globalna Poduzetnil ka Inovativna
1 Koliko izvozi? 1 Jelisnagno 1 Dijeluje li u znanjem
1 Na koja trgigta? rastul a? intenzivnoj djelatnosti?
T Koliko ima IK 1 Jeligazela? 1 Proizvodi li znanjem
stru| njaka? 1 Je lidodana intenzivne proizvode?
vrijednost visoka? 1 Ulage li u IRl i softver
1 Koja zanimanja 1 Inovira li/patentira li?
ima? 1 Imali intelektualni kapital
(>1/3 uposlenika s
fakultetom)?
Izvor: vlastita elaboracija
Nugnost inovacijske politike
(F)BiH ne moge biti ni k onkur e nmovaajskupditikik a mo | i

kojom | e pot i-@aadjnu politikuifisnt (v. slikui8)v a |l k o

SIi ka 8: l novacijska i i stragival ko raz
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INOVACIJSKA |
ISTRAGIVAL KO-RAZVOJNA (IRI) POLITIKA

INPUTI OUTPUTI
. . . IRI Poslovni Drugtveni
Fiskalna politika Ostale politike organizacije rezultati rez%l tati
) Produk-
L Grantovi — Obrazovna — Llanci — tivnost —Zaposlenost
L rada
| Dopunjujul i | . L i
krediti Trgovinska | Prijenos | Izvoz visoko- nvesticiie
L Requlatorna znanja/obuka tehnologkih |  Konkurent
— Javne nabavke 9 proizvoda nost
. — Intelektualnog Stvaranje inte- Povel anje
— IRl krediti vlasnigtva — lektualnog Trgigna "~ broja firmi
| Fondovi riziko | Infrastrukturna viasnigtva | kapitali-
kapitala — Inovacije zacija
Smanjenje dadgbina . . izlistanih
na IRI radnike — Migraciona firmi
— Ubrzana amortizacije
na IRI kapital
L Carinska izuzel a

Izvor: vlastita elaboracija
Nugnost financijske refor me

Da bi FBiH dostiglakomparatore (zemlje visokog srednjeg dohotka i zemlje visokog dohotka)
treba I mat.i stopu domale gtednje od oko 30% B
godi gnj e.

Smanjenje aktivnih kamatni h stopa u ofrikaH moge
i povelanjem konkurencije na financijskom tr
financijskih instiktriediijtani (hgtzeadlirawmgiaga tie gtnesd ma

Cenzus za osnivanje trgov&Mki lzabamska vaneglka ghb
mi |l i ona KM,-kraedziat n@t ezdandor uge 1 ml n KM. Ti me
bankarskog sistema, a

preostale banke transformirale u gtedionice.

Gteplionice bi bile regional gealLasai it udMMSe. k M
stel3i0oX®Okreditnog trgi gt a, kao u slulaju zema
udio od barem pet milijardi KM.

Gte##tnedi tne zadruge mogule je susrest.i u 109

samostanoj , kapi PRl oglte |l dodi Bé H.na Svjetski dan

prva kreditna zadruga u (F)BiHskra 1 no | o g ni j e dobila dozvol
i

naj vjerojatnije zavrgit na Europskom sudu za

samoorganiziranje.

“”»Postoje u 25 afrilkih zemalija, 21 azijskoj zeml
| atinoameri| kih zemalja, 2 sjevernoameril ke zeml |
Burkine Fasd Ugande, preko Mijanmara, Albanije i Nizozemske pa sve do Kanade i SAD..
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Gteddneditne zadruge u BiUjapskeal pojlet kamvi2jDat is

i mal e i snagan rast, kKoj i je u doba Kraljevi
kopnio dok se u kapitalistilkoj BiH i zakonom
Vagno je sprijeliti apsorpciju generirane tu
Timpriegt o su deficiti, barem do sada, nastaj al
financiranja fizilke infrastrukture

Razvojt reba biti utemeljen, ¢gto je vige mogul e,
Ni jedna zeml | a mazvojako pie odvarivataltransfes relenglagifa, kojega je
najisplatljivije postizatpriivomll. Nugno j e ostvariti mi ni mal no mi

Nugnost fiskalne refor me

Vi soki namet i dr gave koji hr an e torptgprajo prizatni, neef
sektor u emigraciju (u podzemlje iPremaSivop oz e mst
knjiziiUdrugenj a posl od&E s javlja ziBog Hamdta2 (@idolkh) socijalnih

doprinosa na rad i k o mquelza) imiskogaporezhog maratac e dur a p |
Vlast u (F)BiH skoro ne prikuplja prihode putem direktnih poreza. Iznose svega 8,4% ukupnih
poreznih prihoda FBi H, | etak i dpat putmanmanijoa
najlogije EU ||l ani pgrakptoi |tkd m noesmao vpur.i hAdklea po
porezni prihodi se voleas ol ens nami | u p o drugim osnovama
socijalnih doprinosa, koji su kod FBiH veli n

Tablica2: Struk ur a porezni h prihoda; (F)BiH (201¢

Direktni porezi Indirektni porezi Socijalni doprinosi
(5 najni (5 najvi (5 najv

Hrvatska 16.7 | Bugarska 52.4 S|l oval | 433

Malars| 174 |Gvedski 517 |Legka | 432

Litva 18.3 | Hrvatska 51.3 Litva 40.2

Slovenija 196 |[Malar s 48.7 Nj emal | 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

lzvor: Centralna banka BiH i Eurostat (2017)
Drgava ne pogtuje poreznog obveznika, stranu
dr gavu i "snal azi' se. Il jJjog je javno mnijenj
cviliziranost: [ uljulLenosti drugtva u kojem
FBi H bi napravila odlilan rezultat ako bi u s
petinu BDP (na 21.25%%o0di gnj e smanji vanj e NEadorsiBild,dan pr
u razdoblju 201& 0 2 3, 800 mln KM, koli ko i1 znosi i pr oc
od poreza na dodanu vrijednosti. A i nije proc
cirkulira izvan banaka i ne pr ov o dnterediranesk al i z a
za uvolLenje fiskalne lutrije, gto bi pokazal o

Zakl jul ak
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BiH e postati zeml j om vi pmwikvodgja ide@-hportokvao Lkeand e a
istragivanj a -pﬁm\eesltamjae]j £komedtiglizazijn anarnjae(inovacija)
povelanje ppodekanyeo&ippmker emtjreositzivoza proi z\v

vrijednosti povel anje dohotka i ¢givotnog standarda.
BiH treba kresat. sve javne ravohldaudkd i wvsu mf iuz
infrastrukturu i mora uvesti politiku produktivnosti i u sklopu agresivnu inovacijsku politiku i

njima poduprijeti prvenstveno firme ukljulene

Na FBiH i njenim kantonima je da izazomin a g nu t wosklunih akiivmastj- brz

nastanak i nestanak firmis time povezano restrukturiranje ekonomije i realokacije rada i
kapitala iz sektora i fir mi k 0] eusektorie ufirmer o0z v 0
koje daju proizvodednposti s vi gom dodanom vri

Kl jul ni sektori razvoj a, koj i osiguravaju u n
7% BDP, trebaju biti: digitalizirang r e r a Lindus#rija,kreformiran financijski sistem i
reformiran sistem iresurgnadiias g oar es nkaojjnio kpioddi@prti
rasta BDP po dva procentna poena godignje.

Katalizatoripr omj ena trebaju biti i der i l anaca vri
srednj a turdad mmodruazse | a) kompamijé. kr o softverske
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Adnan Smail begovil

|ZGRADNJA POVOLJNIJEG POSLOVNOG
AMBIJENTA
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Uvod

Poslovni ambijent u (F)BiH, pored nekih pozitivnih kagrakter
makroekonomski pokazateljizadnjoj godini i sl.)pak nije dobar ni poticajan za investicije i
novo zapogljavanje.

Osnovne karakteri st inkppsloknamnmentuérRBaHtsu:v no ut i | u

1 nepostojanje jedinstvenog ekonomskog prostora

T politilka nestabilnost i tenzije koje znal
T nepostojanje strategije za prevazilagenje
f nepostojanj e ewnoliezgmuma of e hnilerefdsnkir ukt ur

f enormono visoka davanja za socijalne potre
f enormno visoka javna potrognj a

f optereienje rada koje je u samom vrhu u Ev
T visoke porezne stope u odnosu na =maemlje ok
1 visok udio neformalne ekonomije i korupcija

1 zastarjela tehnologija

1 neadekvatno zakonodavstvo i pravni okvir

T neodgovoran odnos velikog broja drgavnih i
Svjesno postojanja duboke dr ugt tiveimpesljgdicasm& o nh o ms
pol ogaj najveleg broja gralana i privrednih
dominiraju poslodavci iz privatnog sektor a,
srednjorolnih i sistemekiih imjlarskukojze prosdg w | @
mjere trebaju da odragavaju realne potrebe B
Akci oni plan ni sadrgajno ni u i mpl emetaci j i
Posl odavci smatraju da suemjecej &kojpobel jtgdnmu
adekvatnog fiskalnog i privrednog ambijenta, suzbijanja privrednog kriminala i korupcije,
Ssmanjenja javne potrognj e, te podsticanja po
otvaranje novih radnih mjesta.

Hitno pe duzi manje predlogenih mjera mora biti p
socijalne politike, koja | e dovest.i do, bar n
drugtvenog bogatstva i zagtite socijalno ugro
Anal i za postojele situacije/probl ema i posl jedi
Anali zom makroekonomskog RiK dolagj esen floajednosgavnggo s | o v
zakljul ka da postoje mnoge prepreke i probl
privrednih subjekata. Te prepreke se manifest
rasta do okrupnjavanja i punog razvoja.

Narolijt tu Ahendi kepirani privatni sektor k o
negativnu konotaciju. Pri tome privatni sektor nije prepokaatmotor rastak o j i e ulaga
kapital a, preduzetnil ki m naporAipma akinus nd@dgmo

sektor da radi na postizaripoljitka za cjelokupnobld r ugt v o .
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Posljedice neadekvatnog poslovnog ambijent&ako u BiH tako i u BiH, jesu:

# smanjenj e konkurentnosfio dpmeazrujeriivr eQGllec
konkurentnosti 206, po kojem je BiH na 107. mjestu, zadnjem mjestu u regionu
(najbliga Srbija 90. mj es tDbongBusinedsrapgealoi st r a
BiH na 81. mjesto u svijetu (ali 174. mjesto za starting a busines$ !))

# visok vanjskotrgovinskideficit, koji je u 2016. godini iznosio 6,723 milijardi KM, a u
prvih gest mjesaijadikM417. iznosi 3,404

# opgta neldudgovanja svib prema svim&oja prijeti da potpuno zaustavi,
registrovano, legalno poslovanje ukupan brojbl oki r ani h ral una,
transakcijskih raluna ©wnetna dah 217.20l&nokie B o s n

73.836%
Dal j i rast i prosperitet moraju biti zasnovan
mjesto za investiranje kadasen apr i j edi njena konkurentnost el

i dokumentovanih prepreka investicijama.

ClLJEVI KOJI SE MORAJU OSTVARI TI REALI ZACI JOM

1 Obezbijediti kontinuiranu stopu rasta realnogBDP-a od naj manj e 5% go
1 Stoparasta zaposlenosti, prvenstveno u realno
f Ul ejlaene potragsmanii GAP i za 4 procentna p
T Rast pokrivenost uvoza izvozom 5 procentni
1 Udio javnih investicija u GDP-u treba da bude najmanje u 7% BDP-a
1 Reforma javne uprave, uz racionalizaciju broja zaposlenih u administraciji i
racionalizaciju svih trogkova najmanje 10
1 Procet nef ormalnog sektora smanjiti za 5 pro
T Unaprelivanje poslovnog ambijent a
f Liberalizadiaj a ci ¢ijgtaef@ zapos!|l enost.
1 Harmonizacija propisa unutar zakonske regulative u FBIH, sa zakonima u R% i
EU
f Rasterelenje privrede u cilju privrednog r
91 Definisati socijalni  minimum u FBi H, t e osigurat.i zagt

najugrogenijih kategorija stanovnika
1 Intenzivirati i unaprijediti efikasnost u borbi protiv kriminala i korupcije.

MJERE ZA RASTERELENJE PRI VREDE

Fiskalno optee | enj e posBiodamafp®eiue Fje u regionu i n
Optereilenje iznpes!| orRkawRaé, naksvaku isplalenu
dr gavi platitiSa7pairfa&miinlgal nim nameti ma, u zée
poslodavac mora isplatitdo 90f eni nga na i spl alenu 1 KM.

Bwvww.doingbusiness. org
¥Agencija za statistiku BiH
15Centralna Banka BiH, Popis blokiramiha | una pravni h | ica, juli 201 7.
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To za posliedicuimadposl odavac plaia mnogoUmnataldni @amer g
ni ske, plate su u skladu sa (niskom) produkt:i
od glavnih razl oga ozda gn oov opgo szl eopdcagvicji a voadnuj sat aij uz
crno.

Visina trogkova rada predstavlja jedan od osn
e se kompanija odluliti za investicije i ot v
uw emenu ekonomske Kkrize. Znal. visina poreza,
broj zaposlenih u kompanijama, a ti me i na op
Vi soke stope doprinosa i poreza na platu, sig
i sive ekonomijje Jedan dobar di o, pogotovo malih pred
izbjegava plalanje poreza i doprinosa. Druge
jedan dio zarade bez obral unamamjjuwj u wlpd sattiet e
posl ovanja, na ralun manjih prihoda budgeta i
Adekvatnim smanjenjem stopa i zdvajanj a z a :
zapogl jasmappi ti nezaposl enost, poveldgetapotr

vanbudgetskih fondova.

Kao konkretne mjere zarastef enj e pri vrede mogu se navest.i
a) Smanjenje poreskog opterelia rada na nivo
b) Odl uka o otpisu neuplalenog doprinosa za
c) Smanjenje osnovi cazaradaikegdpeslere njnastradstypp r i n o s
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

) Uki danje vige |l anarina za PK
g) lzmjena Z&kona o porezu na dohodak

IZMJENA RADNOG ZAKONODAVSTVA

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

ugovor i, opterelenja posl odavca, neefi kasan
obrazovanja.

Neadekvatno racho zakonodavstvou BBi H ne podstil e preduzetni ¢
prema radu. Nije fleksibilno narolito u pogl
pl al anja i organi zacije rada. Sadr ¢gi ryegenj a
zemal j a. Radno zakonodavstvo zasnovano na ©ptr
zagtite radnika, koja ne odgovara realnim odr

donogenja novog Zakona o0 radu potkak®lbinbdo j e ne
uskl alLeno sa realnim potrebama procesa rada.
bolovanja radnika po kojoj bi teret u potpunosti bio na fondovima zdravstvenog osiguranja bez

obaveze poslodavaca. U pdobhgavai bk apgacdeglbjad vaa ng :
kompani jama a ne da i h obavezuje i sankcionig

Kolektivni ugovori u FBiH u javhom sektoru daju enormno visoka prava radnicima pa ih treba
uskladiti sa realni ma&lbobmomshkijmhmogqulreasti zmaa i
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Pravosudni sistemj e

spor i neefi kasan i u mnogome neg
vli asni ka kapit

al a [ radni ka. Trajanje radno
pravosnagnosti -pgakisruad.e, ANemad gurenous t5f da posl c
gotovo da | e postal o pravil o. To | e posl j ec

|l aboratori si.

Bez ekonomskog rasta sve mjere na srelivanju
POSLODAVCA,j edi nog pogeljnog subjekta kojr zapocg
pravo bez sadrg

sigurnost radni
rasta i razvoja.

aja. Zato novo radno zakonodayv
ka, te socijal nu ajaekemruskoga f | e

Na primjerwiWNjemal seno da fleksibilno trgigte
u mal im kompani j ama, t e smanj en rizik od n
Zapogljavanje na kriadreemeadnoi vgd\reemee ni pos
preduzetnicima nove investicije I potrebu za
praleno i adekvatnom socijalnom pomoii za one
Svakako da pomno treba razmotritij e genj a .Nazr oGpianoi joena koj a se
ot pugtanja i dogovaranja plata i radnog Vvreme
tilu poticaja za zapogljavanje mladih i tege
I druge zemlje koj e snsijskimeproslamona i ekomomskam ksizpm,0 mn i
kao ¢gG®rol ksau, ltal,jjaile Poutpgahulene reagovat
fleksibilizacija u odrelLivanju plata, smanjen
dr gavni h i Kka, fleksibdiziadijahprinfjeneakolektivnih ugovora i ubrzavanje sudske
procedure pri riegavanju radnih sporova dal/i
iz recesije i u svakoj od njih raste broj zaposlenih.

Svakako da svim socijalnipar t neri ma mora postati jasno da
sporije od rasta produktivnosti, i to u dugem
radna znanja i Vvjegtine i napredovanje u kari

Mj er e z anjeuadnmgpzakernbdavstva :

a) Kol ektivni wugovori, narolito za javni sekt
ekonomskom situacijom i stepenom ekonomskog razvoja

b) Izmjene Zakona o radu

c)l zmjene ostali zakona kojie reguligu radne

MJERE ZA POBOLJGANJE LI KVIDNOSTI

Svjedoci smo produbljivanja ionako velike nelikvidriggtivrede u BiHi FBiH. No, i pored

toga, jog ne mogemo vVvidjet.i osmigljen i k on:
probl ema. VI ade se untjiimme ajkoog znnea mma vdea. jMe Ldr ¢
neli kvidnostii, zbog prekomjerne javne potrog
trebamo biti i znenaleni zagto je to tako.

Dugovanja uzrokovana nefaiuBiA{ Hod i lNelk@idadsay e 80
je poprimila takve razmjere da prijeti potpunom kolapsu registrovanih privrednih djelatnosti.

Zbog toga, ukoli ko ¢gelimo pokrenut.i ozbiljnu
ekonomije, jedna od pr vi h ajlinelikvidnosts Naime,maiki a bi t
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br oj privrednika prinulen je na svjesno Kr ge

MelLutim, na taj nalin samo jog vige podstilu
dr gavi po osnovu ipugiheaknada drekp 30000 &Mrama evidankijama

kantonalnih poreskih ureda r&0. 06. 2017.znose 2,27 milijardi KM ( naj v el i dugni
drgavne kompaniije Gel jeznice FBiH 205,1 mil

Rudnici Kreka 124 miliona KM, RM 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 obrt
na trgi gtu kapietdalta. sOxhuiplino ssau vtiisoki m kamat ar
izuzetno visokim kolateralima i sredstvima ob
kredit Na t aj nalin samo kratkorolno rjegave
grie problem neli kvidnosti. To za posljedicu
generalno.

Kada bi se pogtovale odredbe Zakona o stelaju
postupak nad vige od 30% u kKatepodoosnoBagyg et o dv &0 i%h
javnihp r e d u®Kakleabi to posljedice imalo na smanjenje privrednih aktivnosti i smanjenje

broja zaposleni h? Bez ikakve sumnje katastrof
zavrgava | i kvidacijom kompaniij e. Pnukturirdnje me st ¢
kompanije (ukljulujuli [ finansijsko restruk
nastavil o usjegno sa posl ovnim aktivnosti ma
Svakako da su mjere kojima se direktno utile
Njihov cilj je da zaustave negativan trend koji se ogleda u kontinuiranom rastu nelikvidnosti, te
oluvanja nivoa ©privrednih aktivnost:i i ni voa
odrelena pobol jganj a. MeLut i m, nj i heabijeden aj vel
Akupovinu vremenaf, do konalnog rjegavanja ov
Jedi ni nalin za ‘trajno rjegavanje nelikvidnc
adekvatnog posl ovnog ambijenta. Samo podi zar
obezbijeditia st pri vredni h aktivnosti, povelanu potr
|l agan zadat ak. Nije ni ostvariv u kratkom p
navedenim aktivnostima krene | im prije.
I naj manj i gubitak wvoemeana ionvao emazlao phozsd rjaevdei
prestane sa obavljanjem djelatnost:i il j e
poslovanje u cjelosti i1i djelimilno prebaci
odrazil o nnab ubdugdegtestkee if ovnadove i sve drugtvene
U cilju poboljganja likvidnosti predlagu se s
a) Pl al an-pponabtV
b) Uki nut i pravo na odbitni PDV za fakturu ko
c) Prihvatanje principa uzajamnosti, odnos z ak !l j ul i vanj e bil ater
reciprocitetu povrata PD¥, prije svega sa Hrvatskom i Slovenijom, kao i sa
Gvajcarskom, Turskom, Il talij om, Sl oval kom,

18 Procjena autora
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d UvolLenje multilateralne kompenzaci]je

e) UvolLenj e fsicniapnisiines kie ddoosl jedna kontrola prc
pristupa (sa posebnim akcentom na uplatu doprinosa )

ff 1T zmjena procesnog zakonodavstva u cilju snm
trogkova procesa [ postizanja pravne stab

MJERE ZA UNAPREnI VANJE POSLOVNOG AMBI JENTA

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

zemljama okrugenja pa i zeml jama EU, gto se
posl ovni ambijent. MelLuti m sasvinekonkurengnosé gno b
najveleg broja domali h privrednih subjekata p
Bosna i Hercegovi na j e u SVvim i stragivanji

konkurentnosti rangirana ili kao posljednja ili na samom dnu te ljestvice.Razlozi a to su:
visok stepen sive ekonomije, neadekvatan pravni okvir, slab pristup kapitalu, netransparentnost u

poslovanju vanbudgetskih fondova i ustanova,

donogenje odluka, politmniltki puedean¢li au, vdeugek oir
administrativne i sudske procedure, velika birokratizacija, i visok stepen korupcije.

Znal i ako analiziramo poslovanje od samog pol
trgigtu radne sname,| phkadniajl @agenpei bdekjvahj a ¢
drugih dozvol a i odobrenj a, pristupa finansi |
pl al anj a, poreza, izvoza i uvoza, komgldtnav a nj u
oblast zahte va strukturnu refor mu I sasvim drugi p
prioriteta.

Znal ajnu pagnju treba posvetit:i pr akojpimaju okvir
presudnu vagnost za stvaranje dobr papisipus | ovno
efi kasni , odnosno da ostvaruju g¢geljeni efekat
melLusobnih odnosa na trgigtu. Propi si t akole
donogenj a, tako i u p ost bip krilagodiiyi iprorojean@ama pr i mj e
okrugenju. Svakakao da je jako vagno da propi
Ssu rjegavanja i donijeti

Dobar poslovni ambijent uz stabilnu sigurnogno | i t i | ku K1 i mu, j e j e
motivirapubhi hafakvestiranje. Zbog toga je izu
na njegovom poboljganju u Bosni i Hercegovi ni
olekivati da le se omoguliiti znal ajamjajnémai br ¢
sumnje da le sve to stabilizujule djelovati i
Zbog toga je UPFBi H, kao jedan od fokusa svoj
posl ovnog ambijenta i podi zanju konkurentnost
Implemen aci j om dole predlogeni h mjera, sigurnni S
napredak u ovoj obl asti. Zbog toga ol ekuj emo

od opgtine do BiH nivoa, da | i mprgblemaj e pl anski

a) Suzbijanje siveekonomije
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b) lzmjena sistemskih zakona

c) Oj al at i kreditni potencij al Razvojne banke
d Ul egl e spoacritjnaelrnai hu vanbudgetskim fondovi ma
RTV servisu Federacije i javnim preduzeiim
e)l ntenzivirati aktivnosti na regulatornoj r
f) Depol i ti zacij a upravljanja javnih preduzel
upravljanja, te sprelavanje njihovog monop

g) Uspostavljanje elektronskih baza podataka i njihovo povezivanje
h) Smanjenje korupcije

MJERE NA SMANJENJU JAVNE POTROGNJE

U Federaciji Bi H, kao rezultat izragene dece
opgtina, te |l ak 36 vanbudgetskih fonldalta (1 |
fondova za zapogljavanj e, 11 fondova zdravstyv
U pogledu visine izdataka oti gl o se i kor ak
bruto drugtvenog proizvodaor KeEojregael rtattdobw
sa zemljama koje se nalaze na pribligno istor
veliline

Ako analiziramo strukturu javne potrognj e, %

tekul u pot rpetgdominiraju izdvajania ma socijalne transfere, izdvajanja za plate i
druge naknade zaposlenih koje rastu brge u od

l zdvajanja su visoka i kada se radi O javnor
situacijaisa i zdvajanjima za zdravstvo i obrazovan
Federacije BiH.

Upr kos relativno visokom nivou j avne potrog

infrastruktur e, FBi H (sa izuzetkom Hrvatske)
kapitalnih izdataka, ¢gto jasno potvrLuje ori)|j
Takvo stanje je neodrgivo i posl odavci u Fed
javne potrognj e Nagal ost -2Mb&kumedi neokvkopbg
Mi ni starstvo finansija FBi H, ne snp bag d prvili a s ma
godinama planira njegovo zadrgavanje na 1isti
segmenti ma. Neodr givo je stanje da javna potr
vliast ne moge branitd.i ni kakvim argumenti ma.

Zbogtoga¢ i zuzetno vagno obezbjediti jedinstven,
Za sSsmanjenje javne potrognje. Takav zahtjev
udrugenja poslodavaca, akademska 1z ajekj@gmo c a, a
pritisak na vlasti .da se javna potrognja sman
Sredstva koja se budu wugtedila smanjenjem | a
poticaje poslodavcima za nove investicije I

sredstava trebau s mj er i t i i progr ame socijalne zagti

programom sSmanjenja javne potrognje.
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Kao konkretne mjere za smanjenje javne potrog
a Smanjenj e j avne potrognijdei | dpdhatenaknmadke, c
ot premni ne, odvojeni g@5indeksnihpoemat er i j al ni t
b) Opti mi ziranje broja institucija, broja zap
c) Smanjeng transfera za socijalna davanja

d Smanjenje unutragnjeg i vanjskog duga
SISTEMSKE REFORMSKE MJERE

Si stemske mj er e s u mj er e koj e zahtijevaju n
implementaciju. Zbog toga je izuzetioa g no, j asno i preci zno, def i
njihovim osmigljavanj em. Te mjere (e imati n
ambijenta u FBIH.

Svakako da u takve mjere spadaju dothnrefgreanj e st
javne uprave, reforma penzionog sistema, reforma socijalne politike, reforma fiskalne politike i
refor ma obrazovanj a. | mpl ementacij a ovi h re:
kombinaciji sa implementacijom svih drugih mjera.

Naravhodaowh ni su i scrpljene sve obl asti i sve dje
al i mi slimo da su ova podrulja sa aspekta in
najprioritetnija.

U ovom djelu svaka vrsta pomal idomebdogtadn®snm
i mpl ementacija ovih mjera zahtijevaju visok

kogtaj u. | stovremeno provolLenje ovih mjera r
gel jeli Pl ne | mpgdbwd ema@lvii mMdas taeadar di ma. Boj
mnogo.

Ovo je izvrsna prilika da, pored ostalog post
zakonodavstvo. Zbog toga smo ubijeleni da oV
mednarodne zajednice. Pri tome ne mislimo sar
vagna. Mi sl imo da je pomol kroz angagovanje ¢
l'iteraturu, edukaciju domalih kadamainsttycijek ao i
viasti, u cilju provolenja ovim mjera, jog va
Nema sumnje da (e provolenje predlogenih mjer
dio ljudi nelie moii izbjeii da ne bude obuh
svakalb i zazvati. Zbog toga je izuzetno wvagno
ekonomski h partnera na jednoj strani , a na dr
Ef ekt i mpl ementacij e predl ogeni h mj er a i ma
ekonons K i razvoj, investici]j e, novo zapogljavanj
privrede. To Ie se svakako, odraziti na podi
sposobnost Bosne i Hercegovi ne, devroailanigske e g n o

integracije.

a) lzrada 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 Ile svesti o
f) Reforma obrazovanja

Zakl!l jul ci

Problem je veliki i izuzetno kompleksan Dugogodi gnja recesij a, |

aktivnosti, veli ka nezaposl enost doveld. su d
drgavnog socijalizma i nenastajpojarszednja @
na mal i br oj l zuzetno bogati h i vel i ki br oj
nemira i unutar drugtvenih sukoba, ukol i ko se
preduprijediti.

Nage d,r ugsivioo majgeelnjoe nio padiom, i zmul eno dvades
vjerskim i svjetonazorskim sukobim@r es|l abo je da bez intenziv
melLunarodne zaj ednUkclej uil 2 avlaeatlanéske unkegeacire ge. veliki
izazov, al ia jkediininamel idr umyt vo moge wusvojiti
osigurat. njegovu samoodr gi vost.

Politilki problemi e se tegko rijeddjegu bez
ovom trenutku nerealn

0 ol elai vpaotbiol jj gaaf e keal
n

| ovjekal i ko se odmah e pr i st uspdjalnim prebgraay a nj u
realno je ol ekivati da e politilke tenzije n
naroda ostale nedosanjani san.

Bezt ransfera znanja i i skustava, melunarodne z
potrebna nam je i njena posredni Kkaubhbgdomal
prirodni partneri, u tom pogl edu, gu tpgsigo aa
evropskih standarda i regulisanih trgignih u:
mogu opstati.

Zbog toga je vrlo vagno da poslodavci, kKoj i S
drugtva, nastave akaomdms ksovno jr adsotpur iin odaabuo gl j a\
ostvarili svoju ulogu, posl odavci sa pravom t
Ponudi | i S mo partnerstvo vliast.i [ sindi kat |
drudgtvene i e k ojoj sermlkzémo. Bpremai smo ina téme uporno i predano
raditi ali to ol ekujemo i od svih drugih drug
Za pojedine, od predlogeni h mjera, nadl egna
nadl egnost. entitetavikantempanjeojpgtpnadl dger
tragiti i pronal.i pol iti]|]kakokloensjemmzuoeseopglaodna
kvalitetan ekonomskes oci j al ni di jalog i opgtedrugtveni |
Zato olekujemo neawjosmsel enoi vbat ol akotiko i pol
prihvate da rade na i mplementacij.i predlogeni
Ukol i ko, pak, to ne prihvate, od njih ol ekuje
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za njih obezhide opgte drugtveni konsenzus. Te da z
naj giroj javnosti

Budul i da s e radi 0 strukturalnim refor mamas
zasjedanje skupgtina i vl ada na-aZwai pmr emoe 8 e mp ,
planiranih mjera neophodno je pripremiti i provesti konkretne sektorske aktivnosti u poslovima
Ssmanj enj a j avne potrognj e, rasterelenja pri
zakonske regulative i odrganja nivoa investir
Reference

Barjaka r e vi | ,AnFa.l,i z2a0 1olp.t e r e |. Bamjevw: UPFBIHv r ede u Bi H

Federalno Ministarstva finansija, Radna grupa, 2R& st er efl enj e posl odava
doprinosa za obavezno zdravstveno osiguramaaliza. Mimeo (pretpostavljam)

Hodgi I, Magui2n0ols2t.i i izazovi f.iSaraevos URFBIKE kons
Univerzitet Travnik.

Obhodgag, l ., Vujil, Sa. i Vujil, SI.,Uti
preduzelima, Zborni k radova. Vitez: Univerzit

Pandur e Bdmijan, VM2015i Siva knjiga. Sarajevo: UPFBIH
Vijele stranih investitora u BiH, 2016. f@ABije
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Brani mir Muidga

POSLOVNO OKRUGENJE KAO PREDU:
STRANE INVESTICIJE
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Uvod

Strane i nvesti ci j e ekenomskiod faavdjan svih kemah)ap a rrannidijia

ukl jul ujuli BosBiH) .i OMer ciengvoevsitniuci ( e su vagan
efikasnosti postojelih kompanija, razvoj tehn
novi h trgi gmua. oSnvee suu sSwaeg n a komponent a pos| i
poboljganju konkurentnosti, zapogljavanja i u
Brojna istragivanj a, lzvjegtajl melLunarodni h
pravna i |l pkai Bi Hkaljel uje vrlo nestabilno i L

investicija. U tom pravcu(v8lksui protakltli govha j e | a
bile fokusirane na zagovaranja i lobiranja za stvaranje boljih uslova za poslovamji $

l okal nih investitora. Kroz objavu gest I zdanj
sadr ¢gi kljulne prepreke sa kojima se strani
konkretne preporuke na kojilan&hijmnmngadstpoaniatl ia
osnova ref ormskih procesa za poboljganje p o
Kontinuiranim aktivnostima na otklanjanju I

privrede [ poti caj opdvgkei criejffaor na ma P B U (sanvje
poslovnog okrugenj a, VSI se pozicionirao kao
glavni partner i sagovornik predstavnicima vlasti i koordinator zagovaranja i iniciranja promjena

za razvoj ekonomije pr i vl al enje stranih investicija. VS
jednom mjestu ponudi konkretna rjegenja zakon
mi nistarstva I druge nadlegne institucaljien mog
zajednil ki doprinijeti da cjelokupni posl ovni
poslovanje.

Trenutno stanje poslovnog okrugenja u BiH

Brojna istragivanj a, Il zvjegtaj.i melLunarodni h
pravna i politilka BH)Ii kg eBagre virllde meesd @awii i e o
dol azak budulih investicija. U tom pravcu, [

fokusirane na zagovaranja i lobiranja za stvaranje boljihuslavap os | ovanj e strani
kompanija.

BiH se obavezala na provolenje ambiciozni h st
dugotrajnih razgovor a, vliade na drgavnom i e
agendu. Ovaj programreformiyku | uj e gest prioritetnih podrulj

A javne finansije,
A oporezivanje i fiskalna odrgivost,;
A poslovna klima i konkurentnost;

17VvSI je neprofitna poslovnasacijacijaosnovana 2006. siliem da djeluje kao jedinstven glagranih

investitora u BH. @ nas okuplja 60 najvelih melLunarodni h i
premadguju iznos od 9 milijardi KM i k o joimovimta po g1l j a
dobre prakse stranih kompanija iz matilnih zemal
prevazigle prepreke sa kojima se strani investit
VSI nastoji prugitiranaimtilami podpkmal swm mnyest it

ekonomske trendove bh. poslovnoj zajednici.
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Atrgigte rada;

A socijalna zagtita i penzije;

A vladavina prava i dobro upravljanje; te

A reforma javne uprave.

Reformskeagenda wuskl alena je sa cil jEJyakonemskomv og p
upravl!ljanju u BiH drugim zemljama Zapadnog

[

donijelo odluku o odmrzavanju dugo za@BSPznutog
koj i je potpisan 2008. godi ne, gto je stupiloc
2015. godine, BiH je podnijela zahtjev za || a
od strane EU, tako i odi Wl j 8f Mi ket madvwizrn s ku |
pristupanja Svjetskoj trgovinskoj organizacifVTO). Zemlja se trenutno nalazi u statusu

posmatral-a, un aXlo gto | e 1999. godi ne podni
organizaciji, a vel J@un kogdim e ud ostuchwiall @ nme
trgovinskog i pravnog poretka. |l pak, posl ovart
raznim melLunarodnim rang | i stama, kako po pit
poslovnog ewmaugewjagt &fu Doi ng Business 2017
mjesto u ukupnom poretku, gto predstavlja naz
iako se i dal je nal azi u grupi zemal j ausa sa
kategorijama pokretanja poslovnog poduhvat a,
elektrilne energiije, te plalanja poreznih ob
uvida u smetnje za poslovanje u BiH, kako ih vide strani investgoo,bhn u L ene su u i st
koje je VSI provelo melLu svojim |l anicama (st
istragivanju pod nazivom AVSI Posl ovni Bar om
posl ovanju s koj i ma dengfikoganea koasti myestiranjaTudikHokdoeir s u
razl ozi za reinvestiranje. |l ako je BiH odred
strategkih prioriteta, gel j eni nivo investici

komplikovane administrativne strukture, obimne birokratije i nedovoljno poticajnog poslovnog
okrugenj a.

Uzroci nepovoljnog poslovnog okrugenj a

Naj vel.i izazov BiH ekonomije temel]ji se na n
tranzicijske ekonomije malhezmal j a Jugoi stolne Evrope, Bi H
naj manjih dr gava geograf ski [ demografski, po
istragivanja i statistika kada je u pitanju k

Bi H treba nugn okakornehbi dodasmzadstajalaezé zemljammna regiona u smislu
poboljganja poslovnog ambijent a, privlalenja

Korisne informacije za sticanje detaljnijeg uvida u smetnje za poslovanje u BiH, kako ih vide
poslovnisbb j e kt i , ponulene su u istragivanju koje
(EBRD) i Svjetska BankaWB) pod nazivom Alstragivanje pos
pr edu z e IBasihes$ Envirgnment and Enterprise Performance SurB&EPS. BEEFS,

koj i se od 1999. godine provodi svake 3 do 4
rukovodstvom preduzelia kroz niz kvantitativni
poslovnog okrugenja. Jedankodieon osveo go di sitsrpa ¢tiavnai
temel ju vlastitog i skustva i vi Lenja daj u o0«
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Ponuleni odgovor.i krelu se u rasponu od Ane p
do Aveoma o0zbi éyredraujesahbadan j an, gt o s

U Grafikonu br. 3 istaknute su glavne smetnje, rangirane prema njihovoj ozbiljnosti, za neko
hi potetsko Aprosjelnoin preduzele u Bi H.
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Kao jedna od kljulnih prepreka e i nef or ma
sektor a. Ovo predstavlja dugogodignji probl en
naj boljem slulaju, sporadil|l na. awdeocagkam Bitnapol i t
smetnja poslovanju u BiH.
Gl avni razl og ogranil|l enog pristupa finansir e
destimulirajuldi nivo kamatni h stopa. Upr kos
konkurencija melLu | zajamo dawkc isrea mmd raa n srednj a
dobiju sredstva koja su im potrebna za rast p

na preduzeia u pogledu podnogenja zahtjeva z:
procedue, zahtjeve koji se odnose na instrumente osiguranja, te iznose kreditnih sredstava.

Nivo (ne) zadovoljstva stranih investitora u BiHi' Glas stranih investiora

Na osnovu istragivanja koje je provedeno melu
okrugenje u BiH nepredvidlijivo, gto i ma veom
investicija.

@ Nemw)
@ napowm
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Nivo predvidljivosti poslovne klime u BiH

Ipak, bez obze na wuvol ene prepreke na koje su strani

81% i spitanika je spremno da preporul.i Bi H K
reinvestira u BiH u naredne dvije godine. Investitori su identificirali visokoobraz &ealair, kao

to su inginjeri, menadger . prodaj e, ekonomi st
MelLut i m, i nvestitor.i su takolLer u potrazi z a
Spremom, kao gto su tehni Haaseiposlovni ambgeatvngei . 71
promijenio, dok 29% misli da su se uslovi =za

Radnici u proizvodniji tehnicke struke (9%)
\

Radna snaga srednje strucne

spreme ekonomske struke
(prodajno osoblje) (9%)
Radna snaga srednje
stru¢ne spreme

tehnicke struke

(tehnicari, elektri¢ari)

(14%)

Visokoobrazovani
kadrovi svih struka (419%)

Bez odgovora (27%)

Trageni profi/l radni ka i11li vjegt.i

Ovaj alarmantan odgovor pokazuje da je potrebno inicirati promjene u ekonomskom sistemu i
sprovestireform u gt o kralem periodu ukoliko BiH gel|
Kada su upitani da ocijene svoj nivo zadovoljstva poslovanjem i investicijskom klimom,
prosjelni odgovor je bio 2,43 na skallannod 1 d
nezadovol jan i umj ereno zadovol jan. Ukr at ko,
investiraju u BiH zbog potencijala domaleg tr
Bi H. BiH takolLer nud:i radnu Boagm, pomn&@ink oee
obesrabruju da se znal ajan potencij al real i zu
poslovanje u BiH su:

A Polil i ka nestabilnost,

A Glomazna birokratija i administracija,

A Neefikasnost izvrgenja sudskih odluka,

A Zakonodavstvo koje ne potile zajednilka ul ag
A Nedosljedna primjena propisa od strane porezne uprave,

A Porezne politike koje obeshrabruju investicije.
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B ‘ ‘ ‘ 1 - Izrazito nezadovoljni (14%)

- 2- Umjereno nezadovoljni (48%)

3 - Ni zadovoljni ni nezadovoljni (19%)
4 - Umjereno zadovoljni (19%)

5 - Izrazito zadovoljni (0%)

I [ [ i [ [
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Nivo zadovoljstva / nezadovoljstva poslovnom klimom u BiH

SIlilno t ome, na l okal nom nivou, kompl i kovar
procedure, nedostatak poticaja za strane investitore i visoki parafiskalni nameti su identifikovani
kao prepreke za ulaganje.

Kao kIl julna smetnj aijaikejd dolazi ad reformaiog isektdcao @%ou r e n ¢

predstavlja dugogodignj.i problem u regiiji, a
slul aj u, sporadil| na. Kao jedan od glavnih ra
Zapadnog Bal kenaleptéemegnoaj uli ni vo kamatnih
banaka u regiji, I i ni se da je konkurencija m
preduzel a, narolito, bore da dobiju sredstva
razlozik o j i djieluju destimulirajuie na preduzel a

kreditna sredstva ukljuluju slogene procedure
te iznose kreditnih sredstava.

Preporuke i strategija prevladavanjaprepreka

Gt o se tile konkretnog uvagavanja preporuka s
izdanju ABijele knjigeihn za period 2015/ 2016
proteklim periodom, te uspjehom ostvarenim na polju implemgetditi preporuka. Obje

entitetske vl ade, al i [ sam vrh viasti, de k|
knjizif. Pojedini resor.i vi ast.i uvagavaju [
institucional no uk]l j uttoialuizrado r iznjeset zakona i1 gropisad r a n i
znalaja za razvoj privrede. lako gelja za di]j
i br ge, hrabrije, uz konkretnije i odl ul ni j
Gl e d @jeukiphusocie k onomsku situaciju u BiH mogemo r
znaku usvajanja I I mpl ement aci je Reformske ag
zaposlenih u javnom sektoru, strukturalne reforme u oblasti radnog zakonodavsta,a nj e

fiskalnog sistema, reforma javne wuprave, pol i
posl ovne kIl i me i konkurentnosti, reforme soci
reforme zdravstvenog sektora i vladavina prava, samoeslk e od t al aka koje st
agende, koju bi BiH (drgava, entiteti i kant o
bi dobila podrgku MelLunarodnog monetarnog f or
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uni j e (EU) . V S| tupluihd vlaglaa naaimpleraeptaciji e@eformiki stvaranju
predvidljivog, stabilnog poslovnog ambijenta.

MeLut i m, kako bi se povelao obim direktnih st

padu, nugno je u cijeloj ewrammiimplemantacjuopsgramai t i k

ekonomski h ref or mi koje treba da obuhvate [

posl ovnog ambijenta i stvaranja uslova za pri

ekonomil| nih z a k o n aikklakjamje regulat@nih a ilegiglativiihnmbarjjera, te

prevashodno:

A poreznom reformom koja bi trebala ili u s
naknada,

A znalajnim skralivanjem rokova i potrebnog
dozvolat od okol inskih do gralevinskih),

A donogenjem krovnih il har moni ziranih Za
poljoprivrede,

A smanjenjem birokracije, a povelanjem njene
A olakgavanjem procedura za orsmgtvawng.e Zndluajki

doprinijeti ekonomskom rastu i privrednom razvoju BiH, te stvoriti prostor za nova
ul aganj a, otvaranje radnih mjesta i osigur
strane kompanije.

Vrl o | esto smo svjedakoinsHdam uwvpefesnjidmdysi mrim
problematilna u smislu da i1institucije zbog s
aparat a, razlilito tumale odrelLene propise i
pojedinih propisa na 8ao0 | teritoriji BiH je otegavajul.i f
kompanija. Harmonizacija propisa sa sa legislativom Evropske unije i susjednih zemalja je od
izuzetne vagnost. za potencijalne i pastojel
privredu umjesto da se privreda oslobodi i poslodavci rasterete kako bi se stvorila baza razvoja i
dugorol nog planiranja investiranja od | ega bi
profitirale i kompanije i radni ci i gralani

Upr kos z n pilethu oatvaremom n ablasti registracije poslovnih subjekata BiH i dalje
zauzima najldji plasman u oblasti pokretanja poslovanja (174) na sviegtue ma | zv | e gt
Svjetske banke , Doi ng Business 20170660.

Sa zadovoljstvom konstatujemo da su neke od majza j ni j i h preporuka VSI
i mpl ementirane, kao gto je wukidanje prepreka
registracionom sudu pristup drugim sudskim
pobol jganj e u orsgilasadowmaci j i rada registar

MeLuti m, pored zabiljegenog napretka, postupa
relativno sl ogen i dugotrajan t e j e praksa
neuj ednal ena. Smatramo da jfamavenjuzmogkne@min®a

sudova i njihovom praksom, nego neadekvatnom regulativom. Shodno tome, preporuke u vezi sa
postupkom registracije poslovnih subjekata se
manj e i zmjena u pwvapgeiumk. ma koj i ureluju o
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Dal j e, uvagavajuli |l injenicu da pravni okvir
samo Jjednostavnost postupka registracije pos
upravljanje i raspolaganje investiranim kapitalom, i dalje wdeatni problemi sa kojima se

strani i nvestitor.i suolavaju u ovom pogl edu.
zakonsku reformu u obl asti korporativnog prav
ureluju poslovanjieredadmi dupgavl| manj e@rpr | emu
privrednim drugtvima u FBi H, novi Zakon o pre
pored zapoletih zakonskih refor mi u obl asti k
detaljnijmijanni j i m propi si ma Kkoj i ureluju posl ovanj e
kako bi se izbjegl:i prakti | ni probl emi [ nej a
Pored registracije i upravljanja privrednih subjekata, slobodno raspolaganje stranim kapitalom

pod azumijeva I brz i jednostavan nalin okonl| a
Na t aj nalin se stranim investitorima omogul a
usmjeravanje ka unosnijim i uc p FBeHg prapisiikam  pr oj
ureluju postupak Il ikvidacije privrednih drugt
a sam postupak dugotrajan, skup i kompl i kovan
knjige znal aj na p agkanakakq l# sepostipale likedacie ppvreenih o r
drugtava pojednostavi o i ubrzao.

TakolLer, u fgapbavliij enGl6su z nprdvroin reakonquavsiva C | u
usvajanjem novih entitetskin Zakona o radu. Ovo su propisi koji su od izuzetne secijaln
ekonomske osjetljivost:i [ razumljivo e da |

ekonomskesocijalnih partnera. Neki od ovih kompromisa doveli su do usvajanja zakonskih
ryegenja koja su nedovoljno | a®duaSdrugetsmane, e p oI
u

pojedina pitanja su pojagnjenja i bolje regul
Usvajanje Zakona o radu svakako predstavlja samo prvi korak u reformi-peainmmg
zakonodavstva. Ukol i ko Bi H geli prvenstveno
investitore, mora jasno pokazati da ima stabilan i siguran pravni sistem u kojesg ini t or mo ¢
pouzdat. [ u kojem moge efikasno poslovati. K
razlilita tumal enj a.

U narednom periodu nugno je usvojiti preost al
sa sobom donose novi Zakami r adu u FBi H. Nar edni korak | e
dr gave. I nvestitoru treba ol akgat:i girenje p
razlilitih zakona za istu oblast, sigumno nij
se investitor.i ne ¢gele susretati. Jasno je d
podsticanja daljeg ulaganja u BiH moraju ulo
usagl ageni . |l nvestitor ¢el olitkuesklopo istsikddiovsku s pr o
politiku, i ne geli imati razlilite pristupe
Nadal j e, kako bi se olakgal o poslovanje drugt
cijele BiH, VSI promoveznihneroppat naboi haumdnigaaei
broja administrativnih procedura za plalanje
ryegenja ne idu u tom pravcu. Tako je novim Z
olakgica za izvobnnheplBa&gumanpenaspoauw novog
dodatna ogranilenja u smislu priznavanja tr of(
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mi ni starstva oba entiteta jos uvijek nisu do

t umal eendienipojzakonski h odredbi predstavlja prc
Osim poreza, posl ovanj e stranih investitora
mnogobrojne razlilite naknade i takse, ikoje s
vel i ki br oj pojedinal nih t aksi koj e s e pl al
opgtinskim nivblieme pgtoevebitkararpghove invest.i
cijele BiH. Stoga je potrebno harmonizirati i propise o taksamh,rao | potrebni h
naknada i taksi revidirati i smanijiti.

Kao jednu od najlegiih prepreka poslovanju u
procedure i Ssporost dobivanja gralevinskih di
pogledi jednostavnost. i brzine dobivanja grale
proteklih nekoliko godina i ima veomadplasman (170).

Razlozi za ovo su prije svega nedovoljan napr
ovu oblast, teistvr e me n i progres drugih zemalja u ovoj
Su izvrgene uU O0OVO]j obl asti u proteklih par gc
narolito u pogledu efikasnost:i i brzine izdav
Jednakopi sutan problem u FBi H jeste gto je obl as
entitetskim i kantonalnim propisima, a | i me s
se iskustvo steleno pri provolLamg wp rpawe emmel r en
primijeniti na proceduru u drugo;j.

Potrebno je istali da je trenutno vageli Zako
nivou FBiIiH usvojen jog 2006. godi ne. Od tada
zakonskm g genj i ma i1z iste oblasti na nivou kanto

istog. S tim u vezi, treba imati u vidu da FBIH nema prostorni plan, te se oslanja na Prostorni
pl an Socijalistil ke2®Re@pubkobke Budli (rfhjBeBgleanzjiel e

(obzirom na razdoblje iz kojeg potile), te ni
praksi, il zmelu ostal og, potrebe energetskih i
Naime, postrojenja koja koriste obnovljive izvoemergije poput biomase i tehnologije u
upotrebi ni su bile poznate il:9 su bila manj e
planskim dokumentima.

Na osnovu svega navedenog moge se zakI|l juliti
n e us aiy Ipraagdura, netransparentnosti postupka i neefikasnog administrativnog kadra,
zbog kojih se investitorima ne pruga adekvatn
Situacija wu Bi H wu pogl edu praktil nih aspekt
kompli kovana, narolito uzimajul:i u obzir da z
primjenjuju u praksi, te kannhosal mjeidnaheni et
o produgenju dozvole nakon g¢gto iste isteknu
postupanju koja varira od kantona do kantona
Treba i mat:i u Vvidu da se kKonti nui r alora,m unafy
moderni zacijom i automatizacijom procesa grad
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izmjene u radu postojeiih postrojenja s cilije
principe odrgivog razvoj a.

Integrisanim pristupom se pagda v a i omogulava odrgiv socijaln
se kvaliteta givljenja stanovnigtva u oplinam
gto nije od givotne vagnosti samo za okolinu,

BiH je potpisnica niza melLunarodni h wugovora I
regulatorne reforme u sektoru energetike. Kao potpisnica ovih sporazuma, BiH je preuzela niz
obaveza, melLu kojima e i mo d eetske iefikkasicosti) Rod z a k o r
moderni zacij om, u ovom kontekstu, general no s
sa relevantnim direktivama EU (tj. Direktiva 2006/32/EZ, Direktiva 2010/30/EU i 2010/31/EU),

gt o je obaveza po mel uorama kofenei BiM petgpsala, ate: 58H, ma |
Energetske povelje (eng. Energy Charter Treaty) i Ugovora o osnivanju energetske zajednice
JIE.

Pored navedenog, Protokol o] energet skoj efi
(PEEREA)koji je donesen u okviriEnergetske povelje (i koji je BiH ratificirala 2001. godine,
zahtjeva od BiH da u energetskim projektima o
mi ni miziranja negativnog utjecaja na okolig.

| maj ul i u vidu znal aj monbsi zan wijg svegn, BiH @lm straren er g e
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

| 1 anice VSI

U dr gavlaenmai nurnea pr i nci pi ma tr §i-givamo parknerstvo mi | e,
(JPP), kao ekonomski [ pravni instituti, da
infrastrukture i unaprjelenja javnih idjal uga i
Umjesto nekadagnjeg ekonomskog modela razvoj ;
drgave u planiranju i izvolLenju javnih radova
je u velini ekonomski razvi jneoni hulderggiaev ap rzinvaaltar
kroz ova dva modela realizacije kapitalnih p
prednosti ovakvog pristupa, melLu kojima su na
izvolenju radovapi tvaellaa, dtoestweinmstkikmna ekonot
praksi upravljanja projektom i uvolLenja novih
Prel azak iz model a pl anske ekonomij e, koj om

ekonomije jedno je ddd,opkiaioh dorhgialvjee guj at rraanzzviocji aj
godina. Ova tranzicija posebno je vidljiva upravo u oblasti izgradnje javne infrastrukture, sa
kojom se pojam koncesije i JPP najlegie povez
sistemu BiH efektino po prvi put i pojavljuju tek u ovom periodu.

S ekonomskog stajaligta, ul aganj e u i nfras
komuni kaci ja, energetike i vodoprivrede preds
BiH u kontekstu evropskih nt egr aci | a. MeLut i m, Za uUuspjegno
obl asti, posebno u smislu privlalenja strani
efektivan pravni okvir. Nagal ost, sl ogenost |
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organizacije BiH, najlegie za posljedicu i ma
oblasti koncesija i JPP. Pored gore navedenog, uporedo sa transparentnim i efikasnim pravnim

okvirom, potrebno je izgradit oruzaprovedgwjedacg aj ul e
takvog okvira. Uzi maj ul i uUu obzir trenutno staeé
stvarnim potrebama za provolenje postojelih k
| maj ul i u vidu znal aj ef i kas nozstaneanvestione,laa k ao
u skladu sa trenutnim reformama koje se pr o)
nedostatke koji se odnose na sudstvo u Bi H.
rezultirala je i podjelom sudskog sistema, tj. ppston j em ukupno | Bdistemi sud s
na nivou BiH, dva u entiteti ma I sistem u BI
nadl egnost. su definisane u samom tekstu Uste
odreleni m obl gsutlstvoneBiH s&Ksastdi odeddovioih specijalizovanih sudova,

te je regulisano kako na dr gavnom, tako i na

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

Postoje, takolLer, podzaem&gukkgupowvpiebl asii BD
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

0 sudovima, zakonapar ni | nom postupku, il zvrgnom postupl
ministara BiH je u 2008. godini definisalo tri glavna stuba reforme u oblasti vladavine prava i to:

pravosule, veli pristup pravdi i p oetlimagkkjia e k o n
se postavljaju pred BiH u procesu pristupanj a
i spunjenje konkretnih preduslova u obl asti s u
vl adavina prava. Nai me, sSS®ne Ul melug8bnamjal ad
pravosula i unutragnjih poslova pridavat. p o
jalanju institucija na svim nivoi ma". S tim u

za BiH za period 20152018 godia ponovno j e stavljen akcent n.
reformi u oblasti vladavine prava. U okviru realizacije naprijed navedene Reformske agende u
narednom periodu se olekuje donogenje nove s
vladavine pras |, a narolito jalanje nezavisnosti sud s
institucionalnih kapaciteta, jednakost u postupanju, itd.

Ulinak ekonomije BiH na svim nivoima zavisi o
konstruktivan dijab g | ed nii s drugi ma. Dakl e, K1l j ul usopj
javnog sektora i u pronal asku snagnijih mehan
obuhvatiti i nteresi obje strane,odmygiesd itot a:
ryegenje za ogroman ekonomski potencij al Koj i
odigrati javna wuprava koja konalno mora post
smislu te rijeli, t e kojjaav ailng esakpuedki hvmpao ob
investitor.i i maj u al.i [ drugi poduzetnici [ u
integritetom, posvelenogliu i profesionalizmom
prava, smanjenepoe znog opterelienja na rad i i nvesti ci
kao i opredjeljenje da dal ji rast [ prosper.
svakako zvule ohrabrujule, me Lut i mosipoeforme bno |
budu dosta brge i efi kasnije, te provedene u

Zakl jul ak
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Unaprelenje poslovnog okrugenja kao predusl ov
reforme u domenu poboljganja i nbizmisut Ovdje¢ senog a
posebno istiu 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 karneéma javnog sektora i
utjecajima na poslovni sektor, te privatizaciji i restrukturiranju privatiziranih kompanija.

Predusl ovi za unaprelenje poslovne Kkl i me su
neophodno je ubrzati postupak registracije pdwrk subjekata u registru i u poreznoj upravi,
skratiti rokove za izdavanje razlilitih dozv:
pravosula i i zvrgenja sudskih odluka sa posel
radnj i u upkw te gracedure godjedet koncesija, i harmonizacije entitetskih propisa

sa propisima i direktivama EU. Predvidivost p
vagnosti, kako za potencijalne, tako i za inyv
Cjelokupna ekonomska politika drgave trebal a
podsticanje izvoza, rastereienje privrede i €
mjere za poboljganje poslovnog ambijent a.

Danas kada susjedne zemli@g mwt upaju EU integracijama i veg.!
ekonomski, sve je zahtjevnije biti konkurentan i izvoziti robu. Boljim povezivanjem,
udrugivanjem i tragenjem strategkih partnera
usluga, bitikonkue nt ni j i i postili odrgivi razvao,j

U prioritetima mora biti jhanje infrastrukture za podizanje inovativnog kapaciteta industrija i
razvijanje poduzethki h  zona, t ehnol odgokazvojnilpcentakacsa akcentams t r a g
na saradnja privredu saiuerzitetima.

Posebnojezhna) no |j al anje konkurentnost.i te razvijan
I T industriji [ sektoru poslovnih usluga kr oz
direktnih stranih i nageensjtei cgfj aenjfei l edgnianveat if

naprednim poslovanjem.

Linjenica je da su se odrelenim izmjenama za
odrelena zakonska rjegenja i prijedlozie i mal: i
dodatnih optereianja za privrednike. VI asti
implementaciji reformskih ciljeva na koje su se obavezale entitetske vlade usvajanjem

Reformske agende. U narednom periodu a@alekuj el
skl adu s a standar di ma EU [ zahtjevi ma gl ob:

zakonodavnog okvira u oblasti koncesija i jayprivatnog partnerstva, korigovanje poreske
politike u cilju podsticanja rasta realnog sektora, i na kraju aktivnostog pedu | al an
vl adavine prava gto je preduslov za uspjegnu

Apelujemo na zakonodavnu vlast u BiH na svim nivoima da ozbiljno i profesionalno pristupi

donogenju propi sa, i da u svakomurnho megasnthu b ud.
propisa samo u prvom koraku problem posl odav:
Nai me, u danagnje vrijeme je jednostavnije i/
svijeta, nego jednoj zemlji sa kompleksnom struktuiommal i m tr gi gtem, da p
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posebno strane. BiH nugno treba priliv stre
zakonodavci moraju biti svjesni, i pripremiti dobar temelj i infrastrukturu za poslovanje.

VSI, nage ||l aninciecialu Hi Hiriuegis ep okdauoz eit do s ada
institucijama I melLunar odno|j zajednici, u cil
biti fokusirani na izgradnju ekonomskog sekto
zgovaranje za poboljganje zakonodavstyva, pol |
resursa kako bi se osiguralo da se postignu n
knjigafi zajedno sa nagom ABi jdeolnoong ekin jei goodnfiu k @
osnova za ©planiranje, mobilizaciju resursa,

vliadinih slugbenika s poslovnom zajednicom.
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Vjekoslav Domljan )
Goran Miragli/

KAKO SE RIAPR®KILIETSTVA
NEZAPOSL ENOMNBAKTIY¥INOSTI
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Uvod

U Bi H se skao dapsw stopa seposlenosti i neaktivnosti nakako bi kazal
predstavni ci n o 'pricodnikn’ razmamigdpe pitaipjawad £i vnost i St anc
nitko i ne stavlja na dnevni red.

No, s jedne strangledanoz adov ol j ni su i p ocsléno Eoaladavder je | dr ¢«
pri masovnoj nezaposlenosti lako disciplinirati madsnagu, d § ajerai pri masovnoj
nezaposleosti uspijevad r g at i vi soke st apeénemmposlenierarhogui h dop
nekagnjeno raditi u n eNabawmb, \s adkwrm sianjemesk oareimi j i
gralLani, kKoj i u anketama javnog mnijenja na\

drugt va. shone stranenaga biti zadovoljni jer su imzlazna vrataz e ml j e gi r o1
otvorena

Panel a slikel pokazuje daljeoj zaposlenih BiHL990.bi o0 2. 2 p ut zaposienih i od
FBiH sredinom 2017. No, istodobno $woj nezaposlenih i broj penzionera FBiH sredinom
2017. veli od broja eraBith80st asi hadupdsivbsti as |piekn
drugtva.

Ako se nepovoli demografski trendovi nastavév. sliku 1b), odnos broja osoba u
penzionerskom dobu (65+) i broja osoba u radno sposollobm (156 4) povel al e se
1995.naskoro60% 050 . sals wedenzi oni f ongtwwiji u kol abrir

Slika 1: Zaposleni, nezaposleni i penzioneri; BiH (1990) i FBiH (jun 2017) (1a) i odnos
radno sposobnog stanovnigtva i s{£2@0@yni gt va

- a 1995
2000
2005
2010
2015
2020
2025
2030
2035
2040
2045
2050

B BiH, 1990 B FBiH, VI/2017] ° 6oH15-64 (U%)

Izvor: vlastita obrada naterhej u zvani | ni h
statistika SR BiH (1990) i FBiH (2017) i UN (2017)

¥Nobel ovac Edmund Phel ps (2017) kage: #fANod.hing Ne
(At https://www.projecsyndicate.org/commentary/leunemploymentsubduednflation-paradoxby-
edmunds--phelps201711).
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Shnagan r astod#458p @s Ineg@ant,i ali ne i doultgkaon uvj e’
za osiguranjepenzionerskg doba dostojng| ovj eka u decenkiasagnea Kkoj e
relatvnosve vi ge oni h na socijalnim fondovima i s\

Troje na | elima radnika

(F)BiH pati od neaktivnosti, nezaposiesti i podzaposlenostiOd 100 stanovnika FBIiH
produktivnoih je zaposlenm a )] 2i3ge gt oedanl zadasl| eni nNos.i na
osobe (precizno, 3.3) (v. sliku 2).

St ka 2: Stupanj pasivnosti drugtyva
Stanovnigtvo
(1811)
Radno sposobno (15+) Ovisno (<14)
(1573) (238)
Radna snaga Neaktivno e
(645) (928) | ,°°
/ \ Produktivno zaposleni/
(ovisni + neaktivni +
Zapos || Nezapos nezaposleni+
-leno -leno neproduktivni) = 1:3.3
(480) (165)
—

Neprod
uktivno
(57)

Produktivn
0 (423)

Izvor: vlastita obrada temeljem BHAS (2016)

Neaktivne osobe obuhval aj u(osobgrhlaazlhe mod i &2 L gbdE
gene u ruralnim podne| hemhiti 8k daaltogbwjapkerd t nel ¢
dvije itnmaelitienke osnovno obrazovanj e237,000 osa@nj e ¢
(neakt i stare 1564 ggodime s asov nom i manje od osnovnog
upogljivo. To govori koli ko je weeltieg&kopasnanno
p 0 s e b itopitanjgpreko dvije decenije nijeo pria dnevnom redu.

Zaposlenost privatnog sektora pati odnegur nost i i siromagtva (' wo
formal no zaposlena osoba ne prima plalu ili p

Tablica 1: Obavezno mirovinsko osiguranje; FBiH, 2QD17.

Da | i s
Ukup_an do_pnr_msza Kategorije osiguranika Platitelj ‘'normalnog’
God broj mirovinsko N : ) : :
: . . : ) mirovinskog osiguranja osiguranja
-ina | osiguranik osiguranje
a osiguranika?
Da | Ne s | bez | s Javni | Privatni

19Glavni rezervoaim| a L apgemeiortera su borci. Vjeruje se dairie oko 0.8 min, koliko ih je bilo u
komunistil koj Jugos| ddokiljjej ol§44bbo,tekok08). se zavr gi o r a
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doprino| p | al |'normalni| sektor sektor
sima na| doprinos m'
minima ais doprinosi
Inu doprinosi ma'
pl al mana
minimal
nu p
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
20171 511207 | 442,300| 68,898 | 40,258 | 109,156 | 333,153 | 92,392 | 240,761

X) Podaci za{V 2017

Izvor: komunikacija s Poreznom upravom FBiH i vlastite procjene

Drugtvo
jer i drugi gube- poslodavci profitea
kogta nezaposl enost
socijalna
nezaposlendsiznosi 58
razdoblje.

200,000 radnih mjesta od EU

ml r d

Aktual na
zaposl enosti

prosjelna
FBi H

n et ogguab i g t soa mnoojedininjegavi) ¢ @ In® Wio,i sk @aj igube
dr g av aemp studigaZ@e bi pedkazale koliko

( izgubdjendovl jjeegntii nao hroaddinki kdir, u Qs
i Pk lejma] ennaodsotjKeykesad1I3l)dulaitaki ppizvodr{je zbog

KeNj. mgnondlmodl®0 mird KM za proteklo poslijeratno

stopa-gshkhepoe!l eévostir ulEd
( kalbi pEUWPptUFBIH rabad sutnialvia BaHrAES

na

Vizg

stopu zaposghostiz e mal j a "donj eg doma' odb03) Kojs imajp:u  z ap
Gr|l ka, 46. 8; ltalija, 51. 6; Mal ta, 55. 5%, Hr v
U slul aju da FBaplo sdoesntoisgtnie 'pdroang ey do ma' EU,
zaposlenosti sa 38.Z%na 54.3%, istodobno bi postigla punu zaposlenost i blago smanijila
neaktivnost (v. tablicu 2).
Tablica 2: Udaljenost od EU u terminu zaposlenosti; FBiH, 2016 (u 000)
Radno . .
SIE(EE! Stanov sposobno Zapos Nezapos Neak Ko_llko fateliln
zaposlenos . leni leni L mjesta treba
ti (U %) -n1 gtfstanov -leni -leni -tivni -
(15-64)
38.2
(aktualna 1811 1257 480 165 612 -
FBiH)
20Stope zaposlenosti Agencije za statistiku BBHAS)i z no s i 30.5% jer se temel
radno sposobnog, sdakowveniagyai {rldl+)n -6d)elowd svrfhu na u g
EU koristi jog ugi ahovaoe gt voé4gpdineo ospos @Ono st
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54.3 (prag

EU) 1811 1257 683 0 574 203

"Prag EU' je prosjek zemaljaasstopom zaposlenosti ispod 60%gdnosi se uzrast 264
godine
Izvor: vlastita kalkulacija na bazi ARS 2016

Ukoliko (F)BiH nebude dj el oval a puovperawgut zmpdrsit jade s m
najneuposlenijind r u g tswjatanfa sliku 3).

Slika 3: Najneuposlenijeemlje svijeta, 2016 (u % radne snage)
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Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017)

Il nteresantno je wuoliti selurapska jzemlM aukskeodiro memalje , uz
svijeta s naj v eKojomnogeenemarionslhednstiugije mayode kao primjer

kako trebauspostaljati dobra poslovna klima, posebice za osnovanje firmiBu d u | i da on:
takva, i ma jogl eredut st e@@a dbdetdraap @dsd & loo vj rea dkal i m:

ali ne i dovoljan uvjet za rast zaposlenosti.

Nema stvaranja radnih mjesta

Nema visokih stopa ekonomskog rasta i .Nnapogl j
BiH imanegativnus t o p u  d o mé&djaeu poslieenik irijgedine iznosiinus 14% BDP.

Prosj el @tae snjogpazemal j aazemlpyieg@ag i gmednj €& %d o h o
koj o] Bi H pripada) 34%. Kratko kazano, svijet
1/ 3 dohot ka. Svega nekoli ko zemalja svijeta ¢

Slika 4: Stopel o majiteednj e i i erswijetas 2016€ui%g BDP) z e ml |
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NB: crte oznalavaju prosjeke
Izvor: vlastita obrada na temelju World Bank (2017)

H se ne moge izdili na stazu vVvisoko
mi j e. Organi zacijskal jsariulkamir@aa sEWt p
ela zapogljavaju oko 30% ukupno zap
| javaju trelinu ukupnog broja zapos
i onirati kao tr onlsapaocd u, zealhtasrddnjapaody zeain
ka poduzeisavyegaNo095 uveBiiH iihniad ukapoos3servélifins k i
poduzela), pa nema | okomotiva razvoja na
posebice 'gazelékao generatori zaposlenosti.
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BiH je primjer slana nj a ekonomij e z b o guzemnihe firni evanjakime iz
g 0 k o zaradainteresauvozni h trgoval kih | obija i podze
efekata makroekonomskih toko%a

Velika ekonomskaki z a i 1. svjetski rat doveli su do
slugbene pol it iudzloblueaslgelllj Svjetskay patad getuqF)BiH nikada
nije ozbiljno uzimano u obzir pri koncipiranju ekonomske polftke

Kadnemas t r at egi j a, pol itika, nezayvi sudijamijedakoj e na u
pouzdano kazat.i da I i Su progr ami zapogljava
(JSZ)u FBIH dobro dizajniraniimajulipozi t i van uliepragldama j pol iewviak a a «
uvijek nisu postalpravilo u FBiH.

Vr ¢ ezvjesme evaluacije programaa ad hoc osnovi, najleglie u o
strane melunarodni h donat or aobavljfwaidvesnentsrde i | i r
forma | | sevaludgkee akt i vne pol(iAtPiZR e nhapmdedglkjea fpeop jva n n

2lPadBorcaTr avni k, koji se nagao izlogen konkurencij.i
ilustrativan je primjer razaranja sektora velikih
par maraka, zakolk se prodaj u na cr Bodakoncgno 309aih kdattoruowg me n a d ¢
rada.

22EU od 1997.ustanovja Europske strategije zaposlenosittk je FBiH svoju posljiednju strategije
zaposlenosti donijela 2008, a odnosi se na razdoblje-2003.
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korisnika u programu, raspologivi resur si i s
smislu gta bi bi luo r d & nm@inje kontialioiy gruggneea.g r a ma

Oko 70% program u k| j ul uj ez spud g Injaamwcamjasnjie samozapogl |
ciljano na mlade | jude bez prethodnog radnog
APZ (tragenje poaodilnae, fauakjcetj ®v pmojsea eidovlanj a) n
zapogljavanj e.

Veiing APZ vezani h za ml ade akoiltakve psabe merhogu i v n o
pronal.i posao i stoga trage podr gk uposioin, ol it
sektor om, Koj i ne stvara radna mjesta ni za t

obrazowi m si st emom kzajsasviemmfaga. ni j e pove

Lemu, prema stanju u -tgiknojlaskk osjr e2dOnlj6i2h3),&32K0Cs! |l au g(ip |

tinjak direktora i 8,523 nastavnika, akoe e | i mlualmh® 2, 816 sredntinagkol ac
birou rada kao dugorolno nezaposlena, |ije zn
Slika 5: Zemlje svijeta s najvelom

nezaposlenosti mialli 2011.
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Izvor: obrada autora temeljem podatka ILO

Degava se da neki od onih s fakultetskim obra
zavrgenom ugagtoivtad lkjosrk ojnk oil lobemstpema e bn @obk alaen |
obrazovanje jednih i drugih.

Slika6:Ocjenallgyodi gnjaka u oblasti znanosti; Bi
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globalni prosjek

100 200 300 400 500

Izvor: vlastita obrada na temelju OECD (2015)

Kad bi bh.
lako bi se uvidio kvati e t

obrazovne

Srednjorolna vizija

Politika zaposlenosti je vizj a i
2015).FBi H moge

obrazovanj a

viast.i
koj e

podvrgnul e svoje
prugaju bh. gkol

i strategija zaposl enost.i

pr akt i dswamvanjeocjevaezgpmsiertoglllOa n
pr eu z eS3trategipm Eyropay 202Gaot svoje | astupan;

njihovog ostvarivanjg r i mj er i ti svojim postojelim okolnos:
{1 ZaposlenostEU ima zaciipov el at i stopu zaposl enosti na
do 64 godn e ) do 2020. dok neHSWwHo2000.ge postaviti Ci
fPobahje kvalitete ul i nkovi t:&btma zasailjst av a

povel anj e
40% dok FBi H moge

fSocijal nu

udj el a3 dpopadiamr aim wraijarzing aoriazpearget na
postaviti

cilj na 25 %.

ukl jul entwaCGlEUjebmahpi probir ej sbbsoe

siromagtvu il u opaspnanbati i el pulFeBmaHy tnvoagzea
postaviti ci | j smanjenja broja osoba u riz
100.000 stanovnika.
U (F)BiH obuka treba biti organizirana k&a sliku 7Y
A.speci | obukagftoikluksai r ana na neformal no obrazovarl
prakticirana u naj ceathrmza obuku frilsmjerenajrae r i preko
1. zaposlenike kompanija organiziranau suradnji s centrima izvrsnosti lanaca

vrijednosti/klastera/sektora/polova
provolLena na

razvoja; takva obuka uglavnom treba biti

radnom mjest u, i
. nezaposlene pojedicnpojedinci mogu biti zainteresirani tai )

zapolgncy avanj

vrijednosti/klasteruksktoru/polu razvoja ili (i) utemmnje vlastite firme unutar tih

cjelina; takvi pojedinci bi progl i, poseb
dobiipaket podrgke (utemeljenje f iplanovai pros
sl . ) i bi | tupu kslhjeuriee ruis mj esrteanret na samozapo
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B. o p loluka(usmijerena je na neaktivne i nezaposlene osobe i provodi se pettana za
obuku regional ni hikpnaigranaje kao:zapogl javanj a

l. opl a obukan@Gusmpktemae osobe I tegko zapo
2. napredna obuka (usmjerena na sticanje od
stilu 1 /1011 nadograluju izvjesne vjegtin

steleno u o0 b r a aogeneralnng Kanaksetai it ne cosiguravien lako
zapogljavanje).

Slika 7: Vrste obuke

OBUKA

Opia
- organizirana preko regionalnih paktova zapogljavanja

/\

‘ Temeljna obuka ‘ ‘ Napredna obuka ‘

™ IK obuka

Strani jezici (za
! specifil na
zanimanja)

—» Bio laboratorije

Itd.
Izvor: vlastita obrada

Po pravilu centri za obukufirmi trebaju & osnivati pri skupinama firmtj. na razini
sektoralanacavrijednosti/klastera/poloveazvoja.Organizirali bi razne vrste napredne obuka
zaoslene osobe u tim firmama nezaposl ene osobe koje ¢gele ra
vliastitu fir mu koja [ e posl| Zajedw sasn mgl vaa kio
razvojnim centrimaentri za obuku firmib i | demtréidvrsnostj koji bi bili uspostavljeniu
glavnimuniverzitetskim centrima u (F)BiH (Sarajevo, Mostar, Tuzla itd.).

Ono gto je u (F)Bi H po sredonanihqerdararzedoukiojibgieli or gan

usmjereni na pruganje dodatnih kvalifikaci]j a,
Obrazovne institucije prugaju pakete opleg =z
specizfnialnfaea za odrelenguopmloxlLewne® kaojeimdbimnemb a\alzj
tehnologke promjene zahtijevaju redekbdesetr anj e
puta tijekom radnog vijeka uposlenika.

Na t aj nal i n nsae pmrmod a ma b FBith kbig jsunmalm adai ksame
organizirale internu obuku te stogaoslanjaju na praml agenj e os odmatjaa na t
(pogr edgan o mdp g u | ako pronal.i potrebne kadr ove

nezaposlenosti.
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Za razliku od cent ar a z arazeopuwdjalostifostavija privatndji j e s
inicijativi, regionalnicentri za obukise osnivajiprevenstvena z j avnu podr gku.

Regional ne pakt(oRPeZ)z apporg!l jlawjainma [ e se ut emel
obukuy t r e b a ji formizat pragzdodnie firlke financijke organizacije (razvojne banke i

sl) , javne institucije (lokalnel/lregionalne vl a
organizacije civilnog drugtva (|l okal neh,i regi
poslodavaca i zaposlenih, priviedne komore, i sl.); institucije poslovne infrastrukture (poslovne
zone, rural ni akcel erator.i rtd. ) i medi j i (i1 z
Specifilno, u ruralnim prostori mar rstupsdvre r azvi
infrastructurpeake®mi ipithangikleeg apreko tehnil ke d¢
neaktivnim i nezaposlenim, posebice neaktivni
Strategi j dielopanja)aSIZj Garejbaa i mati sl jedelie el ement

1 prenos admmistracije zdravstvonog osiguranja nezaposlenilsZ na sektor zdravstva,

T profiliranje [ razvoj tivies $avejodavne o pldaesve us | u g

nezaposlene i neaktivne, a APZ usmijeriti na ranjive skupine)
T jal anjser eudnojgoer ol ni h (umjesto kratkorolnih)
T poboljganje monitoringa i evalwuacije progr

Admini striranje zdravstvenog oOSiguranja nezap
te mnogt vo da7dogl, bvisporo &antanoyromdne adminidrativni teret za JSZ

i nugno gavgr J3IZnj esltiiltno onome gto je uralei
2014).

Globalno promatrano, tijekom protekledvijee cade bil o j e sve vige dje
radno vrijeme koji su bili pr n u Lpehnraititi radno mjesto s nepunim radnim vremenj@m
Afaposl|l enost S punim radnim vremenom Vvige nij
2015:6.

Sukladno tome, misija JSZ se treba mijenjagba pomagati pojedincima u potrazi za radnim
mjestom savjetovati ih kako da razvijaju svoje kompetencije,d@e i h se zapogl jav

JSZ trebaju prugat.i tri proizvoda: usl uge (s
nezaposl ene) , pl ale (subvencioni r &appstenogtas!| ov a
javnom sektoru, javni radovi i sl.) (v. sliku 8).

Slika 8: Proizvodi JSZ
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Proizvodi
NS7Z

Izvor: Vlastita obrada

Aktivne pol it itkree bagpoghijtaivavusemaer ene na oplu
pronalazak posla (infaracijske i savjetodavne usluge) speci fil no na ranjiy
visokim rizikom dugorolne nezaposlenosti), un
koje se i subvencioraju radna mjesta praksakoja se mora obustaviti.

Programi javnir adova (PJR), mogu poslugit. kao vagar

protiv masovne nezaposlenosti i neaktivnosti u pred i-katststrofalnim situacijamae na
lokalnoj razini za razne namjene u normalnim okolnostima.

U trgignoj ekensembjekne bbpeoje misija stvara

da bi stvarala radna mjestaostoje dastvarajuk | i j ent e, odnosnodnst)agnj u
drgava jogl ugimasitfwar(@anj u pravila za trgignu
provolLenjem tih pravila).

Za stvaranje radnih mjesta presudngpgoljna investicijska klimaPolitika zaposlenosti ne

moge biti zamjena za unaprjelenje poslovnog a
Ekonomske i sektorske politike trebaju higmjerene a stvaranje uvjeta zatvaranje radnih

mjesta, dokKAPZ tr eba bi ti usmj erena na povezivanje
karijera i =zapogljavanje ranjivih grupa.
Ciljanje ranjivih drugtveni h olkarmjiarapinleotmomre
monitoringa APZ, i ri gor o ziziskuje gnarsstvemarigorgzrest,n j i h o
koja podrazumijeva korigtenje kontrolnih grup
Izdaci na monitoring i evaluaciju (M&E) moraju biti $aga v n i  etd conodmag gprpgrama

APZ dokM&E t r e b a j ekstemirnggzavisni evaluatori privatne firme i konsultanti koji
konkuriraju za dobivanje ove vrste posla.

Radi smanjenja podzaposlenosti javnhog sektora treba mijeriti efikasnost instizapaslenika,
provoditi ben| mar k anal i z uimvremgnora u ond § nepunim.a p o s |
Barem 30% zaposlenih u javhom sektoru treba prevesti u zaposlene s nepunim radnim
vremenom.
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Zakljul ak

Globalno promatrano, Zapadni Balkan (preciznije BiH, Kosovo i Makedonija) zaostaje po stopi
nezaposlenosti jedino za Centralnom Afri kom (

Ekonomija (F)BIHnestvartmadna mj esta jer nije u stanju ge
investicije.Stvaranje zaposlenosti iziskuje financijske, fiskalne i obrazovne reforme. One trebaju

omogul i ti financiranje investicija, ni ge trocg
kroz obuke.

Obuka s e mo g e osigurati obuka z w0 | dantima cent a
vrijednosti/klasterima/sektorima/pol ovi ma raz
poduzela. Za manja poduzel a i u r zla abnko u okéra a p o s |

regionalnhpakt ova zapogljavameganugnpoaj eurakzrwoj aeak
akceleratorima.
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Sead Kreso

NOVI PRISTUP JAVNOJ POTROGNJI | FIl SKAL
POLITICI U (F)BIH
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Uvod

Dobr o osmigljena f i s kal nnirane pnpehel mjerd, apovezanepsr i mj e
odgovarajulom razvojnom strategijom male otvo

i di nami | ki Kk omp agreisrua seaspgaledb@i da predstavl j
fokus ekonomske politk€ Ova tvrdnja se temelji [ na t ome
fiskalnog me hani z ma bitno razlilita od mone
selektivno,pauprao radi toga | akge moge da podr Java z
U ovoj anali zi smo stavili fokus na probl ema
njom upravlja u (F)BiH u akteuelnim prilikam
dovesti dotoga dafiskl na pol i ti ka bude manje opterelujul
ekonomije. Ovo javnu potrognju i fiskal nu pol
potrebnih fitnih reformi, prije svegatsoga gt o onemogul aw potrebrs p o st
makroekonomsku stabins t , Vige stogesveaskapmBdDdP pr ibuwrgedno
razvoja.

Nakon wuvoda, u prvom dijelu ove analize govo
osnovne el emente koji g stanja, u érugom dijedu@aemqg asnoons t i p
uzroke Kkoji generiraju nedopustivo rastrogno
neskl ade koji viadaju u javnim finansijama na
kraju dajemo kratke zakljuk e i preporuke. Kratak obim osno
odrelLene bitne |injenice prikagu u prilozi ma
1. Obim Aopagene i neopagenefi javne potrognje

Kad govorimo o obimu javne potrogoje, popdi pei
pojmom u ovoj kratkoj analizi podrazumijevamo da bismo ispravno sagledali ukupna
opterelenja koja ova potrognja predstavlja u

Agregat nu pgsektovaguBjHua rjaakvtner i zira visoko ulegle
31%, kupovinu rba i usluga 26% i socijalnih davanja 37%, te manji obim subvencija 4% i
kamata po osnovu z a4 udkea kapitaln? @shodil pMterand @elikim

di jelom (radi nedostatka domal e gtRidH jter)o dii,n aj
ral kmmsolidiranezg aphat o ob6r pgogcentni h poena
usluga dvostruko vige od prosjeka regije (bez
2Dvije najmoinije poluge upravljanja modernom tr g
Prwvi [ radajak mojetarng politize | unje gedinstvene i stabilne vrijednost novsmo u

posljeranom razvoju BiH uvagavajuli n k& g eostiwiil espdsthvijanjene valurog)

odbora (Curency Boaren) i tatemaiovomprilogm el e biti tretirana.
'stovremeno, u regiji Balkana (bez BiH) ova trog

usluga 13%, socijalna davanja 488abvencije 7% i za kamate 7GMF 2015)

Aéukupan broj zaposlenih (u BiH u fAopgtoj viadi o
ni vou, 44, 000 na nivou RS, 66. 000 na nivou FBi H i
0O zapogsyakanjpetyi registrovani zaposl eni u Bi H (
Ankete o radnoj snazi) radi u oplioj viadi (iskl|j

ekonomiju BiH (WB, 2014, str. 2} . 0
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dva segmenta javne potrognj e. pRoatdrio gtnogea  sdue,f i

socijalna davanj a, |l ija je opet distribucija
rastrognost se posebno odragava na nedostatak
infrastrukturne i druge investicie por e b n e Za br gu i zgradnju fi
infrastruktur e, veli obim investicija i zapod

za izvozne potrebe...

Tabelal Obim javne potrognje za zemlje Zapadnog

Konsolidovani javni ashodi (u BDP p.c. (prema paritetu kupovn
Zemlja % BDPa) (prosjek za peiosnaga u tekul i n

20127 2016. dolarima; prosjek za 201:2016.
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
*iUsporedbe radi, u Hrvatskoj é (] awvadok primjericeaud i op
Rumunj skoj i znose 35 %, u Bugartss klog g KQitjrd1Z)r %. B 6 %, u
Izvor: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2017
Kako vidimo iz podataka, nalin na koji se upr
rastrogan. Pri tome s¢ ammra piostr aiginj éakBoHuil me
veli od Bugarske, 13% od Makedonije i 1-5% od
2016.
Pored opisanih rashoda HKenje (mi smmia kolokvijalaodnazvati o st a
Avidljiviomprajowddedatei [ Al mplicitne dotaci)]j
nenapl al eni javni pri hodi koj i nNi su uralunat.
naline (uz pregutne odluke odrelenih vlasti
prihvataju kao datost k ont i nuirano ruge principe trdgigno
ekonomije i drugtva u ®Opdelse radi o pgiomeina izmbsimai v i r
sredstava. l zral unal i smo na o0snowoeziamel at ak a
(UINO,2017) da neplalene obaveze po osnovu indi
31.10.2017. iznose barem 800 min KDodat no, APrema sl ugbenim e

uprave FBiH, saldo dugaa dan 31. januar2016.s o br a | u nim kamatama &nos z n

2.324.934.567, 95 KM. Naj velid di o duga, 80 poc
PI O/ MI O, zdravstveno osiguranje | osiguranje
“fé ukupni pBiHiezsnkoisidulgaku 4,5 milijarde KM. Samo z:
na platu, doprinose IO/MIO,z dr avst veno osiguranje i nezaposelno

(Business MagazinRoreski dug u BiH iznosi 4,5 milijardi KIM27. Novembar 2017http://business
magazine.ba/2017/11/27/poreskigbih-iznosi45-milijarde-km/, pristup: 30.11.2017.)
ZDUGNI CI | NDI REKThNItH :PORBWMWA ,new. ui no. gov. ba/bs/ Lis
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se odnosi na dug javnuhvpteduzekbaet BYFEBhbBVAE
(1 soviAlJaze@d) 206270

Tabela 2. Procjena duga po osnovu doprinosa za PIO, u min KM
Gel jeznice 130|Kri vaja Zavid 18
Gras Sarajevo 50 | Hidrogradnja Sarajevo 37,0
Rudnik Kreka 50,5| Zapadneh er cegov a| 17,9
Rudnik Kakan] 41,8 | Srednjebosanski kanton 5,2
Rudnik Zenica 40,7/Sveul i Il i gna Db 284
Rudnik Breza 31,2|Opl a bol nica 8
Agrokomerc 357/Bol nica Jugni| 35
Gel jezara Z|11,7

Ukupno: 509,6

Izvor: FZ PIO (2017, str. 9-10)

Ov aj problem finedopustive tolerancijeo u dos|

ovdje se ne zaustavlja. Nai me, nakovalkingt o s e
i znosi ma, onda se fAmora tragit.: izlazo u dis
Takvo rjegenj &akmoaed ot anvalpjlatnpri. dij el i mi |l nom ot
doprinosa za socijalno osiguraf@k oj i m se urpdkj eapléptostu dj el
dospjelih, a nenaplalienih doprinosa za penzij
i osiguranje od neuposl enosti kod pravnih oso
vi ge u razdobl o ®d. 1021..20010.51.99Q0di ne. 06 Ovo t
Al mplicitnih dots&kcimhadmatodndbbn@otpora kompani
kapital om, a na gtetu nenaplalenih javnih pr

privatnog sektoradk o j eg se ol ekuj e generiranje brge raz

Na kraj u, mora se spomenuti i specifilna pozi
ugovorni h obaveza. Nai me, budul i da se kroz
velkidi o BDP, jasno je da su drgava, njene 1ins
generator posla za privatni sektor. To ih sta
drgavomod pod svaku cijenu, |estane #dngapéalnes
2ADug od vige od 2,2, milijarde KM je dug koji |je
dug koj i jog nije prispio za prinudnu naplatu do

zakonom, 29. Mart 201 @ttp://www.pufbih.ba/vl/novosti/774/nisrevi-jednakipredzakonom pristup:

17.11.2017.)

Alavna poduzeiBeneuHekegdve@m apiviii su poreski dugnici.
milijarde eur a. lako je Poreska wuprava ranije naj
odustal a, nakon ¢§to | of(AlJazeeratDug jav@p roejd u zae lean tu tFeBistk a
500 miliona eura, 20. April 2016http://balkans.aljazeera.net/vijesti/djiaynih-preduzecai-fbih-veck
0d-500-miliona-eura pristup: 19.08.2017.)

8Zakon o naplati i djelimilnom otpisu dospjelih,
http://www.pufbih.ba/vl/public/upload/zakoni/a552806_bos.pdf

APostupak napl ate duQaa jse osgleongesnt ij ek o mpzlmeeklsua no.st al
dugni k a, nebl agovremenog poduzimanja svih mjera
doneseno je pet zakona s ukupno pet izmjeraj i ma se pokugal o, putem odr
ovim i drugim poreznim obveznici ma, melLutim bez v
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kasne, a da iIim pri tome ni u primislima nije

drugog izl aza. Ovo | e, generalno i emo to nazv
znal ajan i zvor girengviai. korupcije u Bosni [ He
2 . Nekoli ko kardinalnih zapaganja u vezi sa a

rashodima u (F)BiH

Od uspostavljanja Uprave za indirektno/neizravno oporezivanje, temeljito je institucionalno

reformiran i snagno unndirknih peezeeunBiHReézsltateéoga jep r i k u p

mnogo uspjegniji sistem prikuplanja prihoda o

Tabela 3. Upl ate i zvrugeezapgeriod2012201e umeKM)Y i gr upe
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

Neuskl 60 54 61 57 52 283

uplate

Ukupno 5.873 5.882 6.241 6.354 6.638 30.987

Napomena: radi zaokrugivanja su mogula manja nes|

Izvor: Kozadra (2016¥°

MeLut i m, jednom dobro spostavljen mehani zan
prihoda istovremeno ne znali da njegovim funk
|l ovori kamao pdletnog uspjeha.

Naime, posebno na strani pagljele prihoda od indirektnih poreza se pojavljuju neprihvatljive
devijacije koje mogu prouzroka\ &«tei) dpwsdk e dn ex
poznat o, raspodjela prihoda koje prikupi Ul N
koje odlukom donosi Upravni odbor UINO (F Bi613 , 8 3 %, RS 32,61% i DB 3
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 dospjekrl unar odni m
dugovima za &je odgovara BiH

Da bismo jasno ilustrirali o kakvom je probl e
prika z al e mo r as p(Maggmenia:ypogledatRFoilageA).

X®Tehni |l ka -mi §iej assVvIOMF i zv|j ©dgena sisterpacintirekinag dparezivana ifi
mehanizma raspodjeleipodad d o st a v i dama) Bifl deaembruw/ 2016 a

3Ne smijemo zaboraviti da se kod plailanja obaveze
realizacig fi , gto znal i pdlaatsiet ipour ezza k oomosrkaojnu r okjusubez ob
generirald@ poreznu transakciju (privrednici) i kac
Anapl alene realizacijef ili nekog drugog nalina k
da se, posebno nelikvidsostikakvamwada il BiHzanpamateb i | no j ako dugo
ako se potragivanje ikako i wuspije naplatiti.
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Tabela 4. Simulacija raspodijele prikupljenih prihoda od indirektnih poreza za 2016. godinu po obveznicima
sa sjedi g ReimB,umRBM H,

R. BR. FBiH RS DB | UKUPNO
1 UKkupno wprihddial eni 4.623| 1.726| 138 6.487
2 Raspodjela po krajnj 2955 1510/ 164 4.630
3 Razlika (12) 1.668| 216| -26 1.858
4 Povrat PDVa po prijavama 638 300 44 982
5 Razlika (34) 1.030 -84| -70 876
6 Finansiranje institucija BiH 500 250| 0,00 750
7 Razlika (56) 530| -334| -70 126
8 Neraspor el e napopijawmaatf 126/ 0,00| 0,00 126
9 Razlika (#8) 404| -334| -70 0,00

Izvor: Kozadra (2016)

MMFuin Si st ema indirektnog opoqg20&6str\vopiangdiadnju:( | MF Te
aju

MAnaliza u ovom izvjegt pokazuje da je t
naj bolja opcija koja je trenutno raspologva
poreza funkcionirap r i hodi S e , Kap faesvaki enpitet ana ividstiistem

indirektnog oporezivanja.

Ne sporeli tvrdnju da | e ustanovl!l jeni siste
r a s pva b Bl moramo izrazitduboko neslaganjek®nstatacijonda se prikupljeni prihodi
pravilno dijeleog Na bamelviu 4zneeemoge jasno
(ne) pravi | nkoja se n@vimmpo dajamétru @iy | j ene Kkr amogempot r
govoriti. Nai me, ona je toliko Apravilnad da
miliona KM i nepoznat i znos od -alpd grijavamd, koKM ner
se iznos u cjelini finansira iz uplata iz FBiH, aline znamao kolo t al no od t oga s¢
alocira na FBiH"

Radi naprijed iznesenih | injenica, nugno se
indirektnih poreza na nivou UINO referiratieaf e k t i v ni obim uplata na |
krajnju ipat ueg mjuu provedbu tog principa |jer 0

predznakom, netransparentaat avl ja u nepri hvatljiv pologaj
preraspodj el e uk u pooastovusndirekdng paezaesa U p h a bndahtdN B

treba vrgiti na osnovu unaprijed utvrlenih st
izraluna strukture ukupno napl arilogA,iTdbelgpA3) hoda
uporede koeficijentima koji se primjenjuju naosnovupame t ar a 1 zral unati h pc¢
potrognj e, a prema implementaci]ji ovog prinr
finkcioniranje UINO, dobivase | i j edel e: stanje u 2016

Tabelab5.Upor edni pregled ulegia u upl atR&MB i raspodj e
30vdj e skreiemo pagnju i na iznos (vidi prilog A,

4. daje ANapome n aata PP\aprenh poreznint opveznicirha uR@lé. godini iznos od
298 mln KM iskoridgten ja& Xaodgtpoizemamo podegaskar «jr
takolLer, moge wuticati na konalni ishod ovog obr al
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R.br. | OPIS FBiH RS DB Ukupno

1 |% ulegia u ug 71% 26,88% 2,12% 100%

2 % ulegia u rd 6383% 32,62% 3,55% 100%

3 Razlika (21) -7,17% 5,74% 1,43% 0
* Podaci se wu analitilkoj for mi nal aze u Prilogu
Kozadra (2016)

Ovakvo stanje (pre)raspodjele prikupljenih indirektnih poreza, bez jasno postavljenih standarda i

na netransparentan nalin vodi generiranju r e
funkcioniranja UINO. Tako se stvara realna prijetnja da se ovajgno potr eban i
mehanizam pretvori u generator eksplozivnih sukoba jer, kako sad funkcionira, na jednoj starni
stvara neutoljivu gel za jog vige neopravdano
ponaganj u, a na dr kopa] Apojkelaajenngpr ywdd e svalk

dijalogom i traganjem za racX*onalnim rjegeniji
Sada femo se u nagoj analizi javnih prihoda |
t o s amo odreleni mmajew me retuizred ak ojzinal aj . Anal

dinamikom plata i socijalnih davanja u sektoru vladinih finansija, kako to u svojoj statistici
naziva CBBH.

Anali zu zapol i nj e moivhagdudkcionmama WNA (B20OKkkako bisme k t
dobilipotrdo ne pr or al une Qljdvear@lidje dadporednd Stdarni rast plata i
socijalnih davanja sa pfioiranim rastom prema stopi rasta nominalnog BOR, 0 s mat r a mc

ekonomski l ogilnim okvirom i gt o bi ilaznoebal o
pravilo u ovoj oblasti kako se | alamabismou r ognj
sugtini, morald@ il ka njenom reduciranju u r

Baza za prorakako jbi 28864 0d 2005pr omadlumavanfg

uporelivanje Za analizirani peri od. Proral ur
nomi nalnog BDP, pl ate i socijalna davanja wu
(stabilizacioni i s oci j avVenih ovamskyastitativiom amdliaamt i v a n
smo nazval. el ementi ma #AStr at [Eigcal jDiscipliha andd al n e

Sustainability Strategy (FDSSH.

20Otuda i naga potreba da jog jedanput podvul emo n
IMF-a o tome da se na nivoa, Uj 8O dpr i Hasm,ipbuddpnpel ¢ bk a
do u detalje razumiju duboko suptilna pitanjakppljanja i posebno, raspodijele prihoda od indirektnih
poreza u sl ozpedmicama kdkvayj@a Bikh. Stgha i st i |l emo nji hovu gol e
pogledu izrelenih sttakvimpar Akonsegdje mogdaajkedhpéeno
za pokretaje tako delikatnih pitanjapnapomi nj emo da gto je pitanje de
njegovo rjegaivamgegeul @ srjekarmjai Minasdijskg gitanja to Lvijek jesu.
BNapominjemo da | eemamga pmalriad uda pwertsapdklt i vno, dva
u istom obimu prema nominalnom BDP i ovdje ne pr
jednog i/ili oba posmatrana agregatat r at e g k i pristup za smanpevanje
fiskalne odrgivosti je dat inuZ pefiad 20hRUS | agendi za
%0Ovaj je model prvobitno predstavljen u Kreso and
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Nagi proral uni pokazuju da je stvarnijavmeast pl
finansije u BicHraadmaa@gisdé prema nagem proral un
od 2005. do 2015. za gotovo 11 mird KM (Prilog A, Tabela 84), 0 znal i da smo r
neodgovornim upravljanjem javnim novcem, bez obzira pod kgkem t o opr avdanj i ma
za posmatrano razdoblje neopravdano potrogil.

za izgradnju gotovo dva autopua, samo j edan mul no i pr¥lugo gr
i znos gotovo ukupBiHe 2015 i 8886 cjplakupnog BOPjzemljeuu 2015.

( CBBH, 2016) . Danas, mogemo samo g@galit.i za
zapogljavanje [ razvoj da je doglo do ul age

infrastrukturu i druge projektey mj e sotsa dagt u fi nal nu potrognju
potrogni h dobar a.

Da | i [ emo i dalje galiti radi ovakvog ponag
javnim novcem? Zagto se ne moge uliniti kor
peokrene smjer Uu javnoj potrognj.i S naprijed
trogenja javnog novca i ne restrukturira javr
umjesto da se predladgu novi n g meatlii ? kJaads nioe njoe
zapoleti ? O tome Jje Svjetska banka u Bi H eks
Hercegovina: Od zavisnosti od pomol i do fi sk
sinhronizirano govoril azai rmjzeerng Me Lsuvnoanmr ofidlnzav | a
strategije pomol i zemljio (WB, | DA 2002) . I t

BDP u 2002smanje na 43% u 2005. Istin@i smo danas na oko 45% javnih rashaddDP
(vidi tabelu 1), ncevidentno nismauspjeli napraviti bitan pomak u strukturnim promjenama u
ovoj oblasti. Naime, pregjr ano se trodinazaaplaata KkKopgacisjua u:

nepravilno rasporelena, a ¥Brtemalio sza | ien fjroas til
uzme u ©zi r S voe je mapriged igneseno u vezi i mpl i ci tnim dotaci
inenapl alenin porezi ma i drugim davanji mao,

kagnjenjima u plalianjima ugovornih obaveza kr

Pitalemo se: thaka fietmognbato u neodgovornom

Jedino objagnjenje je u spletu i nteresa oni
imelunarodne zajedniced prema ovom gorulem pr
baze ljudi zavisnio d krugova na vl ast.i u | ij oj j e nadl
Azal arani krugo pregivljavanja u bijedi [ Avj
kumuliranja negativnihnpr oc es a i nneazraadsotvaojl Ujisetgv a , evidentno | e mu
zaostaje i za razvojem zemalja u okrugenju. @)

tako velika, gto je u FBi H regi st a570.080our aca s
oruganim formaci | amaRBiA HYOy iiMURBHRH,B, MWK | j ul uj u

% Investicije za izgradnju autoputa na Koridoru Vc kroz Bosnu i Hercegovinu su pjecgena oko 6
mird KM.

BAEkonomi sta Svjetske banke u BiH Sandra HIivnjak
iznositi tri posto, a da le biti povelan na 3,2 |
tim tempom BsHandhedd&®t zhi 60 godina...fA AZaposl e
se na nivo od prije 2008. godi ne, osim u Bi H. .. f
da bude odrelLena strategki(m N,dBiHukesairma EU 60 gddiaaz al a |
16.11.2017., http://ba.nlinfo.com/a227153/Biznis/BikhsnizaEU-60-godina.htm| pristup:
17.11.2017.)
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uposlene u vojnim bolnicama i namjenskoj industrjiGar enk a p a, 2017; Repub

nukil, 2017) , gt o se populacija od 408. 268 pe
socijalnoj potrebi i gto na jednog penzioner
njegovu penzijukzZ PIO, D17,str.3 , gt o su zdravstvo i gkol stvo
ponuda roba i usluga iz javnog sektora na tak
neredu svake vrste.

Konal no, osvrnul emo se na | og ionimmgubb. fiskalhogy e 0 ma
sistema koj i, po prirodi konstitucije bh. drg
struktur a. Gel i mo staviti akcenat na neravno
finansijskih sredstava na jednoj strambibaveza (javni h dobar a, roba
prugiti odgovarajuli nivoi organizacije drgav

~

Odmah nakon faze posljeratne obnove koj-u je i

te, ovo pitanje je postalo jedno od posebaogvn i h . Svjetska banka je 2
fodgovarajulia decentralizacija (transfer) mol
l okalnim zajednicama i i mpl ementacionim inst.i
ustanovanaQ®3)(LbWBgt o se moge jasno razumjet| |
drgavne vilast:i raspol age odgovarajulim finan:
(njegovih/ drugtveni Hemdxnaraistraiegl}atzaoqemlju)|C|Ije\la/plahovz$e I
Pored toga, ovdje je vagno istali i |l injenicu

promovirano od strane Svjetske banke da se r.
srednjhpr eduzel a ( MS RQ razkoj@rivatnead sektraa hr gor geg zapogl

bi onda znalil o da, kad sagledamo ulogu | oka
koje zadovoljavaju gralani u svakodnevnom gi v
[ koja su po svoj ojau fastajanfud)irazvejm radokainu zajednioup gdae n

|l okalna zajednica mora i mat:. [ odgovarajula
zahtjevi ma. MeLlLut i m, |l injenice govore sasvim
opgte vliadecBijld &i Hnsmaju u|leglie od 9%, FBi H
rashodima é entiteta (od 100% na tom nivou, |

54. 6%, a u RS 47% e U RS, preostal. dio izd
8% ilkal ni h samouprava koje konzumiraju oko 1F
jedinica lokalne samouprave iznosi 10% od rashoda entiteta, dok kantoni i vlada FBiH dijele
preostalih 40% u omjeru od oko 3(\&B, 2014, str. 24) 0

Iz ovoga se jasno vidi de pozicija lokalnih samouprava Bj posebno u FBiH, daleko od onog

obima finansijskih sredstava koja su im nugne
mor al e dobiti da adekvatno mogu odgovoriti n
37Vidjeti u: V . n K& je sve biouredovimaoj ske RS? Evidencija horaca

http://www.blic.rs/vesti/republikarpska/keje-sve-bio-u-redovimavojskers-evidencijaboracasa22-
godinezakasnjenja/rg7sdwristup:17.08.2017; Republika.infoSkor o 600 ti sul a u r ec
Armije i HVO-a , a rat z a v http:i/vovw.gnevrd ddvijestilsker60D-tisycau-registru
braniteljaarmije-i-hvo-a-a-rat-zavrsios-260-tisuca40880/ pristup 17.08.2017. A. Gar e nZ@\prag e n
Regi star boraca u FBi H: Ovo j e tal an br oj VO
https://www.faktor.ba/vijest/zavrsargistarboracau-fbih-ovo-je-tacanbroj-vojnika-koji-subili -
angaziranitokomrata237490 pristup: 17.08.2017.
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izvr gavat. pr e ma YRadiltogan ii brojaih drugitp urgentnih epithinja o kojima
ovdje radi ogranilenog prostora ne mogemo go\
reformskom zahvatu na ovom podrakdnjoyripadnosti s k1l a
j avni h prihoda wu FBi H i rijegti ovu mater i j
transparentnost.i u kreiranju vertikalnih i h o
u FBiH kao cjelini, tako i po kantonini.

Zakl jul ak

U anali zi smo stavildi fokus na probl emati ku
upravlja neodgovorno i rastrogno. To javnu po
neodr givom i prijetnj omApaizomupreljamaegbraston pledak u st a
socijalnih davanja za koje su odgovorne vl adi
2015. potrogeno gotovo 11 mlrd KM vige nego
upravljanjem trebaloRadi toga je, bez odlaganj, nugno obuzdati njihov
pol i tiku pri mjene utvrLlenih par ametar a (grar
smanj i vat.i ulegli e javne potrognje u BDP (F) Bi

komparatori mparostsovarzaigwvedmj u i i nvesticije.

Dodatno, odmah treba zaustaviti praksu Kkoj a
nepl alenih obaveza, odnosno nenaplalenih javn
na nivou BiH procjenjuju u obimad| ak 4, 5 mil li imearscce kKMt i nui rano
trgignog ponaganja i uvode diskriminatorni el

il zuzetno V.
finansijskog

takolLer,
dodat nog

cjelini
nelikvidno s t [

Ovo pitanja |e
prevaljivanj a

kreiranja i girenja korupcije u BiH.
Nadal j e, od uspostave Ul NO, snagno je unapr.i
Bi H. MeLut i m, | e den mehanidamifunicionasjp OINQ re wtfafi 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 ietg ke (pol i ti |l ke) posl jedice. Ovo dokaz
pouzdano uskralena za iznos od preko 400 mln
¥Gvajcarska je primjer fiskalno decenretnii kaoaAdo!
praksan koj oj BiH treba tegitdi Uu svom razvoj u.
ni voi ma drgavne vlasti kako slijedi:
Gvajcar ska 1995. 2005. 2015.

% uk. % uk. % uk.

javnih javnih javnih

% BDP rash. % BDP rash. % BDP 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 samouprav 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
®Vi dj et Kreswiidg (8016) :
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126 mln KM ner as poape firgavamdy kop sevznoa ti gelinPfidansirao iz
uplataiz FBIHKa k o b se preduprijedile mogomuénomepgat.i

bez odlaganja napraviti i zmjene aktuelnih zak
kojima se raspodjela prihoddOodai RBi HekRS8i h P
osnovu prijavljene krajnje potrognje, te 1 h t
UNO.Ako je eventual no, [ potrebno vrgit. odr el
po osnovu indirektnih poreza,ondat t r eba vr gi t i na osnovu unapr
transparentan nalin

Na kraju, ali mes eibamanmjke enmdl|l aj mov,ojp anal i zi S
postoje u fiskalnom sistemu FBi Ha idinarssigkihs| u r a
obaveza (proizvodnjp avni h dobar a, obezbjelLivanje roba
prugi ti odgovarajuldi nNi voi organizacije drgav
i mat i na raspolaganj u zrneadsatjwmao dvaee i bi odd gno vfa rnis
koje su im dodijeljene. | st ovr emeno, u ovoj (
pitanja kojimajep@ bno posvetitdi dugnu pagnju, a koj a
potrebe krngtak opiree ziemlitagaanog materijal a. Uzi maj
uskl adi ti raspodjelu raspologivih finansijski
zakonskih rjegenj a, a slijedeli]i npr . puaksu
FBiH za koji je planirano da [le biti predl oge
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Prilog A

Raspodijela prihoda korisnicima za period od 01.017 31.12.2016. godine, u m KM

Tabela A1
Raspologivi Rasporeleno Za‘
raspored raspodijelu
. , entitetima i
Period Kumulativno Putarina Kﬁrr::)lﬁjl:tgla Minimalne fin:r::r:an'e Brl ki
raspodiele 0,10kM | P : rezerve | onSANS pistrikt BiH
raspodjelu institucija kumulativino
1 2 3 4= (2i 3) 5 6 = (g)' S
01.01-
31.12 2016 6.631 144 6.487 1.108 750 4.630
% ul e
01.01- 100% 17,077% | 11,561% 71,361%
31.12.2016
Tabela A2
Rasporeleno
Vanjski
Vanjski - dug Br | k
. Vanjski L Ukupno
dug F BiH RS Br | k| Distrikt
F BiH dug RS Distrikt | BiH | (8*9+10+11+12+13
BiH
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%
717% | 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
sjedigtem u FBi H, RS i DB, u mio KM
Obrazlogenje stavki iz tabele 4:

Rbr.1.Ukupno upl aleni pri hodi u 2016. godi ni po
sa ukljulenim povratima poreskim obveznici ma
KM, ali bez putarine za autoputeve (0,10 KM) u iznosu od 144 min KM.
R.br. 2. Raspo e L e n i prihodi prema entiteti ma i DB
potrognj e: FBi H 63, 83 %, RS 32,62% i DB 3, 55 %)
KM) u iznosu od 144 min KM, povrata poreskim obveznicima po poreznim prijavama u iznosu
0d 1.108 mIn KM i finansiranja Institucija BiH u iznosu od 750 min KM.
R.br. 3. Usporedba raspodjele sa uplatama gdje se vidi da je:

-FBi H up!l hG68mireKMv i g e

-RS upl ati | 26 min kKMe

- BD uplatio manje -26 min KM
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R.br. 4. Povrati PDVfa poreznim obveznicima po prijavama koje su se mogle razvrstati po

nosi oci ma u

i Znosu

od

razlika od 126 min KM je iskazana u tabeliRdor. 8.

Napomena:p or e d
iznos od

298
Rbr.5,Usporedba

ml n

raspodjele gdje se vidi da je:

- FBIiH preostalo
- RS nedostaju
- DB nedostaje

1.030 min KM

KM
povrat a

84 min KM
70 min KM (povrati 44 min KM i manja uplata od 26 min KM)
R.br. 6. Finansiranje Institucija BiH gdje se vidi da FBIH treba izdvojiti 500 min KM, a RS 250

min KM.

Rbr.7.Vi gak

ukupno uplalenog Zznosa
-334 mnKMza pokrilie

KMiza finansiranje Institucija BiH 250 min KM.
-70mnKM zap kri | e

mnKM manj e

- 126 mio KM z a

upl al eni h

korisnika iskazano nR.br. 8.

TabelaA3.-Pr egl ed

obaveza
pri hoda
nerasporelene

982 ml

obaveza

DB

a

KM,

] e

Z a

dok su

k ao
poreznim

povrate

ukurg

Iz vratgyRDN-a prenm@a poreznim obveznicima u 2016. godini,
I skorigten
pr ema

priznat
obveznic

suriznabs ad &30 anin KM koje je FBiH manje dobila kroz raspodjelu od
i rasporeleno
RS

j e:
povrate pr

pores|

rspodjel e.

povrate

po entite

npahoda ad vestamaltza period januar- decembar 2016.

godine za obvezni ke sa sjedigtem u FBiH (JIB
min KM
Firme iz Firme iz Eirme iz % ul e
Naziv prihoda Fed_eracue SERIALG BD, Ukupno D :
BiH, Srpske, JIB IIB 46 naplati
JIB 42 44 prihoda
PO (1 BRI 3.105 1.277 129 4510 | 68,02%
vrijednost
% ul egl a 68,84 28,31 2,85 100
Carinske da
TELTRER 22 G080 179 61 6 247 | 3,72%
evidentiranje i posebne
dagbine
% ul egl e 72,70 24,73 2,56 100
Akcizana uvozne 937 95 2 1.035 | 15,60%
proizvode
% ul egl e 90,58 9,21 0,20 100
Akciza na d 449 196 125 379 5,71%
proizvode
% ul egl e 48,21 51,75 0,03 100
Ukupne akcize 1.120 291 2 1.413 21,31%
% ul egl e 79,23 20,61 0,16 100
Posebna taks_a (putaring 236 122 15 359 5.42%
na naftne derivate
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S

% ulegle 65,67 33,92 0,41 100
Ostali prihodi i naknade 8 8 0,6 17 0,26%
% ul egle 68,44 68,30 5,10 100
NeusklalLeni 60 23 2 84 1,27%
netalne upl
% ul egl e 71,00 26,88 2,12 100
Ukupno 4.708 1.782 141 6.631| 100%
% Ul egl a 71,00 26,88 2,12 100,00
Izvor: Kozadra (2016)
Tabela A4. Simulacija elemenaté&5t r at egi j e f i skal nEDSS*iuBitli-pl i ne
Stope
rasta nominalnog GDP, plata zapos!| g@davanfa ko | e
Godina 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
15.94| 17.15| 19.27| 21.77 | 24.98| 24.78
Nominalni GDPu min KM 6 7 2 8 4 0
Nominalni GDP, Porast Y/Y u % - 76 | 123 | 13,0 | 14,7 | -2,9
Nominalni GDP, Stopa rasta Y/Y 1 - 107 | 1,12 | 1,13 | 1,14 | 0,99
E:\jte zaposienih (public admimmin | | 4 7961 1 a35| 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 adminy), 4
min KM (2x1) 1.776| 1.911| 2.147| 2.426 | 2.783| ,, _gq
5 (2
Razlika 1 4) 0 -76 76 109 | 239 | 372
6
*Socijalna davanjay min KM (3x1) 1.965| 2.115| 2.375| 2.684 | 3.079| 3.079
7(3
Razlika 2 6) 0 98 51 346 | 866 | 872
8
E Razlika 18&2. u|(+) 0 21 | 127 | 455 | 1.105| 1.244
Godina 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
25.34| 26.21| 26.19| 26. | 27.30| 28.65
Nominalni GDP, w min KM 6 0 3 743 4 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
E:\"jl‘te zaposlenih (public admimymin | 5 | 5 490| 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 adminy), 4
min KM (2x1) | 2.847| 2.944| 2.944| 3.005| 3.068| 3.221
5(2
Razlika 1 4) 323 | 393 | 380 | 273 | 197 | 74
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6
**Socijalna davanjay min KM (3x1) 3.149| 3.257| 3.257| 3.325| 3.395]| 3.563
7 (3
Razlika 2 6) 621 | 1.073| 1.137| 1.099| 1.263| 1.166
¥ Razlika 1&2, u min KM 8 (5+7) 944 | 1.467| 1518 1372 | 1.460| 1.240
* Fiscal Discipline andSustainability Strategy (FDSS) )
*o* Obral un u (4) [ (6) podrazumijeva slijedele:

1.911*1.12=2.147. Kada je stopa rasta noplatenal nog
zaposl enih kojpadget a s pl &loastjg istilkaoau prethodrejngpdmi (npr.
2008.godina na 2009.godinu).

l zvor : Proralun autora na osnovu podataka CBBH, B
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Uvod

Prema svim pokaateljma BHs pada u kat egor i jzemaljg’nykeaneno z a
javnivanjskiiu n u t deg®iHy a k | jsau2D16.godinom iznosio je oko 43,9 % BBP

odnosno 12.089,65 mil KM,u tekrwgepoij @l enijma s
povoljniju fiskalnu pozicijd’. Ipak treba napomenuti da BiH nema objavljene podatke o
visini zakagnjelih plalanja tako da je vrlo

deficit. Nadalje, potrebno je napomenuti da netgosvidencija 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 poznat
vremeni maodo veomag I|ljako op o sgedkr e\ rdeal nveenlfiunai fim,
strukturai r o | rvanjskibgi u n u t r dugakgoergegovanamjengeono gt o znal a]
pogorgava i otegava njegovo servisiranje u
| injenicu da <«rdinih rsedstavja askoristiozza pakrivarieu d § et s ki h
deficita,odnosnd e k p & U r mapvinnivgimavlastiu BiH.

Ovoj konstatacij.i se mora pridodat. struktui
BiH) iz koje je vidljivo dasen a j z n adio & ju ul igsieilit nvoa vlastiodnosina t ek ul u
potrognj u, pl al e i naknade ztatpaostede.dNaiindgna i z dat

naknade zaposlenima u javnoj upravi u BiH odlazi 11,9 % -Bi)Pa izdatke za materijal i
usluge oko 10,4 % anaso j al na d a vBDR-j Bosrie bdrcedodn’9 %

Navedene dvije konstatacije dovoljno govore

Uv a g a wstgvnudtrikturuBiHi | i nj dajeisvakiod| et i r i upravna ni Vv
entitetski idi st ri kt Brl ko) u dobr o] mj er i fiskal:
razmatranja | eBiH.i t i ni vo Federaciije

TrendoviuBBiHd get a

Rashode i izdatke na nivou Federacije, k ant
ubrajaju raskhkodidezai pdate zanmaterij al i us
izdaci za kamate i ostale naknadebu®dgemat el

ubrajaju se kapitalni izdaci i ostaleisplatei naravnoi otplatedugova.Za potrebe analize
k or i g podagiiza psriod 2018.2016.

Prema navedenim konsolidovanim petna za sve nivoe uBfH ukupno ostvareni prihodi,

primici i finansiranje u 2013. godini su iznosili 6.983,5 mil.Kkg 2014.godinu7.757,5

mil.KM, za2015.godinu7.891,1mil.KM, dok suza2016.godinu iznosili 8.263,9 mil.KM.

Ovako znalajno povelanje ostvauednasu20ldr i hoda
godinu na 2014. godinu, rezultatje u v e | @rimitdthkaod d o manedgnar odnog
zadugi wm&izjosuv e | edB79,2milLKM. | stsid ej og 2016. godi na

odnosu na 2015. godinu prihodi, pri mici [ f
mil . KM il za 4, 7%, opet zahvaljujuldi uvel ar
40 Analiza odgi vosti j avnog du gMinistret rfimansija i tkéeOoradidgjoniv i n e
2017.

1 nformacija o stanju javne zadugenost:i Bosne i

finansija i trezora BiH
42 Ocjena odgvornosti u javnom finansiranju za Bosnu i Hercegovinu, Svjetska banka, decembar
2016
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ukupan period od 2013. godine do 2016dige, onda je vidljivo da su se prihodi, primici i
finansiranje uvelmKM*®¥ za 18,3% ili 1.280, 4

Graf 1. Trendovi prihoda i primitaka (milioni KM)
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Izvor: FBiH Ministarstvo finansija

Tokom 2016 i 2017, Vlada FBiH je definisalaklme ci | j eve wupravljanja
strategiju za srednjorolnog wupravljanja dug
potreba wuwuz prihvatljive trogkove i rizi ke ki
strategija upravljanja dugom Vlade FBIiH za period 20079 obuhvata porti® duga

kojim upravlja Vlada FBiH, a koji je odobrio Parlament FBiH, odnosno ukupni vanjski dug

FBi H, ukl julujuli [ onaj di o vanjskog duga
korisnicm#*k ao i ukupan unutragnji dug VIade FBi H
Graf 2: Profil dplate duga FBiH prema stanju duga na dan 31.12.2016 (milioni KM)
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Izvor: BiH Ministarstvo finansija i trezora
Prema dostupnim podacima iz srednjorolne str
konstatovat. da je riziknuefaganpsitakijoe i z rzaa
Profil ot plate wuglavnom je koncentrisan kr
43 Konsolidirani podaci za FBiH, Federalno ministarstvo finansija
“Finansijske institucije, javne kompanije, kanto
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dospijela iznosi 2,7 godina za wunutragnji
evidentno krale vrijeme degpj &dpika dodemigahsat Magr
kratkim rokom dospjeia ali [ amortizacijom
pol ovine vanjskog duga i preko | etvrtine un
godine dana, jer gotovo polovina portfoh@njskog 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 izragen, p og duda g mogjetljivoha gsalaxife deviznia kurseva.

Dakl e, ako uzmemo u obzir da potencijalne o
formal no evidentirane, a samim tim nitd. kons
odr gi vost degma&Bi Hvjjesna, kao i opterelenje
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 2Q16. godini

iznosili 8.139,4 mil . KM. Razl og uvelanja ras
duga. Posmatrano analitil ki, I z d-20E6igodine br ut c
neznatno su povel ani za 35,3 mil . KM, i zdaci
mil.KM, a transferi su smanjeni za 283,0 mil.KM. S druge strane, izdaci za otplate dugova

su povelani %a 411,0 mil . KM

Graf 3: Trendovi pojedinikrsta rashoda i izdataka konslidovano za FBiH (milioni KM
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Izvor: FBIH Ministarstvo finansija

45 Federalno ministarstvo finansija
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Posmatrano pojedinal no, u konsolidiranim r a:t
sa 27, 7%, kant oni sa 25, 1%, opline sa 9, 5%,
ulestvuju sa 37, 7%.

Posmatrano pojedinal no, u konsolFiedierraanciim ar aus
sa 28,1%, kantoni sa 25,0%, opline sa 9, 7%,
ulestvuju sa 37, 2%. Ovi pokazatel]ji Ssu ujedn
fiskalne konsolidaci j evlastieu FedenacijiBH.zaobi [ i ni ti
Posmatrano analitil ki, i zdaci za plale i n a
20132 016 . godi nu porasl. za 10.6 mi | . KM, p ot
povelana je za 17,1 mil.KM.elPaoriedz at e,/ i hmi

kapitalni transferi su uvelani za 35,0 mil
bitno je istald.i da se broj zaposlenih u je
godini smanjio na 7.844 mdb7%raju 2016. godin

Trendovi k ant o nealperiedu P0a3v20.sp ot mo grsju opl i nski
posmatr ano @edi@nh rashadim& razlikpjwkugnirashodiiizdaci za 2013a
kantonalnom nivou iznose 1.882mil.KM, dok su u 2016iznosili 2.038,7 mil. KM i

povelani su za 8,3 %, od |l ega su izdaci z a
godi nu uvel ani za 2,1% il 21,9 mil. KM. Iz
nivou, dok su transferi Eonaédagamayvelaarnj%e ijl e i3

na izda@ima za otplate dugova za 27,2% ili 64,2 mil. &M
Graf 4: Trendovi rash@lna nivou kantona (milioni KM)
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Izvor: FBIH Ministarstvo finansija

Broj zaposlenimakantonalnomivou u 2013.godiniiznosioje 51.259,dokje u 2016. godini
biomanjizalZz apos!l eni h. Ukupni rashodi i i zdaci u

46 Konsolidirani podaci za FBiH, Federalno ministarstvo finansija
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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 i zdat ci% ilip2677eril.KNM i odsosu na 2)13zgadind, 4, 4
osnovni razlog tako znalajnog povelanja je ¢
se potrebnaredstvg o0 v e 4a483)8%.Rashodovnetavkesuostalenas | i |nivow.m

Za razl i ku kardonaingginivoa,siojaaposienih 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

—4—t NAK2RA A —a—-wl AK2RA A
Prihodi i primici kantor == Rashodi i izdaci kanta
Prihodi iprimici FBiH Rashodi i izda¢iBiH

==t NA K2 RA A LINJfdhtloa\FBiATv=®Rashodi Sizdad AvKo dzR O S (i 4RBik
20000.(

15000 —
10000.C A
; ¥ ¥ |
2013 2014 2015 2016

Izvor: FBiH Ministarstvo finansija

Anal i zirajul i svidbivoakastiwrBu Hhu cdigpented e se zakl j ul
smanjenih prihoda u budget, v | a s rashodgdaa v nom
koje nije potrebnoprovodjenjestrukturalninreformiili | akpoj edi ni m sl ul aj ev
kakva i zmjena zakonske regul at i maeashoddlaij jzinal a]j
t r oma dgpedrazumjevatimultiplikatorski efekatnap r i h od e b u dkgpiana , a t
ul aganj a. Ost al i rashodi s u 8 ednosuoskukupni pos | j €
b u d gmavgnateretumanjenjkapitalnini z dat ak a . Razlog za to | e
na naj manj e osjetljiuv nalin pbegege,Ukoldr kd
razmatranje uzimamo samo Budget FBi H, onda
smanjival. odnosno ugtede ostvarivale i na
uposlenih. Ovo je sigurno rezultat kombinacije dva faktora i to: késtie politike

zapogljavanja (koja se implementira od pol €
izvrgenja budgeta), al i [ Progirenog ar angme

' imitira potrognj ustakkamaodr el eni m budget skim

MeLuti m,d iregplawaci ranja rashoda (ne samo kapit
prihoda i primitaka, uolljiva je pojava neg
fiskalne godine. Navedeno ne bi preddétavl|jal
narednoj fisklanoj godini, jer bi se tako neutralizirao negativan finansijski rezultat. Upravo
suprotno, nemogul nost vliada da reduciraju r
veoma zabrinjavajule pojave, a ija wstvajeog vi geg
deficita na svim nivoima vlasti u FederadiH. Ovakvapraksaje prije svegadovelado

Ai skribwldigegmessk eci j e bilo da se radi o oplini,
| i me se samo prh wd gdentasvknaslp waks ustvati imamone gt o
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dr ug aitbacipuoj u karaktrige debal ans novl|anog to
iz budgeta |jer priliv i odliv sa jedinstver
podacima dostupnim u sektoru Trezora Fddegaministarstva finansija, ue k ul o j
fiskalnoj godini (2017) k a g n jniswnsj lau IBa jd g-BiH ima stepenlikvidnosti na

zavidnom nivoug tpokazuje otkazivanjenekolikoaukcijak r a t k ovmjenldosninplapira

(tzv. Trezorskih zapisa). Naravno, ovo je rezultat rasta prihoda od indirektnih i direktnih
poreza.

Primjeri iz prakse i preporuke

Makroekonomska stabilnost osnovni je predusl
potrebno zajednil ko djelovanje monetarne I f
kretanja na javne finansije onmagtujeéangstangr al en
koje je u najveloj mjeri pod diskrecijskom Kk

Kretanje ukupnog fi skal noge tspajédoh@ godir, dwsims n o ma
mnogo faktora: diskrecijskim mjerama, unaprijed zadanomnadk@m pojedinih rashoda

(npr . penzija), al i i ciklilkim kretanji ma
ci kli] ki osjet!l jiwvi pri hodi e rasti, a ras
parameter za rezul t afti sikmealtn o gp orbeozl y lgtaantj ae. uKuuppi
zabiljegena kada je ekonomija u silaznoj f e
kretanja ekonomije tokom vremena ponigtavaj.
zahtijeva i skdijkulliilvmainh ek rudti acmjj aa. l z tog se

pril agoleni budgetski saldo (CAB), odnosno s
sada ovakva vrsta analize nedostaje na entitetskom nivo i veoma je bitno da se implementira
kako bi sena konslidovanom nivou moglo ocijeniti kakva se fiskalna politika vodila u zemlji

da | i je bila restriktivan il ekspanzi vna,
i skl julivo potrogal ki karakter.

Cikl il ki pril agolenge bkiaoanfsi s knadjnlie gslael dsoe kdogjf
ekonomij a bil o na potencijal nom ni vou agr
prilagolLenog bilansa moge se provesti na Vi ¢
da je broj opcija dostupan i primjen v . Gl avna razlika proizlaz
ci kli] ki dio fiskalnog salda, dakl e da 1|
primjenjuje odstupanje pojedine relevantne makroekonomske osnovice u odnosu na trend
vrijednostigoL€@nkl! iblikiangriplral agolLen za privr e
se strukturnim saldom i moge se smatrat. K1 j
uni je tako da samim momentom pristupanja Bilt
Prema tome,pote bno je da se u gto kralem period, L
evropski put, intenzivira prikupljanju podat
izbor kako bi se mogla ocijeniti pozicija fiskalne politike entiteta, koji onda maggsl t i kao

ulazne informacija za konsolidaciju na nivou BiH. Bitan preduslov svakako je da
ministarstva finansija u BiH naprave dostupnim konsolidovane podatke o fiskalnim

rd uni ma, kao i definigu neophodne makroekon
s stemati| an nalin redovno objavljuju iste ne
Nadalje, bez obzira na trend rasta prihoda, fiskalna konsolidacija ostaje segment koji se
kontinuirano mora unaprelivati. Jediapar od | n s
godina ipak u nekoj mj er i [ unaprijedio komg
fiskalnih pravila. Veoma je bitno izanalizir
primjene.
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Treba napome n uitpiimenhéiskamik jprdvika mokoen procesausvajanjai
izvrghudgpenaust aljena praksa u velini zemal |j
mjeru koja vrlo znalajnim dijelom suplement.
fiskalnog sistema.tiRMrainmneena,skadmosnoprpegl a
zakonimakoji r e g ubl ui dgguerocesaiu nekimzemljamaje | aikustavhao b av e z a , gt c
ukazuje na vagnopstla.pri mjene fiskalnih

Fiskalna pravila se mogu kat ePgooedurana pravila i na
prije svega definigu principe i procedure |
kojima je reputacija javne politike veoma Vv

Numeril ka fiskalna pravi |ldictnaijf | gomjlggranicugr ani |
z a d u dliemedstavlijajo g r a n javnikrashoaa: odnosu na BDP,

Posl jednjih godina je wuvolLenje fiskalnih pr
zemljamau tranziciji i nerazvijenimzemljamaprvenstven@bogekonomskekrizegt o j e z a

posljedicu imalo potrebu za pojalanim zadugi
u budgeti ma. Naj | egl i razl ozi za wuvolLenje

mogulinost =zadugivarmjostomaaonogdargigvomknhva&owal ic
slabe institucije drgave kao Tiak gdduevaxlidgmj epr
fiskalnihpravilaidiopr ocesa evropskih integracija u smi
monetarnu uniju nakon s kust va sa Gr | kom. Definiranjem o
se trebala prije svega ograniliti rast javne
sa druge strane onemogul it:i i zvrgnu vl ast d
Ist ovremeno bi dosl jedno pogtivanje pravila wu
investicije il:@ refindugasi ranje unutragnje i/
Kratkom analizom budgeta svih nivoa vl ast.i

bilo neophodna adi t i na smanjivanju nivoa tekulih or
pravilo obzirom da je skoro pa nemogule ol e

nastavi da s e Mo @enmod npor | avakavis il tvi ipesglnoi jzer ang e n
kantonahim nivoimagdje je tokom2014. godinen a g au ool sgirakaai sviesnogk r g e nj a
fiskalnogpravilatokomprocedured o n o g e nj ias b lujdhptpiteawo gui no s § h e

i/ili zakonodavnelastidareducirani vo r ashoda. Ovakpwl istpirloes oil e |
vel i ko] mj er i otegat. postavljenje javnih f
put.

J ojgdnaod u | i n k ojera fiskalhe konsolidacijeje uspostavljenje j a | diskalne
odgovornosti. Poj edi ne elamezakon @fiskalnopoklgoworgostn j u i r
gt o dodatno stavl j a fokus na vagnost i p o
finansi j ama. Fiskalna odgovornost podr azumj
organa u kreiranju i igvr bedpiskhbudet a, te i
Mogemo konstatovat.i jedan pozitivan pomak ut

temelju Zakonao b u d ¢ e gtupionja na snagu Pravilnik o obliku, s adr gpaj u hu

popunjavanja i predaji izjave o fiskalnoj odgovornostiiTaj ava se odnosi na
korisnike u FBi H. | st a, pored kolektivne odg
tj. odgovornost rukovodioca. Sama izjava o f
osnagila fiskalnuwaod@awad mmo svto,dij eralsuemasa pr

potpisandzjave.

4%Zakon o budgetima u FBi H
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Problem sa druge strane i dalje je evidentan

s e znal aj an di o budget skih sredstava, ner.i
adekvatne @& nt r ol e namj enskog utrogka tih sredst
korisnika da o utrogku sredstava dostave i zv
mogl o konstatovati da su sredstva utrogena
ulii.n No, postoje i oni korisnici, koji ne do
bi opravdali namjenski utrogak dodijeljenih
koj i nal i n pr ev e ngojaw,pndnosmb,pkelikoosg wvtdi nenangenskov u

t r o gseedstaeakakopr onal i adekvatnu sankciju. Sve o0
uspostave represivnog organa, koj i je u kon
nadzoru u FBi H |ime je omog u hrsvma finarsigdaual nom
okviru ministarstva f or miinspekcije. sektor/ sl ugbu/

Zakl jul ak

Uvagavajuli sve navedeno, pa i mjere koje s
raviot e g e, n e nesosvinjtigenecalnosaesam konga fiskalne kasolidacije. U

samoj definicijikaugtineski pbegili.odgovor
Prvi prioritet predstavlja uspostavljanje |
postili. U skl adu s teizmpostidaejé Btha sva scillems e pl a
unaprelenja nivoa fiskalne konsolidacije.

Jedan od osnovnih ciljeva predstavlja analiza transfernih programa nakon koje bi uslijedila i
reforma transfera. Ovdje se w enstveno mistriodglkovAuenast ran e i
odnosnosmanjenje svih onih stavkbje ne rezultiraju kreiranjem nove vrijednosti, odnosno

oni h koji nNi su zasnovani na zakonskim rjegen
ral ona i ndagfeksiblno svegao k 0 6 % a BRiHJ Kpjeiznosi 2.747.62875

KM“. Dr ugi m rnapjendsé uskoyno kazanoeventualnomo ¢najenjati samoza
ovajmalidiob u d gMd lau tkddmmamod a ov o wu k| j ul|nggreedolazimodr e L e n
do zakljulka da je cjelokupna rashodovna str

Ako analiziramo nekoliko posljednjil u d ¢-Bill, dolazimodoz a k | dat le kK ariiodi
prevazi |l eghede taBkuullddill ostvarujeprimarnibilans,non a § azbags t

dospjela i nepovoljne rolnost.i odarbelioeuni h du
ravnotegi . Trenutno je skoro pa neizvodl ji v
jer je godinu dana prije izbora neralno ol ek
transfera.

MeLut i m, ono ¢§to |j e enkadg gdvaimoj oesociiloiin davanjimair get i
odrelLenim transferi ma. Ovdje se ne mora nu
socijalnih naknada dosta ispod, nekog, normalnog nivoa, no boljim usmjeravanjem

socijalnih transfera,cmpglkenaesbobaadi tgteaeu

U trenutnom okrugenju, | esto je | preambicio
kao osnovnomi jedinom instrumentufisklane konsolidacije,v e de istovremeno posebna
pagnja mora posvetiti bpdyeltan] Naprivimod o wnd j

slulaju ne govor. o nekom dodatnom poreze, k
se govor.i o unaprelenju fiskalne discipline,
luksuza.

B u d gBiH zado17.
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S obzirom da se za nekolikojeseci ulazi u izbornu godinu, a prethodna iskustva su nas

naul il a, da tokom izborne godine nema radikse
se polne sa priizpbroemma map ezra omlosktada u prvom p
najosjetljivie,odl uke, koje | e pokrenuti pozitivne ek
Lesto govori mo 0 preveli kom poreskom opte
finansiranja, u prvom planu, sistema zdravst

si st emu zdr agdgetbivse diefinansaranja oviog sektora, prebacio na krajnju
potr®¥gnij u

Ov aj nal in bi bi o dosta pravedniji, no ni u
trogkovi zdravstva. Da budemo potfskanon pr eci
efektu, gdjebi seu skladus dodatnimprihodomode vent ual nog povel anja p
vrijednost (PDVa), proporcionalno smanjio doprinos za zdravstvo. Prema trenutnoj
dinamici prihoda od PD\a , ukoli ko ©bi s edopoirtb$zazfiravétvobisea o v u
mogaoumanijitizacca.1/3, no svemuovometreba prethoditi sveobuhvatna rasprava. Ovo bi

vrl o vjierovatno bil a najulinkovitija mjer
uspostavljanje fiskalne stabilnosti od samog ekonomskog rasta, a gore nawedehoerr el enj e
rada, b i znal ajno podiglo stepen konkurentno

mjesta i naravno rastom svih prihoda.

Bez obzira na sve gore navedeno, uvi j ek mo
okonl|l ala procesmzekopemskedat jog wuvijek post
dr ugtopritessakanai z v ri gakanodavnwiliast. Vlast nekadanemani snagu,a ni
politilku wvolju, da se odbrani od takvih f
rashodovne strane buj e t a , a kao orderzeulletnaith A anpteetrietsaefin i h
obzira, g t percepcijame L u n a fimansiskihhinstitucija, nekadau javnosti,ni j e bag
naj pozitivnija, u trenutnom okrugenjuubio od
prvomplanusaMMF-om, posebnaz razlogajer nampredstojiu s vaj anj e budget a
godi nu. U odsustvu arangmana, vliast. e im
zahtjevi ma, gto je wuz MMF znalajno | akge. A
MMF-0 m, tzvi ®raggmen, kbg gl g ebiu sAez add o7 akil j u
konsolidacija zauzima vrlo vagno mjesto, t e
unapr el e rkpneolidhdijes k al n e

Kao gto je goreavedeomapedieod wazmisliti o]
ar an g ma n aom sukratkbim ka srednjem roku fokusirati se na:

T Pripremu detaljnih konsolidovani hngpodat alk
transparentan [ si st ematnlna web steahidama r ed o
ministarstava FBiH.

1 Analizi ocijene fiskalne pozicija entiteta, ali i BiH kako bi javnosti bile dostupne

informacije o uspjegnosti vliada u sprovol
9 Jasno i precizno definisati oblike fiskalnog pravila koji su ummni kao i

alternativni h, kako bi se izanalizirale
javne potrognje i to na nivo realnih pr

zaduguj e za finansiranje one tekul e pot
definisanim prioritetima.

T Razmi sl iti O opcijama smanjenja preveliko
si st ema finansiranj a zdravstvene zagtit

®Beveridgdv nmnckéalranje zdravstvene zagtite putem
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Beveridgovog sistema zdravstveamwtvezoggt i t e,

sektora, vrgio putem krajnje potrognju, t
S pravom mogemo konstatovat. da je jedna od
ekonomskr a st , koj i bez svega gor dt,iploangaziaziog t eg
da se fiskalna konsolidacija n a j | askv@rige putem restriktivne fiskalne politike
(smanjenjem onih rashoda, koj i ne doprinose
voditi br gem i rvaesiteun ie kw n kkoas &floimsi kca | nvoojd ipgal it

imati stabilizacijski karakter.

Reference
Ministarstvo finansija i trezcora BH Anal i za odr gi vosti javnog d
juni 2017.
Ministarstvo finansija i trezora BH | nf or maci ja o0 stanjiu javn

Hercegovine na 31.12.2016. godine

Ministarstvo finansija i trezcora BH Sr ednj or ol na strategija up
Hercegovina, april 2017.

Svjetska banka (dec. 2016.Qcjena odgovornosti u javnom finansiranju za Bosnu i
Hercegoviny

Federalno ministarstvo finansija (201Kpnsolidirani podaci za Bosnu i Hercegovinu
MelLunar odni mon et aDopunskofpisnmdamjerear t 2017. ) ,

Federalno ministarstvo finansija (201 7ZZgkon o bugetima u FBiH
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Ljubiga napan

FISKALNA DEVALVACIJA U FUNKCIJI
UKLANJANJA UNUTARNJIH |
VANIJ SKOEKONOMSKI H NERAVNOTE
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Uvod

U Programu rada Vlade FBiH za mandatni period 2612018. godine, u poglaviju S2)
Smanjenj e opter eelkesnpjlal chéanor defjerost k @ r apdoevred a o p

konkurentnosti domale privrede smanjenjem ob
Poreska reforma fiskalnom devalvacijom je r
smanjenjem opterelenja rada uz istovremeno
drugi h poreza koji ne optereluju privredu.

U radu su i znesena l et i ri prijedloga [ pr
makroekonomske varijable (zaposlenost, javni prihadi r o ma g Nevpoejudicirasski. ) .

jedanod njjh-o t ome sei mooms @oasus Ilna dr gavnom i ent

Cilj poreske reforme

U slul aj evi ma k ad 0 g rnoentnauv nmitjrg) 8 kno gk d ®o misskp
vanjskom devalvacijom (zbog regima currency
ogromne unutarnjeentr avnot ege ( masovnaka®zapegkmpestos:
(fiskalna) devalvacija.

Cilj fiskalne devalvacije jepov el anj e konkurentnost. privr e
inostranom trgi gtusseekedoeni $§ er anoe rliteg sdnoaviejrset mi j
rasta zaposlenosti

Sugtina poreske reforme je fiskalna deval va:

povelanje postojelih i wuvolLenje novih porez:
ne optereiuju privredu.

Poreskomr e f or mom koju predlagemo podstilemo ras
uvoz, kreiramo internacionalno odrgiva radn
ukljulivanje domale privrede u melunarodnu e

Praksa je pokazala da prevelko osihanj e na direktne poreze wusl
administracije jer je nalin prikupljanja i si
Zbogtogase el ztemBlapos| j edni h decemhpavelbe pirigmjeddl
g r a L a nrektnih polieza goput poreza na dodanu vrijednaktiza.

Prijedlozi rastereienja privrede
U skladu sa vegelim propisima koji regul i gu
tabeli koja slijedi dajemo pFABigélgl ed vageliih s
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
Zagtita od ne0,33 0,50
Porez na dohodak 10% * | 3,57 5,46
UKUPNO 45,40 69,39
*Osnovicapor eza na dohodak je neto plata sa wukal kul i

odbitak
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PoguFoBi H socijal ni ddio pu rukupnens porezinirm prihodimay (84b) i

negou bilo kojojzemlji| | a BU (n2014godi ni naj vi gi udi o u zeml
u Sloval ko] 43, 3% i Legkod%y°4 3n2dea e tag ddJl epnrjoes
privrede i povel anim oporezivanjnpmakpudhar o gnj €

t aj n a | iti privrednioigmd bol je poslovno okrugenje.

Prema Stugl i o uticaju fiskalne devalvacije koju
konzorcij instituta (CPB Netherlands Bureau for Economic Analysis) 2013. godine, fiskalna
deval vacij a mo g e bt t iza efrglktgiawam | ¢ n Pti rt tamg ra
nezaposlenosti. To posebno vrijedi za zemlje s fiksnim deviznim kursom i ogromnom
nezaposlenogl u.

Tabela 2. Prijedlozi stopa nakon rasterelienja
Stope [ 0 I Il Il v
javni prihodi

5‘ Osnovica neto platgd 69,39 61,00 55,64 40,61 35,15
(%))

g 32{‘;}"06‘ brutd 45,40 39,90 | 36,40 26,9 23,33
NI

Nedostajuli

godi gnjem ni|0 220,0 360,0 766,5 915,0
(ugtede priv

l zvor Obralun autora

U varijanti I zbirna st mBa0%ogsmovica natovpata)ila r ad
5,50% (osnovica bruto plata), u varijanti Il za 13,75% (osnovica neto plata) ili 9% (osnovica
bruto plata), u varijanti Ill za 28,78% (osnovica neto plata) ili 18,50% (osnovica bruto plata),

dok bi smanjenje stopa oporeanja plata u varijanti IV iznosilo 34,24% (osnovica neto

plata) il 22,07% (osnovica bruto plata). U
za zagtitu od el ementarni h nepogoda u procen
U varijanti 11, u cjelosti & ukidaju doprinosi na zdravstveno osiguranje i nezaposlenost i
prelazi se na finansiranje zdravstva i zagt:.i
se i porez na dohodak wuz kompenzaciju nedos:!
porezma.

U varijant:i [ FBi H bi i mala drugu najnigu
l rske), a u varijanti IV, FBi H bi i mal a najr
OECDa, g¢gto znali da bi, u peeskom smislu, bi
lztabele2j e vidljivo da se fiskalnom devalvacij
i znosu od oko 220 mi | . KM, u varijant.i I I ok
mi | . KM i u varijant.i | V. imzhos KMgtnadaopmin igwnij
Nedostajuld/ javni pri hodi su konsolidovani (
javnog sektora koje se smanjenjem oporezivan

%0 Centralna bankBiH 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).

Za vige informacija pogledati tabelui 15. na str
investicija I zapogljavanjain Federalnog zavoda
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Buduli da u svim var iedalawida smaanjenja gunie priadde aj a p
kako fiskalna devalvacija koju zagovaramo i
kompenzacij u. Kompenzacija javnih rihoda bi

ajnadl egnost entiteta

- Ugtedama swekjtovmuomfibudget ska i vanbudget ska

- Uvolenjem poreza na nepokret?po 1 mawnunob(s
vi kend kul e i sl .)

- Uvolenjem poreza na transakcije finansi|j
fondovi, dsiugurvaavaj ul a

- UvolLenjem poreza na usluge registracije a

- UvolLenjem posebnog poreza na |l uksuzne aut

- UvolLenjem poreza na telekomunikacijske us

- UvolLenjem poreza na dobitke od igara na s

- Uvoleemmjporeza na neobraleno poljoprivrednc

- UvolLenjem poreza na nekorigtene preduzetn

- UvolLenjem poreza na neizgraleno gralevins

- UvolLenjem poreza na zagalanje.

b)nadl egnost Bosne i Hercegovi ne

- Pove[ anj em ak c umhuiakoe potrelsno, kaaazlku kojd nedostaje
- Povel anjemastope PDV

Poreska reforma koju predlagemo u ovom dokur
mj er ama poreske politike kao gt o s u progr
oporezianje svih naknada po osnovu rada (topli obrok, prevoz, regres i sl.), smanjenje
cenzusa za obuhvat obveznika PBVukidanje ili smanjenje parafisklanih davanja privrede
(vodni doprinos, doprinos za gume i turisti/l

Efekti poreske reforme

Zaposlenost

Smanjenje cijene radne snage, povelava trag
povel anje broja zaposlenih i smanjenje dugor
Rasterelenje privrede bi poziti vnobisvdhak®l ov al
dovelo do rasta broja zaposlenih.

Pretpostavka je da Ie od ukupnog i znosa r &
sredstava gto je realno, a da [le druga pol o\
kratkorolne obaber&apai vreadzieh vni fond pred.u
FBi H godignje investirati, zavisno od vari|j
457,5 mil. KM, gto direktno vodi ka povel anj
Siva ekonomija

Direktna vezfai §dkaleftaig vd stiemreel enj a i sive eko
najvela stopa neformalne zaposl enosti kod p
FBiH je poresko optereienje zaposlenih sa ni
“Za detaljnije informacije o nalinu kompenzaci]je
investicjaizapog!l javanj ain Federalnog zavoda za progr an
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Iskustvams ul e da je poreske utaje najtege vrgi
privredu (lakge je doli do podataka o i movir
sistemu indirektnih poreza gdje je neophodno organizovati utaju tokonogcijehca 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 znal i, da bi wteajuas py eggwniom uft @z a
poprililno tegko. Ekonomski analiti] ar:i S mat
i naplate, PDV najpouzdaniji porez.

Takole, za efikasnu naplatu poreza od gralar
regist aci je vozil a, preko raluna za telefon, «
dokumenata itd).

S druge strane, i skustva zemalja u tranzici
ekonomija najvi ge Uprpirsiutrnead RBbHmisglheswdtrii  rnaadlai.n a
utaja obaveza po osnovu plata Pr v i nalin je kada posl odavci
(Arad na crnof) i wu tom slulaju se radi o
i splalenih plata. D r prigavljujunradhike ma zakenskk rmidinalng o s | o
pl at e, a razliku do pune plate isplaiuju An:
rada je najbenigniij.i a sastoji se u Asni ga)
povelanje naknkdanaktoe¢r mpleataqg (topl i obr ok,
koje nisu oporezive.

Poreska reforma koju predlagemo, a koja se
kojima su poreske ut aj e naj vi ge zastupl jen
istovremeno povelano oporezivanje oblasti u
(PDV, akcize, porezi gralana), direktno dopr
S obzirom na stimulativne stope opamtaBlzi vanj
V), moge se olekivati da znal ajan broj pr
pl at a, a ti me | obaveze po osnovu pl at a. Z

optereienja zarada dogl o do dquanoesiamjiojsau por e :
ekonomiju i rezultiralo dodatnim javnim prihodima.

Konkurentnost i trgovinski deficit

Poreskom reformom snizile bi se cijene izvoz
konkurentnost. bh privrle@ena Nat Y alj amjad i uns Ida\
i zvoza, a ti me [ smanjenje trgovinskog de f
| stragivanja pokazuju da rast izvoza, odnost

puta vige radnih mjeasjtea magbo masite mktvraqit g tt et

Poreska konkurentnost predstavlja jednu od najbitnijih odrednica ukupne konkurentnosti

zeml j e. Poreska konkurentnost | e, ustvari,

direktnih investicija poreskim instrumentima i podsdj I ma, gt o presudn
priviednom i ukupnom ekonomskom rastu.

Direktni porezi koj i optereluju privredu ob
Vi gi direktni porezi uzrokuju vige trogkove
obrnut o, ni gi direkni porezi doprinose povel

Zdravstvo za sve
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Varijante rastereienja privrede I [ 1 pod

finansiranja zdravstvenog sektora na kombinovani sistem, a varijant®IjJlilu ci j el ost i
prelazak sa Bizmarkovog na Beveridgov model
U naj kral em, to znal. prelazak na model koj

(cjelokupna populacija) osigurani.

Danas se smatra da je u V. Britaniji najeskgi i najbolje organizovan sistem zdravstvene
zagtite u svijetu i upravo ovakav model pro
kolateralna dobit fiskalne devalvacije.

Empirijska iskustva iz proteklI i hsistereikofi $ei k o d e
finansiraju iz poreza bild@i uspjegnijioiu kont
se finansiraju iz doprino%a

Twinning projekat EU T simulacija uticaja na zaposlenost i javne prihode

Simulaciju smanjenja stopaporezivanja rada u FBiH i njen uticaj na rast zaposlenosti i
javnih prihoda, u okviru Twinning projektalk radio je Dr. Klaus Weyerstrasgarema
model u prilagolLenom bh. prilikama.

Rezultati uticaja fiskalne devalvacije na zaposlenost u FBiH, prema mdadelKlausa
Weyerstrass, dati su u tabeli koja slijedi.

Tabela 3Procjena uticajama zaposlenost nakon 10 godina primj@@26.godine

Smanjenje Zbirna Ukupno Povela
R. Vari stopa za % PDV | neto Broj povel alkao  rezultat
arijanta o . :
br. Bruto | Neto % stopa | zaposlenih | broja _ poreske
% zaposlenih | reforme
Post o]
1. | stanje - - 17 69,39 | 507.944 49.970 -
bez reformi
2. | Varijantal |55 8,40 18 61,00 |520.454 62.480 12.510
3. | Varijantall |9 13,75 |19 55,67 | 530.676 72.702 22.732
4. | Varijanta lll | 18,50 | 28,28 | 18 40,61 | 583.334 125.360 75.390
18,50 | 28,28
+ +

5. | VarijantalV | 3,57 | 5,46 19 35,15 648.468 190.494 140.524

22,07 | 33,74

18,50 | 28,28
+ +

6. | VarijantalV | 3,57 | 5,46 21,5 | 35,15 | 639.598 181.624 131.654

22,07 | 33,74

Izvor: Twinning projekat EU model Dr. KlausaVeyerstrassa
|l z prethodne tabele je vidljivo da bi .broj z
godine porastao za 49.970, ukoliko nelbii | o r ef or mi . To znal. da

2016.godine( 457 . 97 4) pov el aaodiniaukoBk® FBiHINé Bi preduzéld 2 6 .
ni kakve strukturne reforme od znal aja za ras

% Pogledaitstudiju Van der Zee i Kroneman iz 2007.
 Dr. Klaus Weyerstrass je uposlenikn st i t ute for Advanca&hdioSe udi es
simulacije za vlade Austrij e, Nj emal ke i Sl oveni
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Kao rezultat poreske r ef 0848% na netoaplate (650%enae | e n

bruto plate) u varijanti I, 202@odinebi se broj zaposlenih povel a
godi gnje oko 1.250), sa rastereienjem od 13,
Il broj zaposlenih bi porastao zak @ 22.700 (prosjelno godi gn
rasterelenjm od 28,28% na neto plate (18, 5¢
bi bio veli za oko 75.400 (prosjelno godign|j

na neto plate (22,0% na bruto plate) u varijanti IV bi donijelo rast zaposlenosti prema nalazu
DrKl ausa WeyerstraCa za oko 140.500 (prosj el
ukupan broj zaposlenih u ovoj varijanti na kraju 202fbdine nakon 160 go di gnj e
implemenéacije poreske reforme, porastao za oko 190.000.

U slijedel o] tabel. data | e procjena Kkreta
desetogodignje implementacije poreske refor|
procjena rasta stepena zapostnpo godinama kao odnosa procjenjenog broja zaposlenih i
procjenjenog brojarains posobnog stanovnigtva u FBi H.

Tabela 4Varijanta IVi Procjena ticaja na raszaposlenostza period?2017.- 2026.

God. Broj zaposlenih Stepen zaposlenih
1 2 3 4
Bez Varijanta IV
reforme

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 mo d e | Dr . Kl aus WeyerstragcC

Prema procjenDrK| ausa WeyerstracCa, u varijant. IV r
neto plate 35,15%), vel nakon prve godine in
oko 91 mil . KM (budgeti 56,2 mil. KM, zdravst
petgodi na i mpl ementacije, ukupni procjenjeni |

kraju 2026. godine, budget ski prihodi-au FBi F
za oko 322,3 mil. KM i prihodi zdravstvenog sektora za oko 222,5kivll. Dakle, ukupni
javni prihodi u ovoj varijanti bi porasli na kraju 2026. godine za oko 1.426 mil. KM.

U varijantigodindbi viei o 20f@tlvaren suficit feder
2,7% BDRai takav trend bi bio nastavljen i u narednomiq@su. Procjenjuje se da bi se u

2026 godini, suficit federalnog budagetoa j®t alziulziez inr
sa stanovigta obezbjelLenja razvojnog budget a

Tabela 5. Varijanta I/ Procjena uticaja naast javnih prinodaa period 2017. 2026.

Bilans

Rast javnih prihoda Federalnog

God.

89



budge
% BDP-a
1 5 6 7 8 9
Reforma ukupn¢ Bud g € 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 8534 215,3 311,9
2026. 1.426 881,8 222.,5 322,3 +1,4%
Izvor: Twinning projekat EU mo d e | Dr . Kl aus

|l lustraciije

zdravstvu

FBi H

S e

prosj el noj
2026 . i
penzionera i

Projekcije
povel anj e

radi ,

suol ava s
ukupnoj populaciji. U periodu 2008.2016. godine broj penzionera kontinuirano je rastao po

stabilizaciji

Weyerstracgc

povel anj godipi @22/ imh. K4 hoda
mjeseca 2027. godin&6 mil. KM) bi bilo dovoljno da pokrije akumulirani gubitak u javnom

procesom

F Bi H gadadmkgji izriosi ldizu SGD mi2 M. 5 .

starenj a

popul ac

stopi od 2, ddogadip@mjze onkBr aj elkaani |
mat i blizu 520. 000 penzioner a, gt o zn
radni ka bio 1:0, 9. Sa npr. vari

1:1,25. Jasno je da sambugor ol no i stabilno povelanje
fonda penzionog osiguranja i p

rasta broja penzionera pozivaju

br oj a edsatdanv Ilhj amjreasjtraacp onal ni j u re
stabilizaciji penzionog fonda. Ovakav pristup bi ujedno predstavljao i osnov za strategiju
[ [ osi

gur ao d

odr givosti, uz dodatne mjere bi
Slika 1:Projekcija br¢ga penzionea do 2026. godine EBiH
Izvor: Twinning projekat EU mo d e | Dr. Kl aus Weyerstrag
MULACIJA UTICAJA NA SI ROMAGTVO
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Procjenu uticaja poreske reforme na siromag!
razvga 2015. godin®. Za k lak Ziavodged a u i mpl ement aci j i pores
do znal ajnijeg rasta <cijena,ukoelri ksou bu g tdeodgel
subjektima zbog rasterelenja pr itavraekde bmn o gjoa
teret privrednika.

| porad t 0oga, prilikom procjene uticaja poreske
najkonzervavni j e pretpostavke, a to je da le, ako
povel anjaastaoape)j PD¥sti doli do ekwoshowvml ent nog
Tabela 6. Uticaj poreske reforme na smanjenje si
;fopa PDV—a% siromagni |Br o] si romagni h|Razlka
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

l zvor : Analiza uticaja APoreske reforme u funk

FBiH Federalnog
zavoda za programiranje razvoja

Iz navedene tabele je vidljivo da poreska reforma ima pozitivan uticaj na smanjenje
siromasgtivia swl uci jama -povakbhmjaabeapeaogPbD¥st ¢
kori st od uvolLenja siromagnih kategorija d
ol ekivanog trogka siromagni h gralana usl jed
a

SastopomPDM od 18% i ekvivalentnog rasta cijena
za 72.028, sa stopom PEA/od 19% za 66.285, 20% za 57.084, 21% za 24.930 i sa stopom

PDV-a od 22% i ekvivalentnim rasto¥h cijena, si
Dakl e, analiza Zavoda je pokazal a -dkojepior es ks
proiziglo iz nje, ne samo da nele pogorgat.i
se broj siromagni h u FBiH znalajakatmanpleéen)]

pravo na zdravstvenu zagtitu siromagnih gratl
povel ang ai PDrVvet postavl jenog povelanja cijena

ZAKLJUL AK

Cil | fiskalne devalvacije je Horvel amjml &wmn
inostranom trgigtu u wuvjetima 'zakovanog' d e
dovesti do rasta zaposlenosti.

Predlogene su | etiri varijante fiskalne deva

Varijanta IV (zbirna stopa oporezivanja neto plata 35,15%) osigurava fiskalno
najkonkurentniju ekonomiju u odnosu na zemlje OECD i EU. Za deset godina donosi
povelanje broja zaposlenih u FBiH za oko 19C¢C

®Analiza uticaja Poreske r evaonwjnme nua fsuinrkccmgdgne nw e
Za detaljnije informacije o metodol ogiij:i i nal
dokument Anali za uticaja Poreske reforme u funk
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gode B nat k diskalladevalvacija ima neutralan fiskalni karakter, no na srednji rok

vodi rastu zaposl enosti i ekonomskog rasta i
Varijante 111 i |V, koje donose najprigupi ras:t
zdravstvenim uslugama za cijelu populaciju s
gralanina. Ov a kol ateral na dobit fiskal ne

siromagtva u FBiH jer je pozitizagniefuelst r owng
gralana nadmaguj e negaaipretpostavlerograstacienapoter anj a
osnovu.

Varijante su u skladu s OECD preporukama, jimdksom i sananjima ekonomske teorije,

koja imaju za cilj uspostavljanje efikasnijeg poregksistema u kome se oporezivanje rada

zamjenjuje ekonomski efi kasnijim cecpkgieezi van,j
optereluju poslovni sektor.
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Uvod

U ovom prilogu sagledava se aspekt javnog s
dr gave organizovana kao korporaciije. Pr edme

FBi H, ne i ona na kantonal noj [ | gk alvma]j r
preduzeiao koristit (e se kao sinonim i po

Enteprises), naglagavajul i |l injenicu da je i
i movine preduzel a.

Broj drgavnih preduzeia +th fPBiedujiel avesu k dr

visokovrijednom i movinom, znal ajnom partici
radni ka. Od pres-odnefgonpemizinal| af aorziat ib pr edus
funkcioniranje.

Cilj priloga je, na temelju uvida u gvet ska i skustva I kritil] ke
volenja drgavni hs eogleddiazteil ak aula f EpheBipjlld e di t i n
voledijpavnih preddoer&taim multiplicirajulim j

cjelokupne ekonomije i dgut v a .

1. Drgavna PBHeduzeia u F

FBiH kao fAdrgavao jog wuvijek je wvrlo prisu
udjelom u DBP (preko 35%, Transition Report 2011.). Vlada FBiH prije dvije godine
rasporedila je privredne subjekte (52 priviedna subjékt u koj i ma i ma vl asn
tri kategorije:

1 Strategka privredna drugtva (ukupno 21 pr
T Privredna drugtva sa potegkolama u poslov
T Privredna drugtva sa ulegiem drgavnog kap

Okviro je analizi ano posl ovanje 44 drgavna preduzel a
kojima drgava ima velinsko vlasnigtvo. Anal
standardih parametara profitabilnosti.

Zajednil ka odredni ca svileg®r3i jer gmrvinvar eglmae du

potegkolama da je rijel o preduzelima koji
gubi ci ma, [ da gubitagi gomil aju gubitke iz
stel ajni postupak. Pkepnizefumat ak wver av mig
gubitkom iznosio je gotovo 90 miliona KM (n
uople ne posjeduje kapital

Stanje u privrednim drugtvima iz prve kategc
ist i ns ki gubitag iz ove kategorije drgavnih
gotovo 32 miliona KM na 31.12.2016. ), s tim
ostvaruj e ne bag zadovoljavajule pasliPovne
Gel jeznice FBi H, Il maju negativan EBI T/ priho
kategorije, rijel je o raznolikim preduzelii
nedvojbeno ima posebne trgi gne polkppaoziciest i i
( BH Gas, JP Aut ocest e FBi H, MeLunar odni k2
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El ektroprivrede. . .), t e, samim tim, i vrl o
domena namjenske industrije iskazuju, kao rezultat pripadnosti visokapriitj industriji,
dobre posl ovne r e tGinex28.9 idgmanrle2%). Nonsuptifnifa andliza s

profitabilnost.i dr gavni h preduzelia iz ove ka
na imovinu i na kapital (ROA i ROE), pokazujea j v e | i br o] strategkih
ne ostvaruju veli stepen profitabilnost:i u s

ostvaruje manji ROA od prosjeka FBiH (ROA na razini FBiH 2,7%), dok njih 11 ostvaruje
manji ROE od prosjeka FBiH (ROE nazini FBiH 5,2%).

I ova okvirna analiza uspjegnost.i posl ovanj e
da ona ne ostvaruju zadovoljavajuli Sstepen ¢
njih posluje pod posebznoirntitnmag ittai knv opgo gsotdannojsat i
prevazilagenja vige u nastavku.

2 . Nalin upravljanja drgavnim preduzelima u

| pored velikog privatizaemij%kmggeadil mamda gpwc
stoljela odt oplojleitak an aorveosgt as svijest da je pri

pojedinim industrijama prijeko potrebno. od
razini se udvostrulio. Dr gavna predaiznal a na
njjhotpah o ko 20% tr gigne vrijednost.i ukupnog vl
| visokorazvijene zemlje, OECD zemifg¢ maj u vel i ki br oj dr gavnih
koncept njihove ©privatizaciije. Pol ovina OEC
preduzel a, dok druga polovina OECD zemal ja i

da su 10 tih prededéeinskompotl msmomtiviui dr gave.
preduzeia prisutna u ekonomijama viskorazvi,j

broj OECD zemalja ulegie imovine drgavnih pr
15% i 35%, dok jetajados u Fi nskoj | ak i negto vel.i od
prisustvo drgavnih preduzeia imaju status s
broju slulajeva rijel j e o energetici, i nf
sektoru.

Na koj i nalin visokorazvijene zemlje upravl]j
OECD je u jednom ¥pgepoamajettadgi vazjlal it a
OECD zemlje wupravljaju svojim drgavnim predu
Sektor ministar model: decemt r al i zi r ani mo d e | u kojem su
rasporelena po pripadnim ministarstvima koj a
kojeg sve veldi br oj zemal ja napugt a.

Dualni model: vrlo prisutan model u kojem se odgovornost za upmaljae dr gavni |
preduzelima dijel.i i zmelLu sektorskog minist

%8 Vidi CorporateGovernance of Stat®wned Enterprises A survey of OECD countries, 2005,
OECD)
% |bidem.
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broju slulajeva status fcentralnogo minista

ekonomije, na drgavnoj razini

Centralizovani model relatv n o no v i mod el kojeg prihvata sv
model u koj i centralizira upravljanje svim dr
(najleglie ministarstvo finansij a, ministarst

ut rojeno zasebno Ministarstvo za preduzel a
specijalizirane agencije. Neka vrsta holdinga. U Poljskoj takva agencija u sklopu ministarstva

trezora zapogljava (lak) 220 | judi

Bez obzira Kkoji mard eplr ewprzaM li jmean jjae dprrgianvinjie n
upravljanja drgavnim preduzelima je pitanje
[ u najrazvijenijim zemljama svijeta ne 1 sk:
(The Economist, Nov 22, 24.).

Nalin na koji su pojedine zemlje osijegur al e
tretiranje drgavnih preduzelia kao korporaci]j
menadger a, ne od strane politil|lapast i(déd ek rEa
razdvajanje vliasnil kki me upea adil jaVvhkeaizpueadaecz ¢ |

direktne kontrole pol iStvijlekRistkki pamat bjod j ea vola:
(primjer Norvedgke i-akaojpdneg@ptd dap | ¢ ieg asrotlae n$ tha tba
Ssvijetu, dr gavnog preduzelie u 100% vlasni gt
gasom) Adokazala su da se moge osigurat.i n
drgavne rukeo (lsto).

| da zak! juli moku pweliafgs mamirmjjainog plolrainka i z
2014):pr obl em efi kasnog funkcioniranja drgavni
samo zemlje koje drge drgavna pr.eduzela dovo

3. Nalin upravljanja dHikavniimkpgr edswzdl i ma u

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
propi sanih kriterija (Papat42.N.., HKdterpdbdna Zs
unaprijelenja u gotovo svim podruljima kor
Reformska agenda (dio: Poslovna klima i konkurentnost).

Kvalitet korporativnog upravljanja @pugpavnih
pokugat [lemo ih naznaliti i ukratko el aborir

i Strategija,nepostojanje jasne strategije razvoja FBiH odnosnanedovoljno jasno
definirano drgavno vlasnigtvo

Jog wuvijek nije, strategki posmatr aswy j asn
rukama Adrgaveo, s jasnim (i konzistentni m
raspolage fidrgavao na svim svojim instancanm
FBiH nema na odgovarajul.i nal i n (O pditkef.ov an e
Samim tim, u industrijama u kojima bi FBi H
utvrlLeno koja olekivanja ima kao drgava od d
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strategije trebale i real i zirat.i na efektiva

T Model upravljanja aepagoivar pjrweidiuz enloidma ,
drgavnim preduzel i ma

FBiH je donedavno primjenjivala vel spominj a
preduzel i ma. Tako je Feder al no awalomadent 18r st v o
drgavni h preduzel a, dok je Federalno minista
radom 11 preduzel a.

Pol etkom progl e, 2016. VI ada FBi H napugta ¢
preduzeli ma i umpr adlujzehjienadd @a@v miamOumakav r az i n |
mo d el upravljanja drgavnim preduzelima ne p
svjetaa Nema dvojbe da uspjegno upravljanje velce
odgovarajuldi upraxt ¢laé ko f ® k mis POGIK remgjarnjca m  OE (
upravljanja drgavnih preduzeia, ustroj zaseb

f Javnadr gavna preduzela nemaju u potrebnoj m

Korporacija kao najpodesniji oblik organizovanja velikog biznisa nasta@rmira se s
pojavom prvih wvelikih bizni slapraviksu&qgrperaciel 9 . [
naj vige doprinijele enor mnonl3dgadinga.oj u svj et sk

Sljedstveno logici korporativnog ustroja biznisa profesionalni-nopnad g er i k1l ju
korporacijskog wuspjeha. Od njihove sposobno
Profesionalne topmenadger e regrutira nadzorni seodbor ,
i zmelu vliasni ka (nadzorni odbmemadk@ger apr e $
menadger ske funkci-mehadguekrisjkuel upaknade, t opput
ugovora.

Ne ulazel.i detaljnije u dobro pozstoaulogu dj el o
profesionalnihtopne nad ger a, | i njenica je da u nagim d
nema ingerencije koje bi korporativni nadzor
preduzela uopgte ne poznaj @ ukrmtnakg dar gerjeranop r o f €
govoreli, u nagem drugtvu jog uvijek nije ¢
ovisi od kvaliteta ljudi koji ga vode, od kvaliteta njihovih tope nad ger a. l st o t
drgavna preduzela negemistkji éinjuwmgjoes oir ms tkiatou to sm
kojim se reguliraju odnosi i zmelLu nosioca vl

f Javna prsepodveliirh@at i cajem politilkih partija

Nakon svakih parl amentarnih izbora u (F)BiH
piienidogovarajul.i se kojoj partiji u viasti A
do | istke: smjenjuju se || anporviip andaad zuo rtnajh po
opciji, ne obaziruli se na postignute posl o
upravama dr gavnih preduzeia odluluje se, de
politilkih partija kojnamdadzeni odpori saino foemalao pr e r
odobravaju || ameonvaed glepregveko(ftteoppodaberu kadr ov
politilke partije. Uz to, drgavna preduzel a
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svoje kadrove mimo stvarnih potreba.dbi iznimno korisno napraviti analizu u kojoj mjeri
je povelan broj zaposlenih u pojedinim drgav

velilinu kapaciteta u dugem vremenskom perio
Kriteri|j Il zbora | I anova n adevaje paitijtka ppdbbnost. a u |
|l stom | ogi kom, | ogi kom pomenhadlger podobhasbiv,
potpuno protivno logici korporativnog upravijanja, wope nad ger i najlegle
mogul nost izbora naj bkbrpogaithi vsnair avdrnhi kdar.g aSvanmihm |
prepoznaje drgavu kao vlasnika, vel pol i ti]
pravi plan interese date politilke partiije,

1 Zakons k a kaajdedgtmomejgudiraju korpart i vno upravljanje
protivha su logici korporativnog upravljanja

Pored Zakon o privrednim drugtvima FBi H fun
drgava velinski viasni k (preko 50%) dodat nc
poda k at a. Zajedni| ka odrednica tih dodatni h
prerogativi korporacije kao oblika organiziranja biznisa. Onitropnadger e (pa i

nadzornih odbora) tretiraju u velo]j mj eri

pof esi onalne menadgere, locirajuli na VI adu
logiku korporativnog upravljanja, trebale biti stacionirane na razini nadzornih odbora.

Poredtogapgr ani | enja u vi-smemad@akemadmj eseleng rn gl
odnosno pet prosjelnih plata FBi H, Uz mogul
pl ate), pa i za |l anove nadzornih odbora (n
protivna su logici korporativnog upravljanja. Nerealno je atétrekivat.i
profesional ni menadger. pristati da vode p
stotinama miliona KM za datu naknadu, niti

odbora za predvi Leni Il znos nakkade pauwzipraentdp
ih imenovale.

4. Kuda i kako dalje?

Kao gto smo vidjeli, broj drgavimi pr pdedeizel
drgavna preduzelia, s visokovrijednom imovino
velikim brojemrad i k a . MeLut i m, drgavna preduzela FBi
na odgovarajul.i nalin volLena, gto ima direkt
Na koj i nalin unaprijedit:i rad drgavnih pred

nomd® 5NDOF Gl @t ayAy

Prvi (predkorak za maprelenja rada drgavnih preduzel:

priviededr §ava kaao ewlaa shnitk prisutna, gto nije mc
strategije razvoja FBi H i jasno definiranih
ingerenci j€wvdsgavgaving i movine na svim instan
(ovdje je fokus na Federaciji kao dAdrgavi 0)
nalina unaprelenja rdefihmanjedu kpjanvsekiotima,pur kejithu z e | a
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i ndustri | astege vidsnilgta kom sw | e ki v a n juaatid ndustrijama
(industrijske strategije).

lako ovo pitanje (pitanje strategije razvoja (F)BiH i njenih industrijskih strategija te,
privatizacij e dr ¢ amjeri@revazieaiwkvinaqdg prilogaz medvojeenon o j

je da Ie drgava (na svim instancama) [ dal
I nfrastrukturne industrije koje imaju karak
infrastruktud)a, mpame, i vodetritje u kojima (F]
prednost, [ dal je bi trebale bitdi u viasnigt
slijediti. Nema dvojbe da e jasna strategi]j
preduzeia imaju status strategkih preduzel a.
koja olekivanja ima drgava od pojedinih dr¢
drgava biti prisutna.

4.2. Ustroj modernog sistema korporativnogupravly j a u dr gavnim preduze

KIl'julniu lkdrwak anju pretpostavki za uspjegno f
bi bittustr o] modernog sistema korporativnog up
kroz korporatizaciju drgavnih preduzel a. Us't
drgavni h preduzeia trebao bi se realizirat:i
strane kompetentnih konsultanata ail upedog armagg
vi Lenje nalina na Kkoji bi trebao biti ustr
preduzeliima u FBi H.

Nema dvojbe da bi moderan sistem korporatiyv
FBi H morao u pot pun o kutQECDoVihi smjerdicatza korporatvimod r ¢ a t
upravljanje u drgavnim preduzeli ma, -dvimj i su

principima korporativnog wupravl janj aovih Vi so
principa korporativnhog upravljanja i OEC&vih smjernica za korporativno upravljanje u
drgavnim preduzelima samo potvrluje vel izre
funkcionirat.i kao korporacije u okviru koji
zainteresiranordaac i(jdar guasvpnjae)g nkoo rppos | uj e.

OECDove smjernice za korporativno upravljanje

| . Osigurati ulinkovit pravni i rege) ator ni
Il 1. Drgava u ulozi-Fvlasnika (gest smjennica
[ Rmavimaan di oni | aDa (|l etiri smjernigce A
IV. Odnosi sa zainteresiranim stranama (tri smjernigg)A
V. Transparentnost i otvorenost (pet smjernicRA

VI . Odgovornost (nadzornih) od#dpra dr gavni h

OECD-ove smjernice za korporda i vno wupravl janj e utrebaleoavni m
bi mapaputab u projektu ustroja modernog si stema
preduzel i ma, k-agi gpoi beci pi OECDporati vnog up
put ad za pokbrpazadvngg epravijan@aii a grivatnom sektoru u FBiH. Vidjeli

99



smo da razina korporativnog wupravljanja u B
razini.

Na ovom mjestu fokusirat Ifemo se na sl jedela
trebao polivati moderni sistem korporaitvnog u
1. nalin (model) wupravljanja drgavnim preduz

2. korporatizacija drgavnih preduzel a
4. 2. 1. Nalin (model ) wupirvdvalsjnanijka drigavini m pr
Vidjeli smo da je u OED zemljama praksa potvrdila da smentralizirani model

upravl janja dr gavrsipm | piredkzaeol imaj dj el ot vor n
upravljanja drgavnim preduzeliviama nk ejrini grae g drl

u ulozi vlasnika). Vidjeli sma da razlilite OECD zemlje na
upravl janje drgavnim preduzeli ma: osnivanij e
mi nistartva, [ samostalnih agencij a, pa |
upravl janpreduzgalvinman,

OECDova smjernica: (I I Drgava u ulozi viasni
tijela. Pozicionira ga na nalin da, s jedne
(direktna odgovornost Parlamentu, ne Vladi), teds u g e, omogul i rel at.i

djel ovanj e dr gavnih korporacija pozicionir
sljedstveno logici korporativnhog upravljanja, kao centralni korporacijski organ (smjernica C:
Drgava treba da prepuavini magdredoiell aodbariim

nadl egnost. [ da pogtuju njihovu neovisnost)
u i menovanju kompetentnih |l anova nadzornih
tijelo A é usmoetyawlvjamj ai ko¢im iomogul ava re
drgavnog preduzeiao (smjernica F, talka 3),
OECDova smjernica: I Drgava u ulozi wvlasnik
A. VI asti bi trebal o da r azvij¢ sveukupneodiljgvav e v i
drgavnog vlasnigtva, ulogu drgave u kojrpor at
nalin kako e implementirati svoju vlasnilku
B. VI ast ne treba da budu ukl julene U svak
treba da im omogulie potpunu poslovnu samost a
ciljeve.

C. Drgava treba da prepust. nadzornimjodbor
nadl egnost.i i da pogtuje njihovu neovi snost.
D.Vrgenj e vl amoablikiih jprsenwa odreleno u oKviru
o mo g wénivanjem koordinacionog tijelai 1 i , | o gc emtirkd laidma giej,om v
funkcije.

E. Koordinacionoilivl asni | ko tijelo treba da budle o0dgc¢
k ao (garlament,édaimaj asno utvrlLene odnose sa ,pdgova
ukljulujuli vrhovne drgavne institucije za r
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F. Drgava kao aktivan vliasnik treba da ost v

obli ku svake kompaonbsjeée. uKjenoneuglbavne dug

1. biti zastupljena na skupgtini dionilara i
2Z2ustanovl javanje dobro strukturiranih /| ot
nadzornih odbor a u du g pwrnipmnemeduzelvenai ns
vias ni gtaku,i vtneo ul egl e u i menovanju odborja svi l
3. Uspostavljanje sistema izvjegtavanja koj e
dr gavnog preduzel a.

4 . Kada to dozvoljava pravni soidsrtgeanv amg rel jset @
di jaloga sa vanjskim revizori ma i odrelenim
5. Osiguravanje d@a | ano v i naknada za |l anove nadzorni

podr gavaju dugor ol nemopuptrd rveuds & k o mpatnii jlies ait i
profesionalce

Svakako bi se, kroz proj ekt ustroj a siste
preduzel i ma, morao vrl o precizno definirati
centraliziranog tijel a -ovilzs$memicajinial un obkako, sp
uradile zemlije koj e bi mogl e posl ugiti k ao
istorijskok ul t ur al ni konteksatspj mggl j eanujsd r s me kid a ¥ B

jedan od orijentira kako na centprreeldiuzierid ma
Uostalom i prve korporacije na ovim prostorima ustrojene su u vrijeme kada je BiH bila pod
jurisdikcijom AustreUgarske monarhifé.

4.2.2. Korpoihapredaokphadr gavn

Bez obzira na odrelene razlilitost:i u ustr
korporaciju kao oblik organiziranja velikog biznisa dillem svijeta karakterizira tzv.
ogranileno jemstvo (dionilari) [ o grenaj enost
OECDo v 0] definiciiji korporativnog wupravljanj a
shareholders), (nadzorni) odbor (engl. board);topnad § ment |, t eutiecapd al e i
skupine (eng. stakehol der s) ena&orparacijaekupcie u s
dobavljali, zaposl enici itd. ).

OECD-ova definicija korporativhog upravljanja

Korporativnoupravljenjeu k | j wstiukiuruednosaizmel u  toptimenadmenta(uprave
korporacije (2) njenog (nadzornog)odbora (3) njenih vlasnika (dionil arg i (4) ostalih
interesneuticajnin  skupina Korporativno upravljanje t a k o bsggurava strukturu

60| zemlje u okrugenju, nastale raspadom bivge
upravljanja drgavnim preduzeliimaHkoji npi hmogadr
preduzeia iskazuju gotovo identilne probleme u
(F)BIiH.
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posredstvomkoje se oblikuju korporacijski ciljevi, te ustrojavaju sredstvaza ostvaren;
ciljevai kontinuiranomjerenjekorporacijskeuspjenosti

Svaka korporacija funkcionira tako da vl ast

predstavni ke u (nadzorni) odbor, -kenad gerga ¢
koji operativno vode biznis. U tom kontekstu posmatrano nadzorni odbor @neitst

di oni |l ar a) ,-men ajdegdenrei, kiaot onposi oci odvojene m
strane, gl avni su akter.i svake korporacije,
bl ansiranje protivrjelnih intewuedasu mltgpsni k a
menadgere ima status nadrelenog, t e, samim
kvaliteta ljudi koji sjede u (nadzornim) odborimaitope nadger a ovi si .| kval
Stoga nema razl oga da nakad koéparacieae fynkcerdrajizkaol a o r
i svaka druga korporacij a. Jedina razlika |
tijela, a polazeli od industrijskih strategk
postaviti svoja vizionarsket r at egka ol ekivanja koja bi dr g a
na efikasan nalin.

Samim tim, korporatizacija drgavnih preduze
utemel jenje drgavnih preduzel aovan\d. srRi@nicpor at i
pozi ci onira nadzorni odbor kao Kkl jul ni organ
fokus trebao staviti [ na profesionalizaciju
kvaliteta menadgementa wuvijek zavisi i kvali
Darezimiramopgr| u o kor poratizaciji drgavnih preduz
Drgavna preduzela trebaju i mat i nadzbriibdba gj a kc
Kl jul ni k or p osrdgelkrugami rada kog@ pretpostavlja i VI. OEGa

smjernica,u z odgovarajuluvkasmoni kiamiKjjiy ushemje i
sastava nadzornog odbora kojeg bira viliasni/|

odboru moral o biti mj esta i za nezavisne ||
kompetenent e, p o gtuednee kioj $ a mma sswi jpersendestlavni ci
predstavni ke wuposl eni ka. Svakako je nalin

kljulnih pitanja koje se treba sagledat:i kK r
korporativhog upravljanja.

Naedno obiljegje korporatizirani profediongm v ni h

menadgmendnosno angagman profesionalnih mena
odgovarajulu ukljulenost vliasnilkog tépen el a) .
sl obode u obavljanju menadgerskih poslova p
pravcu ostvarenja strategkih ciljeva postav
kao refleksija odgovar aj ul i hltatirada prafesionaljihs k i h

menadgera valorizirao bi se od strane nadzo!
prizmu ostvarenih strategkih ciljeva i pos.l
drgavno preduzelie menasigenakni nme nvaodge rn ekd j
druge zemlje s odgovarajulim menadgerskim is
OECDova smjernica: VI. Odgovornost (nadzornih
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A. Odbori dr gavnih preduzeia treba datej maj u
kompanije.Odbor treba da bude potpuno odgovoran vlasnicima, da djeluje u najboljem

interesu kompanije i sve dionilare trefgira p
B. Odbori drgavnih preduzeia treba da obayv
strategkog volerwjana aogltavig enim od sjitrane
Odbori treba da i maju ovlasti da i menuju i r
C.Odbor i dr gavnih preduzeia treba da |udu
objektivne i neovisne prosudbeDobrapr aksa upul uje da funklcija |
odvojena od glavnog izvrgnog direktor a.

D. Ukoliko je obavezna zastuplijenost uposlenika u odboru, potrebno je uspastaviti
mehani z me koj i garantuju da se t doprizosilst up |l |
poboljganju sposobnosti, informisanost:i i ne
E. Kada je neophodno, odbori dr gavni h predu:z
radi podrgke odboru u punom sastavu u ,vr genj
upravljanja rizikom i naknada.

F. Odbori drgavnih preduzeia trebalo bi da v
Odnos izmelLu nadzornog odbora i menatdgeirekalr
ugovoro m, s tim da bi naknade za menadger ski

| l anova nadzornih odbor a, trebal e biti (d
menadger skih ugovora bi se odobravale od str
Rezultat projeka ustroja mosten g si st ema korporativnog upra
trebao bDbi biti [ set zakonski h i podzakonsk
svakom slulaju rijel je o vrlo cjelovitom g
pozicionrad §avna preduzel a, tako da bi se U njeg
nal i nu nj egove prezentacije na i ni ji st v

prihvatanje.

Zakljulci

Gotovo 10 milijardi KM kapital anaje prekm40l aj na
preduzeia s velinskim drgavnim vlasnigtvom.
gubitagi. prvenstveno zbog nejasnog odrelenj
(model a) wupravljanja ti m Iphrpartjana\dabti ma, uz vel
Drgava [e | dal je biti prisutna u privredi
i zni mne ekonomske vagnosti .. Unaprelenje u |
pozitivni uticaj na ekonomski razvoj FBiH.

Restrukturik nj u upravljanja drgavnim preduzeli ma t
su to uradila na uspj-egansmjaéimi dee m=d i jpda
preduzel i ma.

Kao prvo, pol azel. od jasnog odrelée¢nma skerdea gp

pojavljuje kao vlasnik (strategija razvoj a

103



vlasnika (industrijske strategije), treldae f i ni r at i mo d el upravl janj e
na dr ¢gav n(ecenralizavanionodel).

Kao drugo, potrdo no j e Kkr oz odgovarlagup or aztaikzoinroadtaiv n
predudaliiah se, pored ostalog, u dovoljnoj mj
vliasti. Nema razloga da dr gavna preduzeia f

koja druga uspjegna korporacija u privatnom \

Logi ka korporatizacij e dr gavnih preduzeia
primjeniti [ na drgavna preduzeia na kantona
i movi nom rhzinamea viasti tegha meformirati.
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|l gor Gi vko

STRUKTURA FINANCIISKOG SEKTORA | ODNOS S
REALNIM SEKTOROM U FUNKCIJI EKONOMSKOG
RASTA
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1. UvOD

Financij ski sektor zemalja regije najlegle
predstavljaju velilinom svoje aktive najznal
Kao mogul i konkurentni, a n e dankarske jfimociiskeo g r a
institucije i financijska trgigta. | maj ul i u
kako banke predstavljaju ujedno i naj znal ajr
je to razlog zbog kojeg se kao funkcija banak&odi osiguranje sekundarne likvidnosti za
gospodarstvo. Bez dobrog financijskog sektora nema gospodarskog rasta (King, Levin, 1993).

Levine 2001. godi ne utvr Luj e pozitivnu vez
ekonomskog r as tvanjapravedermgne7¥ zemalja usrdzadohljg od 1P8686.

Beck i Levine 2004. godine zakljuluju kako b
potilu rast.

Rad donosi krat ki prikaz strukture financij s

Posebno je dan naglasak na veze koje e mo
gospodarstva. Na kraju rada dan je prikaz ciljeva koji bi trebali biti ostvareni u narednom
razdoblju.

2. STRUKTURA FINANCIJSKOG SEKTORA U BOSNI | HERCEGOVINI 1
STANJE | OBI LJEGJA

Promatrajulid strukturu financijskog sektora
jasno je kako financijskim sustavom dominiraju banke koje u ukupnoj aktivi financijskog
sustava | ine v¥KaekonkulencBatako razdijgnenh ankarskom sektoru
stoji segment nebankarskih financijskih ins
mi krokreditne organizaciije. Promatrajuli st
njihovim financijskims ekt ori ma zahval jujuli prije svegese
osiguranja pojavljuju se privatni mirovinski
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 KfS e k t o r |l easi nga
|l easing drugtava sa aktivom od 421,5 milijur
od 311 milijuna KM, udio financijskog leasinga u strukturi preko 76%Sektor
mikrok r edi t ni h organizacija | ini 11 mi krokredi
aktivom od 440,1 milijun KM o&UR®HMSagodsu 337
poslovalo je 13 drugtava za osiguranugadrugt
usluge negivotnih osiguranja, 7 drugtava koj
te 1 reosiguranje, ukupna premija iznosila |

osiguranja 319,2 milijuna KM® Svi sektori pokazuju usporedni rast.

Razl og ovakvoj struktur.i j e povijesno nasl |
djelovanje drugih financijskin posrednika koje bi sa sobom dovelo do pojave novih
financijskih proizvoda i usluga za gospodarstvo. Strukturu financijskog sektora aeetaje

obiljegavaju stalne promjene unutar sektor a
trogkovnu racionalizacij u, transparentnost
®CBBI H, |l zvjegtaj o financijskoj stabilnosti za
2FBA, lzvjegtaj o financijskom sektoru F BiH za

®FBA, Informacija o leasing sektoru F BiH za 2016, Srajevo, 2017.,-%0. 7

®FBA, Informacija o mikrokreditnom sektoru F BiH za 2016, Sarajevo, 2017, str. 7.
®Agencijazanadzor osiguranja F BiH, Bilten drugtava
2016, str. 58.
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(internacionalizacij a, pr of i t a bancijskomsedktpru f i nan

F BiH najbolje se mogu pratit.i kKr oz br oj
intermedijaciju, koncentraciju [ konkurenc
ulinkovitost njihova djelovanja.

Procesom privatizacije u okvireeformi prije svega u bankarski sektor ulazi i postaje
dominantnim strani kapital. Dominacija stranog kapitala u bankarskom sektoru ostavlja
prostor raspravi o koristima i nedostaci ma
utj ecaj rsteukturul i @ drugim sektarima.

|l ntermedijacija oznalava stupanj razvijenos

aktive sektora i nacionalnog GEP. Profitabilnost j e sinteti
mogul nost i j er ukazujnei kma manlaidlgimeeat a nti e rkel
profitabilnost.i je uvjetovana nizom unutarnj
kvaliteta aktive, upravljanje likvidnogl u, u
kapitala), politika rezervirgna , ekonomija obujma, trogkovi p
| i mbeni ke profitabilnost.i

Pod koncentracijom podrazumijeva se pripajanje, spajanje, stjecanje kontrole ili
prevliadavajuleg utjecaja stjecanjem tmeline
odnosno stjecanjem kontrole il/i prevladavaju

Pojam koncentracije je jedan od osnovnih el
struktura odnosno trgigne mobtaui ste&knt ®sant nl

stajaligta zagtite trgignog natjecanja. Uob
relevantno t% diigtze mpr ipz wmda podrul je. U uvj
koncentraciju treba promatrati kroz prizmu mobsti klijenata, njihove bolje informiranosti i

brisanju granica izmelu pojedinih zemljopisn
Ulinkovitost j e koncept koj i se moge pri mje
jednog poduzel a. Sukl adno t enforgiel kmrj o méhe frian ii
trogkovna ulinkovitost i profitna ulinkovit
da se ostvari odrelena kolilina ouputa uz mi
njezina sposobnost u maksimiziranju njezina prafitadanu kombinaciju inputa i outputa.

Kako financijski posredni ci doprinose ekor
financiranja potrebne za jednostavniju orga
potreba analize ul i mikauwobavljanguteifunkcie.nanci j ski h p
Financij ski sektor u F BiH promatra po nave

domi nantno bankarskom sektoru ] e u domi nart
tendencijom konsolidacije, umjerene koncentracije, @ribvl j i vom profi tabi | |
trogkovnom ulinkovitogl u.

3. VEZA STRUKTURE FINANCIJSKOG SEKTORA | REALNOG SEKTORA U
FUNKCIJI EKONOMSKOG RAZVOJA

Na temelju naprijed relenog, a uz dominantno
mogul ih koganja bamakadnga eydspodarski razvoj (slika 1). Podizanje kvalitete
bankarskih usluga doprinosi regionalnom ekonomskog rastu (Hassan, Koetter, Wedow, 2007,

®Rel evantno trgigte |ine svi ponuditel]ji proi z
promatrano sa stajaligta proizvoda il zeml jopi s
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2)5"Ut j ecaj banaka na gospodarski razvoj u zen
o k r uag enatgr samog bankarskog sektora.

Slika 1: Kanali utjecaja banaka na realni sektor u zemljama regije

Bankarski sektor

i ntermedijacijal/ulinkovitost I nter medi
kamatni spread dostupnost kredita  korporativno upravljanje
trogak kapitala l ogi kredi ti
investicije

v

GDP
lzvor: autor
|l z prikazanog je vidljivo kako mijenjanje ok
strukture na bankarskim trgigtima. zemalber al i
regije wuvodi banke u proces financijske inf
otvaranje banka inozemstvu povelava konkur e
smanjuje kamatni spread, a ti rke Nadrigojstrgrk ove K
bi trebal a kr oz u vel o] ponudi dostupnost
intermedijacije i njezin volumen pozitivno djeluju na gospodarski rast. Korporativnim
upravljanjem i usvajanj em do bsustava upravhakjs a i
rizicima kojim se banka izlage smanjit.i br o]
sve releno uz podatak da banke u zemljama r
gospodarstvo i i maj ul igriranm u EUnvadesi ywenetane @lasii f i | n
trebaju upravljati ovim kanalom monetarnog transmisijskog mehanizma.
Financij ski sektor treba djelovati u skl ad
konkurencijom dajul. pot p o rskladuud davamk caredbdmo j al
l ogil no e da nacionalne vl ast:i nal i ne o kv
financijskog sektor a. Na i zgradnji financi j
javlijaju se trgigni sudioni ci (slika 2).

Slika 2: Kanaliutjecaja razvijenosti financijske strukture na gospodarstvo

Prema istom istragivanju unaprjelenje operativne L
devijaciju (oko 6%) imat | e za wulinak povelanje za 0.
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/'Monetarna politka  —pKamatne stope

—Krediti
Financijas t r ukt»ur a i nancijska stab
institucija i infrastrukture de

apsorbira goko\

— Jednostavna i (
resursa

—» Financijski rizik procjenjivan i
cjenovno vrednovan kontinuiran

Fi nanci j s k a—tPtatpiisugtavai sustavi namire

Izvor: autor

Razvidno je kako financijska struktura djeluje na gospodarstvu posredno kanalima monetarne

politike (kamatne stopek r e di t i ) . Razlika u kamatnim stop:
nNi su samo posljedica razlilitih uvjeta u prc
velilina tvrtki, struktura industriijei razv
porezni sustavi, regul acij a, ulinkovitost su
kredita kao instrumenta monetarne politike ¢
banku u njezinim kreditnim poslovima kao i stupnja u kojem sen@kga financira
bankovnim kreditima. Ovim kanalom moge se dj
investicije jer nisu uspjele pribaviti potrebna sredstva u obliku kredita. Osiguranje financijske
stabil nosti j og | e | egospondardtvo. nZb emjemé findnacijske dj e
nestabil nosti bankar ski sektor gubi mogul no

usmjeravanja u gospodarstvo.
Razvoj financijskih posrednika mogulie je pot

1. izgradnji pravnog okvira,
2. visokih r al unovodstvenih standarda [ i nstr ul
posrednika od kreditnog rizika.

Stoga znal aj osiguranja stabilnog bankarskog
da se prikazati slikom 3.

Sli ka 3: Veza i zstmeifgaspodatstaabi | nog banka
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Reforma dr gav \

Stabilno
bankarstvo
Jaka kapitalne osnovice l

/7
—
> Trogkovna ul >
="
N\

Bankarski
sektor
Ulinkovita s Jaka ekonomija i

’ nkrndeni

Trgigna dis| /

transparentnost
Strukturne reforme
Makroekonomska stabilnost

Razvoju financijske strukture, posebice, b :

ekonomskim posljedicama koje se javljaju Kkr
ekonomija. Bankovni krediti predstavljaju prmi izvor financiranja investicijskih i

potrogal ki h potreba u Bi H i zeml jama regije.
se u novim zemljama ||l anicama EU. Vel i ki br c
veza izmelu notsupnj af irnaaznvciijjesk og sektora i e
Levina iz 1997. [ 1998. godine te Rajana 19
razvijenim financijskim institucijama zabil ]
ulogu kadajewpi t anju rjegavanje problema asi metri|l
odnos s klijentom i nadzirat. njegovu aktivn
kreditora i zajmotragitelja. U zemlgkakma s vi

strane banke jale reagiraju na povelanje kan
vele banke slabije reagiraju na promjene u
zemal ja regije kao i novi h zegmaviuj az al | alnea kciav
utjecaj monetarne politike na kreditnu aktivnost banaka ovih zemalja pod pretpostavkom
funkcioniranja operativnog okvira monetarne politike.

5. ZAKLJULAK

U nastojanju da se pobol j ga financyskog pektorg red i po

gospodarstvo treba intenzivno kroz definiran
l. osiguranja i upravljanja sigurnog, stabil
sektora,

2. osiguranja transparentnost financijskih pdsiika,

.unaprjelivanja sustava upravljanja riziko
4. primijene IT tehnologije u poslovanju s klijentima,

5. zagtite konkurencije I osiguranja kvalite
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6. stalne nadogradnje regulacije i supervizije financijskog sektora,
7. usmjeravanja financijskog sektora #nancijskoj integraciji u EU.

Na razini financijskog sektora potrebno bi bilo raditi na:

l.razvoju novlanog trgigta,

2. jalanju kapitalne osjetljivost financi j
standarda u polju regulacije sektora,

3. 1 z gr altrangmmntnosti u poslovanju financijskin posrednika prije svega
primjenom ralunovodstvenih standarda i st
jasna slika i prava situacija financijskog posrednika,

4. osiguranju kanala povezivanja financijskih posrednikainanci j skog tr gi g1

5.jalanju financijske pismenosti,

6. kreiranju dugorol nog povjerenja i zmelLu
(kreditne i garancijske sheme, podjela rizika, kreditni medijatori, kreditiranje na
t emel j u postkoljiejleegtiomsiphAniing , s

7. kreiranju proizvoda za SME sektor od strane financijskih posrednika uz ili bez
sudjelovanja dr gave,

8. unaprjelivanju sustav wupravljanja rizicim

9. 0siguranju suradnje sredignje bkakokoe, Mi n
zajedno mogli upravljati financijskim krizama,
10,osi guranju suradnje i razmjene podataka i

sa supervizorima u inozemstvu,

llunaprjelenju pravnog I r
supervi ziiji obl i ka kapi
uspostavl janj a saetygal agreerem
informacije, objavljivanje).

ul acijskog okvi
l ne povezanost
r

€edg
t a
e ( egete, zagti

m
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Matej Givkovil

TRANSFORMACIJA FINANCIJSKIH SUSTAVA U
FUNKCIJI EKONOMSKOG RASTA
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Uvod

Financij ski razvo,j [ ekonomski rast nedvoj b
dvojba javlja oko toga da | i ekonomski rast
utjele na ekonomski rast U t o mHigs@mmjeeck st u v

smatrajukakp e upravo razvoj financijske strukture
podrazumjeva set financijskih institucija, t
industrijskoj revolugi. S druge strane prirgfice Joa Robi nson i znosi dana:s
tez u kako poduzfeitmda maivjoe voldiij ea e. Mo g e s e L
financijskog razvoja dobar prediktor budulinh
i tehnologkih promjena.

Financj s k i sustav ] e u z n a | afinanajgkim, whlikovam | osin
nefinancijskim elementima i stupnjem razvoja tih elemenata, kakvi su promjene u
telekomuni kacijskom okrugenj u, ralunarstvu,
institucie i ekonoskirasperseut j el u na kvalitetu financijski
sustava.

Tehnol ogki razvoj smanjuje transkacijske i
financijske aragmane utjel uli na njihovo okr

Monetarne if skal ne mj er e, kao di o ukupni h ekonom
kako financijskih posrednika tako i prihoda od financijskih proizvoda. Primjerice, nakana

uvolenja porezda Hnameflievermbada iuzRB| aj niji utj e
pihoda po ovom osnovu, al i e u sugtinskom,
znalajno wutjecati na gubitak i1 onako mal og
ponudi ti argument kako znal ajan broj porezn
sred ne imaju razvijeniij.i [ uspostavljen dioni
navedeni ogl edni primjer kako rjegenja ne tr

i i pol itil]l ki sustav wutj el u anidormper cep
ve investicije. Vrijedi tom smislu ist
il ki sustav gledan odnosom politil kih
skom interesne javnost. ligurmost.jUesitupcgi pr av
Zakona o0 gvicarcu ova pravna nesigurnos

Bankocentri | nost financiiHskog sustava u FB

Brojne su podjel e fiinmnkriijtseriihj isngesfinaadigiea kp ou wrra

sustave kl asificiratd.i kao bankocentril ne
eurokontinentalni a drugi alugaksonski. BiHk a o uost al om i veli di o |
i ma bankocentrilni financijski sustav.
Financij ski sustaviteusedikhramz | leaolkadiejgoki | @
potrebama sudionika na trgigtu. Kao i drugd,]
im omogulava visoke stope povrata |ine napo
time mu izravnedarke mo@uwisdjjwedndmro ekonomsKki r
Razvojni proces kreie se od bankovne faze,
sekuritizacije u kojoj se doslovno sve moge
urelenim trgigti ma
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| str agi v amkoas raptank @zajemue dikerzifikacijom financijskog sektora opada
profitabilnost banaka, te se u tom smislu mo
postoji otpor razvoju drugih oblika financija. Stoga iz uklona banaka kao dominantnih aktera

u finarcijskom sustavu FBi ne postoji interes za razvojem i drugih segmenata financijskih

t r gi g damositel)i jpvaik odluka i politika moraju otvoriti pitanje, mogu li nebankarske

financijske institucije prwgiotiekakiankaoyiit ibjie
znal ajniji gospodar ski z a ma h. Naimep bdankamauje na p
pri marni kriteri|] sigurnost povrata dugova,
onemoguluje rizilnije aloleurj,edmankvei gien zsitsotpie
povrati ma gt o usporava i sugava osnovi cu
zanemariva je uloga banaka kada je u pitanju razvoj drugih segmenata i elemenata
financijskog sustava o | dakojos gdomiaicho kreditidok a k t i v
drugih financijskih proizvoda kojima bi se n
da i nema.

Slika 1: Aktiva banaka

100% 50
80% 40
60% B e 30 £
40% 20 &
20% 10
0% 0
2011 2012 2013 2014 2015 2016
Eredim Lile; wlom alava
Vripsdacmi pagani Cstalo
Uidio kfedil isams it ualnpon) sithd (e dals ) Udio ke edits o Sasmeijikio padnied b w alupoog il i (e doads)
Uidis pomadivan s od visdisd inissecii o ubipas) kv @deias o ali)
Gto je zeml ja tmanjjee wlaozgvai j bamaka vela. Kor
ekonomskog razvoja dovodi do vige diverzifi
obrnuto razvoj trgigta kapitala vodi ek onoms:
smislu gtel pi ddhoka trebali prvo iniciratdi

Stupanj razvoja banaka kao financijskih posrednika i njihova uloga osigurala je stabilnost
financijskog sustavagt o j e po s,obsiobddwr a maij juédst na umu
prost or a fokownmanadiinflagijle preko domino propasti financijskih institucija.

| pak ovakva dominatna uloga banaka ol evidno
njegovu prelasku u idulu iteraciiju, razvojnu
sgment e financijskog sustava, trgigte kapita

Dakl e, t emel j na obiljegja financijskog SuUS:
marginalna uloga nebankarskih posrednika, manjak instrumenata i slabequitga r i gt a, ¢
| emu svjedol|li tablica 1

Tablica 1: Vrijednost imovine financijskih posrednika
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2014, 20135, =016,
Vrjednost, Vigednost, Vrijednost.

pvilijued KW Udio, % naljimi KM Udio, % malijued KM Udio, %
Banke V 22.766 874 23.737 87.5 25.014 87.8
Lizing L:onr.-ﬁmje’" 514 1.97 475 1.75 423 1.48
Mikrokredime organizacie 647 2,48 640 2.36 665 2,34
Investiciiski fondovi 758 2.91 824 3.03 802 2.81
Drustva za osi@uwanie i reosizwanje 1.355 5,20 1.465 540 1.582 5.56
Ukupno 26.039 27.141 28.486

Trgigte kapitala u FBi H

FBi H je tranzicij kho tmrdgivdt dudijdgiii nmnajba |gleigjj ead
karakteristike

Ml ada i nerazvijena tr gigmanjuuzj en eppoovsjteorjeen
iinvesticijske javnosti u instrumente i I n
fNi ska likvidnost trgigta, uz manjak pojedi
ponude, te kao posljedica, vel hpna |t man sal
umanjuje integritet i transparentnost trgi
fVi soka volatilnost trgita, u uvjetima ni sk
broja sudioni ka, proi | emu se otvara mogul
ponaganj em neofgeuk tzinmraaltaij nsot abi |l nost trgigta,
ponaganje ne bi ni ti osjetilo

fDubi na i girina trgigta ne zadovoljava uv
vrijedni instrumenti imaju relativni mali broj dionicaftee floatu

TKvalitetn a i nfrastrukturna riegenj a, al i nep
postojanje efikasne burze i instituta za p

fRel ati vno rigidna regul acij a uglavnom pr
situacijana regulacija i nadzor su vrlo kruti bez potrebne fleksibilnosti koja bi pratila

kontraci klilna regulatorna nal el a
fNeadekvatna zagtita kako manjinskih dionil
dionilara od razlilitihskiproceduralnih zIl ou
fNepovjerenje investicijske i ppie javosti,
i skustva s trgigtem kapspinaffoap,| emo snlejpeodvijcear e
drugt vu

INi s ki standar di kor por at i smpange i inglituczoralnij anj a,
investitor.i umj esto da namelu trendove i [

poput trgovine korporativhom kontrolom
ITrgigte korporativnom kontrolom u k ome [

manjinskim pozicijama sevi si r aj u interese velinskih
manjinskih ali i same kompanije.

fVi sok stupanj odl jeva kompanija i kapitala
odrgavanja statusa dionil kog dr uganaaa a ma
burzi

fPot puni il zostanak inovacija u podrul ju fi

osiguranj e strukture financiranje tragit e
ostvarenje poslovnih ciljeva, a inestitorima kombinaciju povrata i rizika kdovoljava
njihovim investicijskim potrebama
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Trgigte kapitala u razvijenim ali i zeml | ama
vrl o znal ajnu i rastulu ulogu s vige aspeka
veldjsintermedijaciij.i kl asi | nih obl i ka fin
pri kupljanju i anal i zi informacija | ime se
koja sinergijske efekte u najvelojslImj etrrigidgatj
kapitala omoguiuje javnim financijama bal ans
relativno niske trogkove financiranja, gosp
postojelih tako i posl ovnicdi npallannionv ai nzvae th u cdou
nebrojene opcije kombinacija rizika i povrata ovisno o njihovim preferencijama, te u tom

smislu znalajno raznolikija ponuda odnosa r |

kao alternativu.

Nugne det er mi ngatna ek azpai traalzav oy RBigH s u

1 Legislativa i uspostava insiicionalnog okvira, kojajeuRBH uspost avl j ena,
eventualno moge problematizirati vrijeme n
napraviti prije privatizacije i izdavanjeertifikata, kako bi se institucionalirao i regulirao
njihov promet

T Politilka [ osobito makr oekonomsKk a stabi
nesuglasicama na dnevnoj osnovi

f Girenje baze investitora se odnokolikome tol i
ani miranje domalih ka realokaciji g¢gtednje
investitora. Na t aj se nalin povelava |ik
njegova postojanj a. Ov aj segmemrt neuFhBI Hi ki
tol ku kada je u pitanju razvoj trgigta kapi
Na nal el noj razini ulinke provedbe ovih odr
bogatija tijekom vremena ili analizirajuldi

|l emu | e kakamj et no

1.Financi j ski posredni ci postaju sve veli

financijskih posrednika prema BDP

2. Banke relativno rastu u odnosu prema centralnoj banci u alociranju kredita

3. Nebankar ske institucije tkvag gthor e stui cadgiskK
financijske kompanije i privatni mi rovinski
4. Tr§gi gta kapitala postaju vela mjereno tr{
i kvidni]j a mj ereno odnosnom trgovine pr e
varijabilnogiu cijene dionica

Stupanj razvoja trgigta kapitala mjerljiv je

1.Promet dionicama u odnosu na BDP: mjeri t
i u FBH iznosi 6,5%°8

2. Brzina prometa ili obrtaj, odnosno omjer prerh a i trgigne kapitaldi
trgovanje premaukupmo obuj mu tr gi ijed3,9%¥pi t al a i u FE
33.0mjer trgigne kapitalJizacije i BDP j e u Ft

4.Br o] uvr gt am mihjunistanovpilean i |

Prva dva pokazatelja mjere likvidnostr gi gt a, odnosno stvarnu tr
l et vrti daju nominalnu sliku razvoja trgigt
trgigne kapitalizacije i BDP rezul tdoksviobveze

68 Podaci za 2015
69 Podaci za 2016
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ostali podacivazj u na ni zak stupanj razvoj a, pri | en

predstavlja primarno ogranilenje razvoju trg
zanemariv ako izuzmemo one koje su u obvezi biti listirane bilo na kotaciji iliekanm
drugom segment u. Kotacija kao dragovol jna mc

interesa kompanija za burzu obzirom da su svega dvije firme izlistane na kotaciji.

Li kvidna trgigta kapital a omogul uj u br ze

preferencijama ul agal a, smanjuju rizilnost
investicije. Likvidnost predstavlja jednostavnost i brzinu kojom agenti mogu konvertirati

i movinu koju posjeduju u peaktilnu kupovnu m
Postoj i k o r iidaosti i jekonomskom eaktar Naime, projekti koji nose visoke
stope povrata i time doprinose vigem ekonoms
investitori/ gtedioci ne vole odricanje od ko
Stoga,uk ol i ko financij ski sustav nema vVvisoku r
usmjereno u dugorolne poslovne projekte koji
ekonomski rast. Viga razina | i k\gurrcbst.dNaimhei o0s i n
nesigurnost j e manja jer s e povelava broj
mogulinost brze likvidacije pozicije u slulaj
|l ako velia likvidnost nedvoj beno proavrejiea,vavisg
' i kvidnost.ii moge wujedno znaliti [ real okac
kupovinu postojelih, gto moge smanjiti stope
| dul i problem na trgigtu kaptialuaposFbvHN] e
samo problemima u financijskom izvjegtavanjl
kako za poslovanje tako i za trgignu vrije
javnosti gotovo u potpunosti izostaje. Stogaa mj ak trasparentnost.i p o
trogkove i ti me poskupljuje i posl jedil no ¢
nal el u trebatlragibgittai kppraeidtnaolsat u odnosu na ba
relacije bankara i njihovihklj enat a wunekoli ko diskrecijske,
vrlo transparentne. U tom smislu javnost nije uvijek upoznata o kreditnim plasmanima i
uvjetima banaka te njihovim odnosimaasfovnim klijentimad ok bi se na tr §gi g1
defaultut r ebal o znat. tko je kupio i tko prodao
St oga, vel a [ l'i kvidnija trgigta kapital a
trasnparentnost, gt o Dbi trebal o af aknei rat.
konzekventno pospjegiti ekonomski rast.
Trgigta kapitala agregiraju i di seminiraju
cijene. U tom smislu pojedinci koji se ne up

0 pojedinoj kompaniji, fpnom poslovanju, mogu promatrati kretanje cijene dionice i donositi
investicijske zakljul ke.

|l dula neuralgilna tolka trgigta kapitala u |
vrijedi i staknut. kako kada vj e eu ppriotiazng gua ov iz
privatizaci|j e, u dugnil kom segmentu manjim
inovacije kao i emisije novog trgignog mater

je u potpunosti rezultat privatizacijskog i ppsti vati zaci j skog razdobl
i staknutdi i slijedel e:

Zeml je melLu njima i BiH koje su u procesu p
znal ajne privatizacijske programe prije usp:
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v | a sansu fpisirale pristupottom upa Kk o i je doveo do snagne

inicijalnoj fazi no ne kao rezultat intere
kompanija, nego kao posljedica administrativno mandatornih mjera koje su sat@gabv

pr omet mora il preko organiziranih i Il i cen.
zeml j e (MalLar ska [ Pol j ska) koj e su odabr s
regulatornih institucija, ata@méeitmr pirpree sk ppi
poletku al.| [ zdraviji organski rast trgigta
druge usporedne tranzicijske ekonomije. No p
Kada se govor.i o privathiiza@aczinjoi jie tkrogneq@ttu r k&

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 upravljanjeu ime klijenata, odnosno vlasnika, niti kada je u pitanju
uspostava standarda korporativnog wupravljanj
Dalo bi se u tom smislu raspravljati o pozicioniranju odgovornosti. Ipak obzirom da

egzistirtay ununganot rjgei gu per spekti vi redefinira
trgigtu kapitala i U gospodarstvu uople
Slika2: Udi o vliadinih vrijednosnih papira u ukt
100%% 12.500
B0%% e 10.000 _
Z
60% 7500 4
40%% 5000 _%
208% 2.500) -
0% 0
2011. 2012, 2013, 2014, 2015. 2016.
Izvor: SASE L Vladine chvezrmce Trezomk zapssi
BL5E. kalkulacya o . .
CBRiH Traite dionica Ulmpna trfiina kapitalizacya (desna skala)

Dugni | ki segment trgigtaokmapatcala dr Fg&8v i He
drugih razina administracije) obveznil ki h vi
tom smislu gotovo nepostojelid [ potpuno or i
sredstava, [ t o Vviizs orkaizhl id mitgihj srkaizhl otgrao gokdo v a
prema javnosti kroz emisijske el emente kao ¢
Trgtie u BiH je dominantno trgigte korporati
institucional ni i nvest i tvasnika kroz swje audjelovapj® g o d u j
radu tijela korporativnog upravljanja. | nst
moti virani | injenicom da im je ogranileno v
korporativni u p rlia uprayljanieinikadaonke uspetpunmstirukofijenilo.

Trgigte korpor at i vinsideraknmmuerpairebau tjarsdpeentnpsd zrada i | e
kompanija, te time demotivira vanjske ul agal
cCj enovno jeuwyghr ralévantnia nnformacija o poslovanju kompanije kroz cijenu

di onice na bur zi il drugom urelenom javnom

118



BHuz manju il velu odgodu, ovisno O raspo
pritisci ma, slijede gmhrllkijunoal mg eref afm&kt k o j
Osobi ti znal aj trebao bi I mati dovrgetak pr
di oni|l arstva nedovoljno privatizaciju samo
prodaju vrgiddnownpn& l|loanjtmriothni m paketi ma, st
privatizaci]j e znal ajnih kompani j a nugno j €
zainteresiranim investitorima gto bi trebalo
rasprostranjivanjed i oni | ar st va. S druge strane, mi r o
kapitalizirana gtednja takolLer bi trebala on
|l emu valja i mat:. na umu kako su mirovinski
drugeinte esente na trgigtu kapitala. S jedne str
ukoli ko se i s ami ukorijene, i nvestirat.i u
istodobno imaju relativno sigurne stope prinosa. Dakle, nije izgledno kako mi r ovi nc
ul agat.i u start upove, al i jeste njihov int
investicijski povrat.i relativno dugi, stabil
probelme. Naime zbog naravi vlastitih klijeaat k o j i ol ekuju povrate te
za povlialenje svoje kapitalizirane gtednj e,
investitora ima dug investicijski horizont,
| i me wumanj uijcen akiok vn edlnioksti dnog trgi gt a. Drugi
koliko e se uopie kapitalizirana gtednja p
dva razloga. Jedan je manjak povjerenja ople
za ol ekivati kako [e dobrovoljne mirovinske
financijske kule s visokom reputacijskim kap
i banke. A drugi je relativno ni ®kavistkazi na
stope nejednkosti kao i mal i br oj osoba koj
kapitaliziranu gtednju uz vel postojeli znal
osobna primanja.

0
e
a
i

Uz postojelu r a z i niuuloge iinktiuciahaing sinvestjtora pupittoamje t a
perspektiva i egzistencija burzi i to ne samo bez integracije u samoj BiH nego i regionalnih

integracijskih napora. UvolLenje razlilitih
zadnje vrijeme imalo je zai | | potaknut. razlilite investit
gal ost ulinci su bez obzira na hvale vrijed
jalanje ne samo trgigta kapitala nego i opl
pi smenosti . U ovom konktestu su takolLer ost)\
burze ali bez znalajnijih rezultata po trgig
Tablica2In d e x i i trgigna kapitalizacija na saraj:

Zadnji dan

|l ndeksi i tr gi prethodnog
perioda

I PG e SRRl 5.691.563.507,72

Zadnji dan

perioda % Promjena

5.458.532.107,6(

-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 mpstanku burzi ukl julujuli [ Sar
slijedel e opcije:
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1. Strategija regionalnih asocijacijauradnja neovisnih regionalnih burzi

2.Strategija izgradnyjrmr esgegdvianjve rs uvad chd (hi m rtgri ¢
3. Strategija premi manj a i spajanja s velim burzovnin
prelijevanja

Odreleni pomaci napravl jeni Ssu u svakom od 1
umu kako integracija na supranacionalnoj razini otvara pitanja regulacije i sijgeftJitom
smislu harmonizacija propisa ne rjegava u po

Perspektive

BiH | i ni se potpuno imunizirana na Suvremene

melLunarodnim pa i mlUcutimanisiuivrijedigdvaipodar st vo
1.Financi j ski sustavi rasjtgut obrug ek oonda | ma ccii o nia
bal ona i njihovih pucanj a. Ovi ci kl usi [ e
ponavljati sve frekventnije i intenzivnije

2. Banke kao financgki mastodonti u d s i | n oamskoim amidtu imaju sve manju
ulogu u financijskim sustavima i to zbog
zbog procesa disintermedijacije

3.Sve veli br o] [ sve kompl eksniji financi
financis ki m strul njacima |ija je struktura p
prinosa

4. Rast financijskih kongl omerata koji ot ega\
5. Smanjivanje trogkova pribavljanja I nform
revolucie.

FBi H ima financijski sustav koji j e previge

prilagodbe na suvremene trendove, te osobif

financijskih gokova kako unutar nj i Ikacijt ak o [

financijskog sustava po razlilitim segment.

kapitala mogule je ostvariti provedbom mje

znal ajne privatizaci]j a putem | ampadja iptonude

unutarnj oj investicijskoj javnosti . Obzirom

postoje vliasnil ki i wupravljalki interesi drg

koncepta tzv. zl atne dioniecemekhognai zhre omd g ud

odluka strategkog i wvitalnog karaktera ne sa

u cjelosti i to eventualno na ogranil|leno vre

Nadalje potrebno je sinergizirati napore vlasnika i managera na podizajgdnasti

kompanija. Jedan od nalina je povezivanje po
kompenzacijama. Ovakav koncept u FbiH nikad:
uglavhom a i to na deklarativnoj razini vezuju uz poslovne rezukatepanije mjerene
ralunovodstvenim metodama, dok vezivanje nal
ne postoji.

Navedeni Su brojni el ement i nerazvijenost. 1
naj znalajniiji, u z ninstsuknenatd kijikna sedrguge samo dioniceg ia k b
obveznice) Nugno je uliniti napore na SsSman
izdavanje vrijednosnica zainteresiranim kompanijama, a osobito je u tom svjetlu potrebno
animirati kompadopadasp] pghipc@oskoj ezbj egava
pitanju prikupljanje srdedstava, na angagman
dugni |l kih, tako osobito vliasnilkih instrumen
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Mi rovinska refor ma OanSdDJ avpésnegenkugpotali

ulinkovitost.i po trgigte kapitala u postoje
razvoja te posljedilno po ekonomski rast u
socijalne i ekonomske nejednakosti.

Uzanl j i koja je percipirana kao relativno vis
svjedole nizak kreditni rating, uople ne po
financij skih i zvedeni ca. St oga a abrazguatitir eb no
motivirat. na emisiju izvedenica u girokom
raznih proizvodni h i uslugnih kompanija izl
banaka. Na taj nalin [erspalpoaviel amogpbnuid
ulaganja za razlilite tipove investitora.
Konalno nugno je uliniti fleksibilnim | egisl
investitori, te omogul i-dva,ransdouaumEmwng uZInk k
da nisu ispunili Ssvoju |n|cijalnu funkciju.
prepisivanj a ryegenj a ego b i korisno bil
naj znal ajnije negatlvnostl vezanrzé amer I mstiatz
ogranilenja nametnutih ovim subjekti ma.
Konal nostald upopyipnois| ovne i deje ostaju neutilizir
financiranja. Banke bez znal ajnih osiguranja
financiranje a drugi obl i ci ne postoje. St

uspostau alternativnih oblika institucionalnih investitora primjerice venture capital, ili hedge
fondova sklonih preuzimanju vigih rizika uz
game changer kada je u pitanju otsavpralbenijt
snagnim razojem financijskog sustava.
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