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SAZETAK

U ovom radu analizirani su glavni makroekonomski izazovi koji se nalaze na putu
priblizavanja Bosne i Hercegovine prema clanstvu u Evropskoj uniji i Evropskoj monetarnoj
uniji. Ekonomski izazovi ti¢u se moguénosti bosanskohercegovacke privrede da udovolji
ekonomskim kriterijima za c¢lanstvo koje je odredila Evropska komisija u Kopenhagenu i

Mastrihtu.

Komparativna analiza klju¢nih ekonomskih pokazatelja Bosne i Hercegovine sa zemljama
Evropske unije (EU 25), novim zemljama ¢lanicama (EU 10), manje razvijenim zemljama
¢lanicama ("EU 3") i zemljama kandidatima (Bugarska, Rumunija i Hrvatska) pokazuje da
Bosna i Hercegovina znacajno zaostaje u ekonomskom razvoju u poredenju sa svim
pomenutim skupinama zemalja, s tim da je to zaostajanje najmanje prisutno u odnosu na
zemlje kandidate. Bosna i Hercegovina u poredenju sa pomenutim zemljama ima najloS$ije
pokazatelje kada je rije¢ o razini GDP-a po stanovniku (p/c), stopi nezaposlenosti i vanjskoj
ravnoteZzi. BiH ne zaostaje za pomenutim skupinama zemalja prema pokazateljima opce
razine cijena, budzetskog deficita i javnog duga, s tim da je javni dug BiH neSto veci od
prosjeka ovih zemalja. Startna pozicija BiH na putu evropskih integracija dosta je loSija u
poredenju sa sadaSnjima zemljama kandidatima. Kako stvari trenutno stoje, ne mozZe se
ocekivati u kratkom, pa niti u srednjem roku dostizanje ekonomskih performansi pomenutih

zemalja koje se mogu uzeti kao banchmark za evropske integracije BiH u budu¢nosti.

Bosna i Hercegovina ve¢ sada ima prednost kada je rijeC o kriterijima iz Kopenhagena kao $to
su stabilnost cijena, budZetski deficit, javni dug, liberalizaciju cijena i vanjske trgovine, kao i

integracija trgovine na trziSte Unije. Medutim, glavni izazovi za ekonomsku politiku BiH bice



BiH na putu ka EU: Makroekonomski izazovi

smanjenje deficita tekuceg raCuna platnog bilansa, smanjenje jaza u visini GDP p/c, reforma
sektora srednjih i malih preduzec¢a po pitanju administrativnih procedura, troSkova i vremena
potrebnog za registraciju, dalja reforma infrastrukture, jacanje konkurencije, jacanje
odgovarajuceg kapaciteta fizickog i ljudskog kapitala u zemlji, i na kraju, jaCanje
nebankarskih finansijskih institucija. Imajuc¢i u vidu naprijed receno, tesko je tvrditi da postoji
"funkcionalna trziSna ekonomija" u punom smislu te rijeci, i da se u ovakvom okruzenju
bosanskohercegovacka preduzeca "mogu nositi sa konkurencijskim pritiscima i snagama u
Uniji". Izazovi koje treba u BiH rijesiti svakako da ¢e razultirati i napretkom u funkcionalnosti

trziSne ekonomije i boljim pretpostavkama za jacanje konkurencije privatnog sektora.

Nominalni kriteriji konvergencije iz Mastrihta gotovo u cjelosti se mogu ve¢ sada ispuniti od
strane BiH, izuzev kriterija dugoroCne kamatne stope. Razina inflacije, budzetskog deficita i
javnog duga, kao i nezavisnost Centralne banke BiH su podkriteriji koji su ve¢ unutar
definiranih granica konvergencije. S druge strane, realna konvergencija po pitanju stabilnosti
deviznog kursa zadovoljavajuca je, dok je razina GDP-a p/c daleko ispod razine najmanje

razvijenih zemalja i bice moguc¢a samo uz dugoroc¢no odrzive stope ekonomskog rasta.

Kljucne rijeci:
Bosna i Hercegovina, ekonomski kriteriji za clanstvo, Evropska unija, nominalni i realni

kriteriji konvergencije, Evropska monetarna unija, ekonomski izazovi
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UVOD

Glavni cilj u vanjskoj politici tranzicijskih zemalja jeste punopravno c¢lanstvo u Evropskoj
uniji. Razloga za takvo opredjeljenje ima mnogo. Najjednostavnijim rijeCima kazano —
Evropski sporazumi znace nadu tranzicijskim zemljama da ¢e uskoro pripadati Uniji i biti u
mogucénosti da participiraju u finansijskim resursima i ostalim pogodnostima ukljuc¢enja u ovo
trziSte. Bosna i Hercegovina takoder kao strateski cilj ima ¢lanstvo u Evropskoj uniji. To je
jedan od rijetkih ciljeva u ovoj zemlji gdje postoji sveop¢i konsenzus, kako javnosti, tako i
relavantnih druStvenih subjekata. Medutim, jasan cilj nije dovoljan sam za sebe, ve¢ zahtijeva
izuzetne napore za njegovo ostvarenje u predvidenom roku. Cini se da veé tu nastaju problemi
za Bosnu i Hercegovinu, primarno zbog nedovoljnog angazmana u pravcu ostvarenja uslova
za Clanstvo. Takvo Sta posebno je prisutno u oblasti ekonomije, podru¢ja koja ¢e sigurno
predstavljati determinantu od koje ¢e zavisiti koliko ¢e de facto trajati ovaj proces. Ispuniti
ekonomske uslove za ¢lanstvo u Uniji, za razliku od mnogih drugih, nije moguée preko no¢i,
niti i u kratkom roku. Potreban je dugoroc¢ni angaZman kako bi postavljeni kriteriji u
odredenom periodu bili zadovoljeni. Jedno je sigurno, relevantne vladine institucije moraju
¢im prije uzeti u ozbiljno razmatranje ekonomski aspekt integracija, kako bi se i sama
dinamika ovog procesa u buducnosti ubrzala. Bosna i Hercegovina ve¢ uveliko zaostaje po
svojim ekonomskim performansama, kako u odnosu na zemlje Evropske unije, tako i u
odnosu na zemlje kandidate za €lanstvo. Samim tim, u Bosni i Hercegovini za razmatranje je

prioritetan ekonomski aspekt evropskih integracija.

Ekonomski izazovi integracija obuhvataju ispunjavanje Kriterija iz Kopenhagena kao uslov za
¢lanstvo u Evropskoj uniji. Nakon toga slijedi ispunjenje kriterija iz Mastrihta, kao naredni

neizbjezan korak za ¢lanstvo u Evropskoj monetarnoj uniji. Bosna i Hercegovina je ve¢ sada u
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stanju da u cjelosti ispuni neke od gore navedenih uslova, kao §to su stabilnost cijena,
stabilnost javnih finansija, liberalizacija cijena i trgovine i td. Cijene posljednjih godina
biljeZe blagi rast do 1 %, budZetski deficit je na razini do 3 % GDP-a, dok je javni dug
smanjen na oko 60 % vrijednosti GDP-a. S druge strane, mnogo je oblasti gdje su ostvareni
rezultati 1oSi, a problemi su prisutni pocev od razine GDP p/c koji je tek 8 % prosjeka EU,
zatim vanjske neravnoteZe sa deficitom tekuceg racuna od preko 17 % GDP-a, konkurencije,
privatizacije velikih preduzeca, poslovnog sektora, i tako dalje. Sve su ovo izazovi sa kojima
se BiH danas suocava, izazovi koje mora prihvatiti i na¢i pravi odgovor kako Sto prije krenuti
u pravcu unapredenja onih ekonomskih aspekata gdje su problemi evidentirani. Ovaj rad ¢e
nastojati da razotkrije ekonomske izazove integracije u EU i da ponudi adekvatne preporuke

za unapredenje u tom pravcu.

Rad je struktuiran tako da u prvom dijelu daje pregled ekonomskog razvoja BiH od 2000. do
2004. godine. Nakon saZetog prikaza osnovnih ekonomskih performasni BiH za posmatrano
razdoblje, drugi dio rada fokusiran je na analizu ekonomskih pokazatelja Bosne i Hercegovine
u "evropskom okruZenju". Naime, komparativna analiza BiH sa zemljama Evropske unije (EU
15, EU 25, "EU 3") i zemljama kandidatima, omogu¢ava nam uvid u ekonomsko stanje u
kojem se nalazi Bosna i Hercegovina u odnosu na pomenute zemlje. Osnovni cilj ove
usporedbe jeste objektivno odrediti koliko je Bosna i Hercegovina daleko, odnosno blizu
ovim zemljama, kao i gdje se nalaze najveci problemi, odnosno prednosti, u poredenju sa
istim. Tre¢i dio rada sadrzi ekonomske kriterije za ¢lanstvo u Evropskoj uniji i Evropskoj
monetarnoj uniji (nadalje EU i EMU) i znacenje istih, dok naredno poglavlje analizira Bosnu i
Hercegovinu u kontekstu ovih kriterija. I kona¢no, posljednji dio rada, sadrZi preporuke za

unapredenje bosanskohercegovacke pozicije na putu ka EU.
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U dijelu rada koji sadrzi prikaz ekonomskih pokazatelja za Bosnu i Hercegovinu u periodu
2000-2004. godina, koristili smo analiticki metod obrade ekonomskih pokazatelja. U
poredenju sa drugim zemljama EU i zemljama kandidatima, koriStena je komparativna analiza
kako bismo mogli objektivno odrediti poziciju BiH u odnosu na posmatrane zemlje. Dio rada
koji analizira ekonomske kriterije za Clanstvo, raden je uz koriStenje Tranzicijskih indeksa
koji su relevantni za temu, a na temelju kojih smo racunali indeks odstupanja BiH u odnosu
na tranzicijske zemlje, sada ¢lanice EU, kao i tranzicijske zemlje kandidate. Takoder, koristili
smo i metod projekcije kada je u pitanju moguce ispunjavanje kriterija iz posmatranih oblasti.
Pored navedenog pristupa, koriste¢i izvjeStaje Evropske komisije kao primjer, i naravno
subkriterije koje je moguce izvesti za obradu ekonomskih kriterija za ¢lanstvo, analizirali smo
relevantne indikatore BiH za posljednjih nekoliko godina. Ovaj dio rada sadrzi temeljitu

analizu relevantnih uslova za ¢lanstvo u EU i EMU na primjeru Bosne i Hercegovine.

Analizirati jednu ovakvu temu, pogotovo na primjeru BiH, oteZano je iz tri osnovna razloga.
Kao prvo, suoceni smo sa nedovoljnosti svih, za nasu analizu, relevantnih podataka, primarno
zbog neadekvatne domace statisticke podrSke. Kao drugo, ne postoji jedinstvena niti
koherentna metodologija za mjerenje ispunjenja ekonomskih kriterija za clanstvo jedne
zemlje. Iz tog razloga, morali smo koristiti kombinaciju vise metoda kako bismo bili u stanju
objektivno analizirati problem istraZivanja, i na bazi toga dati relevantne preporuke za
unapredenje. I konac¢no, bilo koja ekonomska analiza u Bosni i Hercegovini otezana je zbog,
prema velikom broju procjena, velikog u¢es¢a neformalne ekonomije na trziStu, i samim tim,

potencijalnog problema potcijenjenosti realnih ekonomskih pokazatelja u zemlji.

Na kraju Zelimo ista¢i da je ovaj rad fokusiran isklju¢ivo na ekonomske aspekte integracije

bez ulaZenja u druga podrucja, ukljuCujuci i aktualne politicke probleme koji su direktno
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vezani za napredak Bosne i Hercegovine na putu preme EU. Jasno je da svi ostali problemi i
podrucja koja su vezana za "evropski" put BiH moraju doc¢i na red i biti rijeSeni u "pravo”

vrijeme, ali ovaj rad nije ulazio u razmatranje ostalih podrucja evropskih integracija.
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1. BOSNA I HERCEGOVINA - UKRATKO O EKONOMSKOM RAZVOJU OD 2000.
GODINE

Bosna i Hercegovina je jedna od drZava u regiji koja je u posljednjoj deciniji XX stoljeca
dozivjela tako obimna ratna razaranja koja nisu upamcena na ovim prostorima jo$ od Drugog
svjetskog rata. Prije izbijanja pomenutih ratnih sukoba na prostorima ex Jugoslavije, Bosna i
Hercegovina je po svojim ekonomskim performansama bila razvijenija od nekih tranzicijskih
zemalja koje su sada punopravne Clanice Evropske unije. Bosanskohercegovacki GDP-a p/c

danas je tek na razini od oko 60 % prijeratnog nivoa.

Startna ekonomska pozicija Bosne i Hercegovine u okruZenju, kao posljedica rata, pomjerena
je za nekoliko decenija unazad a nadolaze¢i procesi i pojave koji obiljeZavaju danaSnje
vrijeme — tranzicija, liberalizacija, globalizacija, transnacionalizacija — dobili su posebnu
dimenziju u ovakvom okruZenju. To je realnost koja se ne moZe zaobici. Uprkos tome, jedno
je sigurno, nova prioritetna misija u Bosni i Hercegovini jeste punopravno c¢lanstvo u

Evropskoj uniji.

Tabela 1: Bosna i Hercegovina, klju¢ni ekonomski pokazatelji 2000-2004

INDIKATORI 2000 2001 2002 2003 2004
Rast realnog GDP-a, % promjena 5,6 4,5 5,5 3,5 5,7
Stopa inflacije (CPI), godisnji prosjek 4,8 3,1 0,4 0,6 0,4
Stopa nezaposlenosti, zvani¢na statistika 39,7 40,3 40,9 42,0 43,2 %
Stopa nezaposlenosti, sa sivom ekonomijom* - 22,9 21,1 19,6 -
Bilans budzeta, % GDP-a (prije grantova) - 16,5 -10,5 -73 -3,0 -3,2
Bilans budzeta, % GDP-a (ukljucujuci grantove) -7,0 -33 -22 0,4 -0,1
Trgovinski bilans, % GDP-a - 36,1 -364 -370 -350 -35,0
Bilans tekuc¢eg racuna, % GDP-a, prije grantova - 13,8 - 16,7 -20,3 - 18,2 - 18,7
Bilans tekuc¢eg racuna, % GDP-a, poslije grantova - 13,1 -16,2 -20,0 - 18,0 - 18,5
Vanjski dug, % GDP-a 58,8 48,2 42,2 34,0 33,0
Ukupan dug, % GDP-a - - - - 59,7
Omjera duga i izvoza, % promjena 218.5 183,7 171,9 135,8 120,6
FDI, miliona € 161,1 147.,6 219,4 2534 344.4
FDI, % GDP-a 3,2 2,6 4,1 4,5 5,25,8

* Izvor: Zivjeti u BiH - istrazivanje, 2003
Izvor: Evropska komisija, BH statistika
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Prvih poslijeratnih godina Bosna i Hercegovina je zabiljeZila izuzetno visoke stope
ekonomskog rasta (1996. godine preko 80 %), Sto bi, koriste¢i jednostavnu analizu, moglo
svrstati ovu ekonomiju u najbre rastuéu u svijetu'. Medutim, ekonomski rast u BiH vise je
bio posljedica ulaganja medunarodne zajednice u obnovu zemlje, primarno infrastrukture,
nego posljedica investicione aktivnosti u zemlji. Kao drugo, treba imati u vidu ¢injenicu da je
GDP BiH tokom ratnog perioda zabiljeZio izuzetno veliki pad Sto je samo po sebi promijenilo
startnu poziciju ove zemlje na izuzetno nizak nivo. Odatle i, kvantitavno posmatrano, visoke
stope rasta po zavrSetku ratnih deSavanja nisu iznenadujuce. Medutim, visoke stope
ekonomskog rasta su jako brzo padale da bi ve¢ u 2003. godini ta stopa iznosila svega 3,5 %.
Nakon §to je priliv strane pomoc¢i smanjen, naglo je smanjena i stopa rasta GDP-a $to upucuje
na mogucu pozitivnu korelaciju priliva finansijske pomo¢i i rasta Bruto domaceg proizvoda
BiH.

Grafikon 1: Rast realnog GDP-a i priliv donatorske pomo¢i u BiH
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Bruto domaci proizvod Bosne i Hercegovine, kako ukupni tako i po stanovniku, jos uvijek je
ispod njegove vrijednosti od prije rata’, ali isto tako i u odnosu na mogucénosti privrede.

Vecina preduzeca u Bosni i Hercegovini, kako pokazuju rezultati ispitivanja u poslovnom

'u izvjeStaju iz 2005. godine, londonski The Economist je rangirao BiH na prvo mjesto upravo prema kriteriju
rasta realnog GDP-a.

% Yzvor: The World Bank's Role in the Development of a Financial Market in Bosnia and Herzegovina, January
17, 2002, Lecture by Joseph Ingram, Director World Bank Country Office Bosnia and Herzegovina at the
Faculty of Economics, Sarajevo

? Procjenjuje se da je dostigao vrijednost od oko 60 % predratne vrijednosti GDP-a.
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sektoru®, koristi svoje kapacitete ispod razine pune iskoriStenosti. U isto vrijeme, zvani¢na
nezaposlenost je izuzetno visoka i prema podacima u 2004. godini iznosi 43,2 % s
tendencijom daljeg rasta. Ono §to se mora pomenuti u kontekstu pokazatelja trziSta rada jeste
da postoji mnogo procjena koje ukazuju na €injenicu da je zvani¢na nezaposlenost u zemlji
precijenjena. Osnovni razlog tome jeste veliko ucesce sive ekonomije u ukupnim ekonomskim
aktivnostima u BiH, odnosno veliki broj zvani¢no nezaposlenih lica koja imaju neku vrstu
radnog angazmana u neformalnom sektoru. IstraZivanja koja su radena prema ILO
metodologiji pokazuju da je nezaposlenost u BiH ispod 20 % u 2003. godini. Taj podatak nas
takoder navodi na zakljuc¢ak o velikom ucesc¢u sive ekonomije u BiH, odnosno velikom broju
zvani¢no neregistriranih lica koja imaju neku vrstu radnog angaZmana ali koja nije u statistici

evidentirana.

Podaci o budzetskom deficitu koji su prezentirani u Tabeli 1 upucuju na pozitivne trendove
kada je u pitanju ovaj makroekonomski pokazatelj, a koji je ujedno indikator spremnosti
bosanskohercegovacke ekonomije za buduce integrisanje u EU i EMU. Visoki deficit od 7 %
GDP-a iz 2000. godine prerastao je u suficit u 2003. godini, dok je u 2004. godini deficit
iznosio oko 1 %. Pored zadovoljavajuée razine ukupnog budZetskog deficita, stanje sa
inflacijom takoder je prilicno stabilno. Stopa inflacije mjerena CPI indeksom nalazi se na
razini ispod 1 % jo§ od 2002. godine. Izuzetna stabilnost opceg nivoa cijena najve¢im dijelom
posljedica je restriktivnog aranZzmana u kome funkcionira Centralna banka BiH — Currency
Board — koji iskljucuje inflaciju izazvanu monetarnom ekspanzijom. NaglaSena monetarna
stabilnost predstavlja bitnu determinantu ukupne makroekonomske stabilnosti u zemlji. Uz

stabilnu inflaciju, Centralna banka BiH biljezi kontinuirani rast ukupnih deviznih rezervi.

* Prema istrazivanju poslovnog sektora koje provodi UNDP, iskoriStenost kapaciteta u domacim firmama je u 60
% slucajeva ispod razine pune uposlenosti, dok samo 35 % kompanija u potpunosti koristi moguce kapacitete.
Izvor: UNDP, Sistem ranog upozoravanja, Godi$nji izvjeStaj 2004, Sarajevo, 2005. godine, str. 25.
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Takoder, ukupna Stednja stanovniStva u Bosni i Hercegovini ima tendenciju povecanja, i u

2004. godini procijenjena je na razini od oko 2,5 milijardi KM.

S druge strane, stanje u ekonomskim odnosima sa inostranstvom vise je nego zabrinjavajuce.
Spoljnotrgovinski deficit u 2004. godini premasio je 6 milijardi KM, ili iskazano u relativnim
omjerima, gotovo je dostigao razinu od 50 % visine zvani¢nog GDP-a’. Stanje u tekucem
racunu platnog bilansa nesto je bolje ali jo§ uvijek nepovoljno za bosanskohercegovacku,
kako eksternu, tako 1 internu ravnotezu. Deficit u teku¢em racunu krece se na razini od 18 %
GDP-a §to je visoko iznad prosjeka zemalja EU i zemalja iz okruzenja. Oc¢igledno je da je
bosanskohercegovacka ekonomija jo$ uvijek uvozno ovisna ekonomija.

"Uvidom u strukturu izvoza prema carinskim procedurama dolazi se do zakljucka da i

sam izvoz sve viSe ovisi o uvozu. Ono §to zabrinjava jeste Cinjenica da 42 % ukupnog

izvoza BiH Cine robe koje se uvoze da bi se preradile i doradile i potom izvezle, Sto

ukazuje na relativan porast te komponente u ukupnom izvozu od 16,7 % u odnosu na

isti period progle godine".®

Ukupan dug, iskazan u procentima izvoza dobara i usluga, ima trend naglasenog pada s
obzirom na Cinjenicu da je pao sa razine od 218,5 % visine ukupnog bosanskohercegovackog
izvoza iz 2000. godine, na visinu od 120,6 % 2004. godine. Posmatran kao postotak Bruto
domaceg proizvoda, javni dug je u 2004. godini procijenjen na razini od oko 60 % GDP-a
BiH. Dok javni dug biljezi trend pada, priliv direktnih stranih investicija ima tendenciju
povecanja. Porast priliva FDI bio je posebno naglasen u 2004. godini kada je ukupan saldo

FDI poveéan za preko 35 % u poredenju sa prethodnom godinom’.

> Yzvor: Spoljnotrgovinska/vanjskotrgovinska komora BiH, Pregled ostvarene vanjskotrgovisnke razmjene za
BiH za period I-XII 2003. i 2004. godine, Sarajevo, februar 2005. godine. Pogledati Tabelu 9 u Aneksu.
Napomena, prema podacima Evropske komisije taj deficit je manji i iznosi 35 % GDP-a 2004. godine.
Medutim, u oba slu¢aja radi se o izuzetno visokim stopama vanjskotrgovinskog deficita.

® Izvor: Spoljnotrgovinska/vanjskotrgovinska komora BiH, Pregled ostvarene vanjskotrgovisnke razmjene za
BiH za period I-XII 2003. i 2004. godine, Sarajevo, februar 2005. godine , str. i.

7 Prema podacima Ministarstva vanjske trgovine i ekonomskih odnosa BiH iz 2005. godine, taj rast je &ak bio i
ve¢i od 100 % u poredenju sa prethodnom godinom.
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I na kraju, nakon kratkog presjeka stanja bosanskohercegovacke ekonomije zaklju¢ujemo da
su najveci problemi u realnom sektoru ekonomije (GDP, nezaposlenost, platni bilans). Bruto
domaca proizvodnja jo$ uvijek je niska i iznosi oko 60 % predratne. Relativni rast realnog
GDP-a od oko 5 % za bosanskohercegovacke prilike je nedovoljan, nezaposlenost je izuzetno
visoka i ima trend povecanja a uz to prisutna je velika neravnoteza vanjskog sektora, odnosno
visok deficit u tekuéem i trgovinskom racunu platnog bilansa. Javna potro$nja jos uvijek je
visoka i iznosi preko 45 % visine GDP-a §to moZe izazvati dalje pritiske na budZete. S druge
strane, svijetle tacke BiH ekonomije su stabilnost opée razine cijena, minimalan budZetski

deficit i javni dug koji biljeZi trend pada.

2. POLOZAJ BOSANSKOHERCEGOVACKE EKONOMIJE U "EVROPSKOM'"'

OKRUZENJU

2.1. Bosna i Hercegovina na putu prema Evropskoj uniji

Saradnja Bosne i Hercegovine i Evropske unije nije novijeg datuma. Prvi odnosi
uspostavljenji su jo§ medunarodnim priznanjem Bosne i Hercegovine 1992. godine, mada je
saradnja postojala i u okviru bivSe Jugoslavije. Nakon zavrSetka ratnih deSavanja, Evropska
unija pruzila je veoma znacajnu podr$ku u procesima potpisivanja i provodenja Dejtonskog
mirovnog sporazuma, a nakon toga uslijedila je znacajna finansijska pomoc i druge aktivnosti
u podrsci brzem oporavku zemlje. Pomenut ¢emo da je ubrzo nakon "Daytona” formirana
CTF - Konsultativno radno tijelo ¢ija je osnovna funkcija bila zajedni¢ki rad na
prilagodavanju ukupne legislative zemlje zahtjevima EU kroz pruzanje tehnic¢ke i strucne

pomoc¢i lokalnoj administraciji u stvaranju regulatornog okvira prilagodenog standardima EU.
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Vrlo ozbiljan pristup pitanju evropskih integracija i asistencija na tom putu su ve¢ tada
uveliko zapoceti. Ubrzo nakon toga objavljen je dokument Road Map — Mapa puta za BiH a
koji je sadrzavao 18 uslova koje je trebalo ispuniti kako bi Bosna i Hercegovina pristupila
izradi Studije izvodljivosti — Feasibility Study — za otpocinjanje pregovora o Stabilizaciji i
pridruzivanju (SAA). Po strukturi postavljenih uslova, Road Map je bio gotovo identi¢an
kriterijima iz Kopenhagena. Obuhvatao je politicke, ekonomske i uslove vezane za proces
demokratizacije, ljudskih prava i vladavine zakona. Nakon izvjeStaja Evrpske komisije o
ispunjavanju uslova Road Map-a iz 2002. godine, u 2003. godini Komisija je odobrila Studiju
podobnosti i identifikovala 16 prioritetnih podruc¢ja reformi ¢iji bi napredak omogucio
otvaranje pregovora o SAA. Konstatuju¢i da je Road Map bio "pokazatelj nekih gorucih
pitanja i mjerilo politicke volje za rjeSavanje pitanja koja je sadrZzavala", Evropska komisija
objavila je pocetak Feasibility study na osnovu koje ¢e

"procijeniti da li je BiH spreman da otpocne pregovore o Sporazumu o stabilizaciji i

pridruzivanju (SAA). Ukoliko Zeli susti¢i susjedne zemlje, od kojih su neke ve¢ usle u

. . . . e . . - 8
fazu tranzicije, BiH mora ubrzati reforme... i razviti istinski samoodrzive strukture".

Iako je Feasibility Study prihvacena, tesko je tvrditi da je u posljednje vrijeme napravljen
znacajniji napredak na putu evropskih integracija. Osnovni razlog ovakve konstatacije jeste
Cinjenica da je Bosna i Hercegovina tek usSla u fazu pocetka pregovora o potpisivanju
Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju. Pored toga, sasvim je jasno da zaostaje za susjednim

zemljama — Hrvatskom, Makedonijom i Srbijom i Crnom Gorom.

¥ "Bosna i Hercegovina — Izvjestaj o stabilizaciji i pridruZivanju", Evropska komisija, 2003. godine.
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2.2. Bosna i Hercegovina i zemlje EU

Evropska unija predstavlja supranacionalnu integraciju koja je po svojoj ekonomskoj snazi
jedna od vodecih svjetskih ekonomskih sila danas. Raditi poredenje ekonomskih indikatora
Bosne i Hercegovine sa Evropskom unijom, naravno da unaprijed upucuje analitiCara na
moguée zakljucke do kojih se objektivno i dolazi. Bosna i Hercegovina, po svojim
ekonomskim performansama, zaostaje za zemljama Evropske unije $to je posebno primjetno

kod indikatora koji se odnose na realnu ekonomiju.

Tabela 2: Bosna and Hercegovina i EU (15), EU (25) — klju¢ni ekonomski indikatori '04.

INDIKATORI EU (15) EU (25) BH
Rast realnog GDP-a, % promjena 2,3 2.4 5,7
GDP per capita, EU 15 = 100, u % EU 15 100 87,9 13
Stopa nezaposlenosti, % radne snage 9,0 8,0 43,2
Stopa inflacije (CPI), godi$nji prosjek 2,0 2,1 0,4
Bilans budZeta, % GDP-a -2,6 -2,6 -0,1
Bilans tekucéeg racuna, % GDP-a 0,4 0,2 -17,3
Ukupan javni dug, % GDP-a 64,7 63,8 59,7

Izvor: Eurostat, EC, ECB

Usporedimo 1i podatke BiH sa Evropskom unijom prije posljednjeg proSirenja (EU 15) prvo
Sto uofavamo jeste izuzetno veliko odstupanje u visini GDP-a po stanovniku.
Bosanskohercegovacki GDP po stanovniku nalazi se na razini tek od 7 % prosjeka pomenute
grupe zemalja. To je dobar pokazatelj i razine Zivotnog standarda stanovnika BiH u poredenju
sa onim u EU 15. Stanje je tim gore kada se uzme u obzir da je i zvani¢na nezaposlenost u

BiH veca oko 5 puta, a deficit tekuceg racuna platnog bilansa za nejverovatnih 43 puta.

Ipak, Bosna i Hercegovina bi se mogla ravnopravno nositi sa ovom grupacijom zemalja kod

makroekonomskih indikatora: ukupan javni dug, bilans budZeta i stopa inflacije. U sva tri
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slu¢aja, indikatori za Bosnu i Hercegovinu su kompatibilni sa indikatorima 15 zemalja

Evropske unije prije posljednjeg prosirenja.

I konacno, primjecujemo da je rast GDP-a u BiH za 2,5 puta ve¢i nego u EU 15. Ukoliko bi
ovom podatku pristupili bez ulaZenja u dublju analizu, mogli bi zakljuciti da je ekonomija
BiH prosperitetnija i brze rastu¢a od EU 15. Medutim, ovdje se moraju imati u vidu dvije
nezaobilazane ¢injenice kako bi imali stvarnu predstavu o znacenju ovih vrijednosti. Kao
prvo, privredni kapaciteti u BiH su nedovoljno iskoriSteni, a kao drugo niska je startna osnova
sa koje je krenuo rast GDP-a nakon rata. Drugacije kazano, cak i zabiljeZeni rast od 5,7 % je
nedovoljan za BiH, jer se BiH u stvari priblizava EU 15 za pomenutu stopu rasta umanjenu za
rast EU 15. Imajuéi u vidu da je GDP p/c u BiH tek 7 % onog u EU 15, nije teSko naslutiti
koliko je potrebno da BiH sustigne razinu GDP-a p/c ovih zemalja, ostane li dinamika rasta

manje-vise ista.

Ukoliko uporedimo ekonomske indikatore BiH sa istim pokazateljima za Evropsku uniju, ali
sada posmatraju¢i Uniju nakon proSirenja (EU 25), uocavamo da je pozicija Bosne i
Hercegovine nesto bolja u poredenju sa rezultatima prethodne komparativne analize. Tako je
GDP po stanovniku u Bosni i Hercegovini na razini od 8,3 % EU 25 §to je za oko 20 % bolji
relativni omjer nego u prethodnom sluc¢aju. Medutim, deficit u teku¢em racunu platnog
bilansa je za dva puta loSiji nego u prethodnom slu¢aju, dok su ostali pokazatelji manje viSe

isti kao i u poredenju sa EU 15.

Zaostajanje Bosne i Hercegovine u poredenju sa zemljama Evropske unije najvise je izraZzeno

u realnom sektoru ekonomije, odnosno po pitanju razine GDP-a po stanovniku, postotku

nezaposlene radne snage, i stanju vanjske ravnoteZe, odnosno stanju bilansa tekuéeg racuna. S
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druge strane, BiH je u potpunosti kompatibilna po pitanju opc¢e razine cijena i stanja javnih

finansija, odnosno razine ukupnog javnog duga i deficita budZeta.

2.3. Bosna i Hercegovina i manje razvijene zemlje ¢lanice

Nakon §to smo uporedili ekonomske indikatore Bosne i Hercegovine sa zemljama Evropske
unije prije i poslije proSirenja, vrijedna posebne paZnje jeste i usporedba BiH sa zemljama
¢lanicama, ali zemljama koje spadaju u red najmanje razvijenih unutar Unije. Tako smo
uradili usporedbu BiH sa tri zemlje manje razine razvijenosti, a to su: Latvija, Litvanija,

Poljska - oznac¢i¢emo ih sa "EU 3".

Tabela 3: Bosna i Hercegovina i EU 3 — klju¢ni ekonomski indikatori '04.

INDIKATORI Latvija Litvanija Poljska Prosjek BH
LV, LT, PL

Rast realnog GDP-a, % promjena 8,3 6,7 53 6,8 5,7
GDP per capita, EU 15 = 100, u % EU 15 18,8 20,5 20,1 19,8 7,3
Stopa nezaposlenosti, % radne snage 9,8 10,8 18,8 13,1 43,2
Stopa inflacije (CPI), godisnji prosjek 6,2 1,1 3,6 3,6 0,4
Bilans budZeta, % GDP-a -0,8 -2,5 -4.8 -2,7 -0,1
Bilans tekuceg racuna, % GDP-a -12,4 -83 -1,3 -1,3 -17,3
Ukupan javni dug, % GDP-a 14,4 19,7 43,6 25,9 59,7

Napomena: Izbor zemalja i kalkulacija prosjecne vrijednosti za Latviju, Litvaniju i Poljsku su uradeni od strane autora. Kriterij za
selekciju je bio GDP p/c u PPP kao % GDP p/c od EU 15 u PPP u 2004.
Izvor: EUROSTAT, EC, ECB.

Bosna i Hercegovina je, u poredenju sa prosjecnim pokazateljima tri posmatrane zemlje
Evropske unije, u nesto boljoj poziciji u odnosu na agregatne pokazatelje EU 15 1 EU 25.
GDP po stanovniku u BiH je na razini od 37 % prosjeka ovih zemalja dok je u poredenju sa
EU 15 bio samo 7 %. Deficit teku¢eg racuna platnog bilansa veci je za neSto visSe od 2 puta,
dok je u odnosu na Zemlje EU 25 deficit posmatran kao postotak GDP-a bio ve¢i za preko 80

puta. Nazalost, rast realnog GDP-a u BiH bio je manji za gotovo 20 % od prosjeka tri

18



BiH na putu ka EU: Makroekonomski izazovi

posmatrane zemlje, gdje je Latvija, kao §to se vidi u tabelarnom prikazu, postigla najvecu

stopu rasta na razini od 8,3 %.

BiH ima izuzetno visoku zvani¢nu stopu nezaposlenosti i u poredenju sa ovim zemljama koje
i same imaju problema sa nezaposlenosti (13 %) u poredenju sa prosjekom Unije. Interesantno
jeste da ova grupa zemalja ima ukupni javni dug samo na razini od 26 % visine GDP-a tako
da je bosanskohercegovacki javni dug za dva puta ve¢i posmatran kao procenat Bruto
domaceg proizvoda. Stanje sa inflacijom i deficitom budZeta je stabilno u oba slucaja, s tim da

je rast cijena bio dosta izrazeniji u EU 3 nego u BiH.

2.4. Bosna i Hercegovina i zemlje kandidati

Bugarska i Rumunija jesu zemlje kandidati za ¢lanstvo u EU ¢iji se prijem ocekuje u 2007.

godini. Hrvatska je takoder kandidat za c¢lanstvo koja se nada prijemu 2009-2010. godine.

Neupitno je da su ove zemlje i njihov uspjeh u evropskim integracijama izuzetno interesantne

za Bosnu i Hercegovinu.

Tabela 4: Bosna i Hercegovina i zemlje kandidati — klju¢ni ekonomski indikatori '04.

INDIKATORI Bugarska  Rumunija Hrvatska  Prosjek od BH
BU+RU+HR

Rast realnog GDP-a, % promjena 5,6 8,3 3,8 5,9 5,7
GDP per capita, EU 15 =100, u % EU 15 9,9 10,6 23,7 14,7 7,3
Stopa nezaposlenosti, % radne snage 11,9 7,1 19,3 12,8 43,2
Stopa inflacije (CPI), godisnji prosjek 6,1 11,9 2,2 6,7 0,4
Bilans budzeta, % GDP-a 1,3 -1,4 -4,7 -1,6 -0,1
Bilans teku¢eg racuna, % GDP-a -74 -17,5 -5,7 -6,9 -17,3
Ukupan javni dug, % GDP-a 38,8 18,5 53,8 37,0 59,7

Izvor: EUROSTAT, EC, ECB.

Rast realnog GDP-a, pored EU 3, ve¢i je bio i u Bugarskoj i Rumuniji u poredenju sa BiH $to

je sigurno potvrda ranije recene teze da je stopa rasta realnog GDP-a od oko 5 % nedovoljna
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za bosanskohercegovacku ekonomiju. GDP po stanovniku u Bosni i Hercegovini je na razini
od oko 50 posto prosjeka tri posmatrane zemlje Sto je relativno dobro, pogotovo imajuci u
vidu mnoge procjene koje govore o podcijenjenoj razini GDP-a BiH zbog velikog ucesca sive
ekonomije u zemlji. Stanje na trZiStu radne snage i teku¢em racunu platnog bilansa u
zemljama kandidatima je takoder znacajno loSije nego Sto je to slucaj u Evropskoj uniji, a
samim tim, odstupanja Bosne i Hercegovine u poredenju sa ovim zemljama mnogo su manja
nego sa ostalim posmatranim skupinama zemalja EU. Tako prosje¢na nezaposlenost u tri
posmatrane zemlje iznosi oko 13 %, a deficit tekuceg rauna platnog bilansa oko 8 %.
Primjecujemo da je najveca stopa nezaposlenosti zabiljeZena u Hrvatskoj. Takoder, uocavamo
da je ukupan javni dug prili€no nizak imaju¢i u vidu ¢injenicu da je prosjecan javni dug
zemalja kandidata ispod 37 % visine GDP-a.

Kada je u pitanju stopa opce razine cijena, to je jedini pokazatelj gdje Bosna i Hercegovina
ima svojevrsnu prednost u odnosu na zemlje kandidate, s obzirom na Cinjenicu da je prosje¢na
stopa inflacije u zemljama kandidatima 6,7 %. Op¢i porast cijena bio je najve¢i u Rumuniji i u
2004. godini iznosio je 12 %. Rumunija ima nesto bolje ekonomske pokazatelje u odnosu na
Bugarsku, s obzirom na Cinjenicu da je GDP p/c visi nego u Bugarskoj, ekonomski rast u
2004. godini je bio visi za gotovo 2 %, nezaposlenost je manja za ¢ak 4 %, dok je ukupan
javni dug 18,5 %. Jedino je deficit budZeta Rumunije neSto visi nego u Bugarskoj, ali je i on u
dozvoljenim granicama.

Bosanskohercegovacki susjed, Hrvatska, ima znatno vi§i nivo GDP-a po stanovniku u
poredenju sa BiH, i za viSe nego dva puta manju nezaposlenost kao i deficit tekuceg racuna
platnog bilansa. Kada su u pitanju ostali posmatrani pokazatelji, manje-viSe ujednaceni su
izmedu ove dvije zemlje, s tim da BiH posjeduje vecu stabilnost cijena i manji budZetski

deficit, dok je u Hrvatskoj ukupan javni dug nesto niZi od bosanskohercegovackog.
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2.5. BH komparativna matrica

Nakon pojedinacne komparativne analize makroekonomskih pokazatelja Bosne i Hercegovine
sa ciljnim skupinama zemalja relevantnim za temu istraZivanja, napravili smo matricu koja
obuhvata rezultate ove analize. Pored prikaza zakljuCaka do kojih smo dosli, u matricu smo
ukljucili 1 potencijalnu dinamiku prema kojoj je moguée da Bosna i Hercegovina dostigne
razinu posmatranog indikatora. U procjeni dinamike po$li smo od trenutne ekonomske
situacije 1 pretpostavke da se zapocnu konkretne aktivnosti kako bi se popravilo stanje u

pojedinom segmentu ekonomije za koju se vezu posmatrani indikatori u Tabeli 5.

U kojoj je mjeri moguce porediti kljucne indikatore Bosne i Hercegovine sa zemljama za koje
je radena komparativna analiza u smislu njihove vrijednosti i kvaliteta indikatora, ocijenili
smo na skali od I — IV. Procjenu dinamike dostizanja indikatora zemalja sa kojima je radeno

poredenje takoder smo ocijenili na skali od 1- 4. Legenda skale nalazi se u prilogu Tabele 5.

Tabela 5: BH komparativna matrica

INDICATOR BH/ BH/ BH/ BH/
EU 15 EU 25 EU3 CANDIDATES
Rast realnog GDP-a, % promjena I I 1l I
4 4 3 3
GDP per capita, EU 15 =100, u % EU 15 v v I I
4 4 4 3
Stopa nezaposlenosti, % radne snage v v v v
4 4 4 3
Stopa inflacije (CPI), godisnji prosjek I I I I
1 1 1 1
Bilans budZeta, % GDP-a I I I I
1 1 1 1
Bilans tekuéeg rac¢una, % GDP-a v v I III
4 4 3 3
Ukupan javni dug, % GDP-a I I II II
1 1 2 2

INDIKATORI: I — veoma dobro; II — dobro; III - loSe; IV — veoma loSe
DINAMIKA: 1 — trenutno; 2 — kratki rok; 3 — srednji rok; 4 — dugi rok
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Rast realnog GDP-a u BiH ocijenili smo sa "lo$e" u svim sluc¢ajevima zato §to je ekonomski
rast u BiH manji nego u zemljama kandidatima i EU 3, s jedne strane. S druge strane,
bosanskohercegovacki GDP po stanovniku ima najniZu vrijednost u svim poredenjima koja
smo radili, tako da je ekonomski rast BiH nedovoljan kada se govori o moguénosti

pribliZzavanja Zivotnom standardu zemalja EU, barem u narednih 20-30 godina.

GDP posmatran po stanovniku dobio je ocjenu "veoma loSe" za EU 15 i EU 25, a razlog je Sto
je GDP p/c u BiH tek oko 8 % njegove vrijednosti u pomenutim zemljama. Stanje vezano za
ovaj indikator je "lose" za EU 3 imajuéi u vidu ¢injenicu da se GDP po stanovniku BiH
pribliZio visini od 40 % u ovom slu¢aj. U poredenju sa zemljama kandidatima, mi$ljenja smo
da je zadovoljavajuca ocjena "dobro" s obzirom da je relativni omjer takav da je bez uzimanja

u razmatranje sive ekonomije GDP po stanovniku na razini od oko 50 %.

Zvani¢na nezaposlenost u Bosni i Hercegovini je "veoma losa" u bilo kojem slucaju imaju¢i u
vidu da je stopa nezaposlenosti ve¢ na visini od preko 43 % i da ima tendenciju povecanja
posljednjih godina. Indikatori — stopa inflacije i budZetski deficit — dobili su najvisSu pozitivhu
ocjenu iz jednostavnog razloga §to se po ovim pokazateljima BiH moZe porediti sa bilo kojom
skupinom zemalja. Pored ovih indikatora, i javni dug je dobio relativno dobru ocjenu s
obzirom da je ukupan javni dug BiH oko 60 % visine GDP-a S§to je relativno dobro u

poredenju sa drugim zemljama.

I konacno, visina deficita tekuceg racuna platnog bilansa ima ocjenu "veoma loSe" u

poredenju sa EU 15 i EU 25, dok je u poredenju sa EU 3 i zemljama kandidatima stanje nesto

bolje i ocjena je "loSe". Deficit tekuéeg racuna platnog bilansa na razini od oko 18 % je
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izuzetno lo§ pokazatelj i prema tome jasno je da su ocjene o ovom indikatoru upozoravajuce

za Bosnu i Hercegovinu.

Kada je u pitanju dinamika, odnosno vrijeme u kojem Bosna i Hercegovina uz posebne

napore moZe dosti¢i posmatrane zemlje, stanje je slicno prethodnim ocjenama.

Jedino u dugom roku Bosna i Hercegovina treba racunati na stope rasta EU 15 1 EU 25, koje
su istina manje nego u BiH, ali u jednom potpuno drugacijem ekonomskom okruZenju —
iskoriStenost kapaciteta daleko je veca. TeSko je porediti ove indikatore koriste¢i staticki
pristup, s obzirom da se radi o potpuno razli¢itom "kvalitetu" ekonomije. Kada ekonomija
dostigne nivo velike iskoriStenosti kapaciteta, male stope rasta su neSto §to je sasvim za
ocekivati, kako prema ekonomskoj teoriji, tako i prema praksi. S druge strane, Bosna i
Hercegovina ima nesto niZe stope rasta u poredenju sa EU 3 i zemljama kandidatima koje ¢e
teSko dosti¢i prije 2007. godine izuzev ako se ne dese znacajnije promjene u
bosanskohercegovackom okruzenju. Ovakvo misljenje posljedica je ¢injenice da optimisticki
scenario Razvojne strategije BiH 2004-2007 (PRSP) predvidio stope ekonomskog rasta od 5,5

%.

Bosna i Hercegovina nece uspjeti dosti¢i GDP po stanovniku EU 15, EU 25 ili EU 3 izuzev u
dugom roku, ali rekli bismo u "veoma dugom roku". S druge strane, razini GDP-a p/c zemalja
kandidata, BiH bi se uz odredene napore mogla pribliziti u srednjem roku, pogotovo $to stalno
imamo na umu da veliko uceSce sive ekonomije rezultira Cinjenicom da su ekonomski
pokazatelji BiH potcijenjeni i da uvijek postoji moguénost da se i s te strane dobije statisti¢ki

relevantnija slika, koja ¢e sigurno i¢i u prilog BiH.
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Smanjiti nezaposlenost na razinu posmatranih skupina zemalja, barem kada je rije¢ o
zvanicnoj stopi, nije moguce izuzev u dugom roku. S druge strane, stopa inflacije i budZetski
deficit na takvoj su razini da se BiH, u bilo kojem trenutku, moZe porediti sa zemljama
Evropske unije i zemljama kandidatima, i naravno ispuniti kriterije iz Mastrihta po ovom
pitanju. I konac¢no, kada je u pitanju ukupan javni dug, BiH se po njegovoj visini moZe
porediti sa zemljama EU 15 i EU 25 u datom trenutku, dok je u zemljama EU 3 i zemljama

kandidatima javni dug za 50 % niZi.

3. EKONOMSKI KRITERILJI ZA CLANSTVO U EU I EMU

3.1. Evropska unija: od Mastrihta do danas

Evropska unija osnovana je Mastrihtskim ugovorom koji je potpisan 7. februara 1992. godine,
a stupio je na snagu 1. novembra 1993. godine od kada postoji ova supranacionalna
integracija. Unija je utemeljena na tri stuba. Prvi stub ¢ine zajednice koje su nastale nakon
Drugog svjetskog rata, a to su: Evropska zajednica za ugalj i ¢elik, EUROATOM i Evropska
zajednica. Drugi oslonac obuhvata saradnju zemalja ¢lanica na podru¢ju Zajednicke vanjske i
sigurnosne politike (CFSP — Common Foreign and Security Policy). 1, konacno, tre¢i stub
obuhvatio je saradnju drZava clanica u oblasti pravosuda i unutarnjih poslova (PJCCM -
Police and Judical Co-operation in Criminal Matter). Kada je osnovana, Uniju je ¢inilo 12
punopravnih ¢lanica — Francuska, Njemacka, Italija, Belgija, Holandija, Luksemburg, Velika

Britanija, Irska, Danska, Grcka, Spanija i Portugal.

Osnovni uvjeti za proSirenje EU utvrdeni su ve¢ ¢lanom 0. Rimskog ugovora iz 1957,

doradenog 1997. godine Amsterdamskim ugovorom:
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"bilo koja evropska zemlja koja postuje nacela slobode, demokracije, ljudskih prava i
temeljnih sloboda te vladavine prava moZe podnijeti zahtjev za Clanstvo u Uniji"9
Na Vijec¢u odrZzanom 1993. godine EU donijela je odluku prema kojoj

"pridruZene zemlje u centralnoj i isto¢noj Evropi koje to Zele, mogu postati ¢lanice EU"
10

Otvorenost Unije prema drugim evropskim zemljama za clanstvo, naravno uz uvjete
prihvatanja evropskih tekovina i standarda, rezultirala ja da ubrzo i dode do prvog prosirenja
1995. godine kada su punopravne ¢lanice Unije postale do tada neutralne drZave — Austrija,
Svedska i Finska, inage ¢lanice EFTA-e (Evropska zona slobodne trgovine). Nakon prvog
prosirenja uslijedile su i pripreme za do tada najvece proSirenje u povijesti ove integracije, $to
se i desilo u proljece 2004. godine kada je 10 novih zemalja dobilo status punopravnog ¢lana

— Malta, Kipar, Latvija, Litvanija, Slovacka, Madarska, Estonija, Slovenija, Ceska i Poljska.

Tako danasnja Evropska unija broji 25 zemalja, pokriva ukupnu povrSinu od skoro 4 miliona
kilometara kvadratnih, broji preko 450 miliona stanovnika, a ukupna vrijednost GDP-a iznosi
skoro 11.000 milijardi $. Pomenuti impresivni pokazatelji ¢e se i dalje mijenjati imajuéi u
vidu skoro proSirenje prema Bugarskoj i Rumuniji, a i tendencije ostalih zemalja da postanu

punopravni ¢lanovi ovog svjetskog ekonomskog "giganta".

o Evropska komisija, 2001, str. 7
10 Evropska komisija, 2001, str. 8
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3.2. Ekonomski kriteriji za ¢lanstvo

Evropska komisija je zakljucila da u oblasti ekonomije zemlje kandidati moraju ispuniti
odgovarajuce kriterije za Clanstvo. Ekonomski kriteriji iz Kopenhagena podrazumijevaju
"postojanje funkcionalne trzisne ekonomije kao i kapacitete da se ekonomija nosi sa pritiscima

konkurencije i trziSnim snagama u Uniji".

Nakon §to zemlja postane punopravnom c¢lanicom Evropske unije, neophodno je da ispuni i
drugi set ekonomskih kriterija za pristup Evropskoj monetarnoj uniji definiranih Mastrihtskim
ugovorom, uz napomenu da je to obaveza svih buducih novih ¢lanica EU, a §to nije bio slucaj
ranije.11 Nominalni i realni kriteriji konvergencije iz Mastrihta su, za razliku od
Kopenhagenskih kriterija, mnogo jasnije definirani i preciznije odredeni. Imajuéi u vidu ovu
Cinjenicu, nije rijetkost u literaturi sresti da su Mastrihtski kriteriji postali "sinonim za

spremnost zemalja kandidatkinja za pristup EU"'?.

Ekonomski kriteriji za ¢lanstvo u Evropskoj uniji i Evropskoj monetarnoj uniji su stati¢ni, ne
govore mnogo o kvalitetu ekonomije, a takoder moze se izre¢i primjedba da im nedostaje
akademsko objasnjenje. Pored toga, kriteriji ne razmatraju niti efekat ispunjavanja na razlicite
zemlje, imajudi u vidu da niti jedna zemlja nema isto ekonomsko okruZenje. Ipak, neophodno
je da svaka zemlja preispita svoju poziciju u odnosu na ove kriterije te da u skladu sa

upustvima koja dolaze od strane EU ispuni iste.

" Poznata je &injenica da Danska, Svedska i Velika Britanija nisu pristupile u EMU, dok takva moguénost vise
ne postoji, kako za 10 novih zemalja ¢lanica iz posljednjeg proSirenja, tako niti za buduce zemlje ¢lanice.

“Institut za javne financije, Zagreb, PridruZivanje Hrvatske Europskoj uniji — Izazovi institucionalnih
prilagodbi, Mihaljek, D., Poglavlje: Makroekonomski aspekti pridruZivanja Hrvatske Europskoj uniji, str. 30
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Ekonomski kriteriji odredeni u Kopenhagenu obuhvataju vise podkriterija':

da je ravnoteZa izmedu ponude i potrainje ustanovijena triisnim snagama; kao i
liberalizovane cijene i vanjska trgovina,

da ne postoje znacajne prepreke za ulazak na trZiste (prilikom osnivanja novih
preduzeca) i prilikom izlaska sa trZista (bankrot);

postojanje pravnog sistema ukljucujuci i regulaciju vlasnickih prava; mogucénost
nametanja zakona i ugovornih obaveza;

ostvarena makroekonomska stabilnost ukljucujuéi odgovarajucu stabilnost cijena i
odrZive javne finansije i platni bilans;
Siroki konsenzus o kljucnoj ekonomskoj politici;

dovoljno razvijen finansijski sektor koji je u stanju da usmjerava Stednju prema
produktivnim investicijama;

postojanje  funkcionalne triiSne ekonomije sa zadovoljavajucom  razinom
makroekonomske stabilnosti za ekonomske subjekte koji mogu da donose odluke u
stabilnom i predvidivom okruZenju;

odgovarajuca razina ljudskog i fizickog kapitala dostupna uz razumne troskove,
ukljucujuci infrastrukturu, obrazovanje i istraZivanje kao i buduci razvoj ove oblasti;
obim do kojeg viladina politika i zakon ujeicu na konkurenciju posmatrano kroz
vanjskotrgovinsku politiku, politiku konkurencije, driavau pomoc, potporu sektoru
malih i srednjih preduzeca;

stepen i brzina integracija zemlje u vanjskoj trgovini ostvarena sa Unijom prije
prosirenja (Ovaj kriterij se odnosi kako na obim tako i na strukturu dobara koja se vec

razmjenjuju sa zemljama clanicama);

B 1zvor: European Commission, European economy, Enlargement papers, Directorate General for Economic and
Financial Affairs, Progress towards meeting economic criteria for accession: the assessment from the 2004
regular reports, November 2004., str. 6-7.
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- udio malih firmi na triistu, jednim dijelom iz razloga Sto male firme ostvaruju vise
koristi zbog olakSanog pristupa na trZiste, a dijelom Sto dominacija velikih firmi moZe

indicirati veca protivljenja prilagodavanju.

Sve zemlje budu¢i kandidati EU moraju pristupiti u drugoj fazi i u Evropsku monetarnu uniju

i prihvatiti zajedniCku valutu — Euro (€), odnosno nominalne i realne kriterije konvergencije.

Nominalni kriteriji konvergencije su slijedeci:

stopa inflacije u toku posmatrane godine ne smije preci 1,5 % prosjecne stope inflacije

u tri cjenovno najstabilnije zemlje

- dugorocna kamatna stopa ne smije biti visa od 2 % u odnosu na prosjek kamata tri
cjenovno najstabilnije zemlje,

- deficit drfavnog budZeta kao i budZeta regiona te lokalni budZetski deficiti ne smiju
preci 3 % vrijednosti GDP-a

- odnos javnog duga i GDP-a ne smije biti veci od 60 %

- nacionalna Centralna banka mora imati punu politicku nezavisnost

S druge strane, realna konvergencija predstavlja smanjivanje postoje¢eg jaza u indikatorima
ekonomskog razvoja zemlje u odnosu na prosjek Unije, ukljucujuéi dohodak po glavi
stanovnika i njegovu strukturu, zatim konvergenciju nadnica i cijena, ravnoteiu deviznog

14
kursa.

' Izvor: Gaspar, P., Real and Nominal Convergence of Pre-Accession Economies and the Choice of Exchange
Rate Regime, International Center of Economic Growth and Budapest University of Economics, str.3.
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3.3. Razumijevanje ekonomskih Kkriterija

Priblizavanje Bosne i Hercegovine Evropskoj uniji obiljezeno je ispunjavanjem niza uslova -
politickih, ekonomskih, socijalnih, administrativnih, institucionalnih, ... - koji se u
svakodnevnoj praksi Cesto nazivaju "obavezama" zemlje. Istina je da danaSnje tranzicijske
zemlje imaju mnogo stroZije kriterije koje je neophodno ispuniti u poredenju sa ranijim
uslovima za €lanstvo, ali klju¢no pitanje koje se ovdje namece jeste: da li kriteriji za ¢lanstvo
predstavljaju korist i za nacionalne ekonomije ili pak izgubljenu priliku za provodenje

vlastitih nacionalnih strategija?

Ono $§to se moZe kazati za ekonomske kriterije za ¢lanstvo jeste da su ovi kriteriji postavljeni
tako da zemlji mogu samo stvoriti korist, pogotovo u dugom roku. Sustina cjelokupnog
procesa i uslova koji trebaju biti ispunjeni od strane pojedinih zemalja na putu prema EU jeste
ostvarivanje realne konvergencije — odnosno priblizavanje visine dohotka po stanovniku i
Zivotnog standarda posmatrane zemlje prosjeku manje razvijenih c¢lanica EU. Realnu
konvergenciju moguce je ostvariti jedino uz dugoro¢no odrziv i stabilan rast u uslovima
makroekonomske stabilnosti, §to u oba slucaja predstavlja korist za nacionalnu ekonomiju. S
druge strane, neispunjavanje ekonomskih uslova za ¢lanstvo u EU, ne samo da predstavlja
propustenu priliku zemlje na putu prema EU, nego je i sa stanovisSta nacionalne ekonomije
znak loSih rezultata u ekonomskom okruzenju — a pogotovo bi ovo bio slucaj u kontekstu
Bosne i Hercegovina koja ima nisku startnu poziciju kada su u pitanju ekonomske
performanse ove zemlje. Medutim, ono $to se ipak mora imati u vidu jeste da, ispunjavanje
ekonomskih kriterija za ¢lanstvo u EU i EMU je nuzan, ali ne i apsolutno dovoljan uslov za
ekonomski rast i razvoj u dugom roku, narocito zbog ¢injenice da su ovo dinami¢ne kategorije

1 da odraZavaju rezultat aktivnosti kompletnog ekonomskog sistema. Izbor prioriteta i
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angazmana je na svakoj zemlji ali je "win-win" kombinacija jasna, dugoro¢no odrZiv
ekonomski rast i razvoj koji je kompatibilan sa ekonomskim kriterijima za ¢lanstvo uz

kori§tenje "dozvoljene" doze fleksibilnosti na tom putu'’.

4. BOSNA I HERCEGOVINA I EKONOMSKI KRITERIJI ZA CLANSTVO

4.1. Analiza ekonomskih kriterija na primjeru BiH
U analizi spremnosti Bosne i Hercegovine da udovolji ekonomskim kriterijama za ¢lanstvo u
EU i EMU koristicemo EBRD pokazatelje s jedne strane, ali i druge indikatore koji su

relevantni za ocjenu ovih kriterija

Tabela 6: EBRD indeksi, 2003. 16

EBRD INDEKS BiH BiH u poredenju sa BiH u poredenju sa zemljama
(1,0 - 4,0) novim zemljama kandidatima** - indeks
¢lanicama® - indeks
Liberalizacija cijena 4,0 94,0 95,2
Liberalizacija trgovine 3,7 86,0 88,1
Mala privatizacija 3,0 69,8 76,9
Velika privatizacija 2,3 63,6 67,0
Reforma preduzeca 2,0 63,9 81,1
Politika konkurencije 1,0 34,3 43,5
Reforma infrastrukture 2,3 77,8 82,1
Reforma bankarskog sektora 2,3 66,3 71,1
Nebankarske finansijske instit. 1,7 54,6 72,9
PROSJEK 2,5 67,8 75,3

* Ceka, Madarska, Latvija, Litvanija, Poljska, Slovacka, Slovenija  *** Bugarska, Rumunija, Hrvatska

Prema tranzicijskim indeksima, Bosna i Hercegovina pokazuje najbolje rezultate kada je u
pitanju liberalizacija cijena, gdje je indeks za BiH izuzetno visok (4,0). Visok indeks
evidenitran je za oblasti liberalizacije vanjske trgovine (3,7) Sto je sigurno posljedica
otvaranja Bosne i Hercegovine na polju trgovine, a §to je postignuto kroz uspostavljanje

slobodne trgovinske zone u regiji shodno zakljuc¢cima Pakta stabilnosti. Relativno dobar

13 Poljska je, na primjer, za potpunu liberalizaciju trZiSta poljoprivrednih proizvoda dogovorila prijelazni rok od
12 godina, mada je Evropska komisija predlagala rok od 7 godina. Ovo je tipi¢an primjer koji ipak pokazuje da
i Evropska unija posjeduje dozu fleksibilnosti u posebnim okolnostima, Sto naravno zavisi od zemlje do
zemlje, kao i od sposobnosti buduéeg kandidata da u pregovorima sa EU uspije ostvariti nacionalne interese.

16 Kalkukacije radene od strane autora. Podaci koriSteni prilikom kalkulacije su dostupni u Aneksu, u Tabeli 10.
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indeks BiH biljeZi i kod privatizacije malih preduzeca dok je u oblasti privatizacije velikih

preduzeca stanje mnogo loSije. UoCavamo da su najve¢i problemi na polju politike

konkurencije gdje je index na minimalnoj razini i iznosi 1,0, zatim nebankarske finansijske

institucije — 1,7. Na kraju smatramo vaznim dodati, da je prosje¢na vrijednosti analiziranih

indeksa 2,5, Sto naravno nije dobar pokazatelj funkcionalnosti trziSne ekonomije u BiH,

ukljucujuéi jednim dijelom i mogucnost privrede da se nosi sa konkurencijskim pritiscima

nakon ulaska u Evropsku uniju.

Medutim, za naSu analizu bitna je vrijednost ovih indeksa za tranzicijske zemlje koje su

postale punopravne cClanice i zemlje kandidati, i naravno komparacija sa Bosnom i

Hercegovinom.

Prosje¢na vrijednost indeksa Bosne i Hercegovine u odnosu na sedam tranzicijskih
zemalja koje su danas ¢lanice Unije iznosi 67,8, ili drugacije kazano, pokazatelji koje
smo poredili su u Bosni i Hercegovini loSiji za oko 32 %. Kada su u pitanju zemlje
kandidati zaostajanje Bosne i Hercegovine je manje i ukupno iznosi 25 %.

Najbolje rezultate Bosna i Hercegovina u poredenju sa navedenim skupinama zemalja
ima u oblasti liberalizacije cijena (prosje¢no odstupanje na vise oko 10 %), zatim kod
liberalizacije vanjske trgovine (prosjecno odstupanje nesto niZe od 10 %).

Bosna i Hercegovina ima najslabije rezultate u okviru politike konkurencije gdje je
vrijednost ovog indeksa 1,0 za BiH. U poredenju sa dvije kategorije zemalja koje smo
posmatrali vrijednost indeksa je 34,3 i 43,5. Drugacije kazano, Bosna i Hercegovina
viSe je od dva puta slabija kada je u pitanju pokazatelj politika konkurencije u

poredenju sa posmatranim zemljama. Sigurno je to posljedica razlika koje se
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pojavljuju izmedu entiteta u ovoj oblasti, s jedne i nedostatak adekvatne
makroekonomske politike na drzavnom nivou, s druge strane.

Bosna i Hercegovina pokazuje loSe rezultate i u oblasti privatizacije, posebno velikih
preduzeca. Spora privatizacija velikih ekonomskih sistema sigurno je posljedica
ovakve ocjene.

Vrijednost indeksa koji mjeri reformu u bankarskom sektoru iznenanudujuce je niska,
kako za BiH, tako i u poredenju sa drugim zemljama. Bankarski sektor je skoro u
cijelosti privatizaran i u vlasniStvu je stranog kapitala tako da je efikasnost bankarskog
sektora ve¢ ocijenjena izuzetno visokom ocjenom, pa i na regionalnom nivou.
Smatramo da, uprkos niskoj ocjeni ovog indeksa, BiH ima dobre rezultate u ovoj
oblasti.

Indeks reforme preduzeca takoder pokazuje dosta nisku vrijednost. Moguce je navesti
mnogo razloga ali je pitanje nedovrSene privatizacije u prvom planu, zatim veliko
ucesce javnog sektora u ukupnom GDP-u, komplikovane administrativne procedure i
visoki troskovi prilikom pokretanja biznisa, i td. Pored toga, u Bosni i Hercegovini je
joS uvijek broj malih i srednjih preduze¢a po stanovniku daleko ispod prosjeka

razvijenijih zemalja i zemalja iz regije.

Klju¢ne ekonomske indikatore koji se odnose na spremnost zemlje da udovolji ekonomskim

kriterijima za ¢lanstvo analizirali smo u prethodnim dijelovima rada, tako da ne¢emo ulaziti u

Siru elaboraciju istih. To se odnosi prije svega na ekonomski rast koji je posljednjih godina

reduciran na visini od oko 5 % godiSnje i vjerovatno ¢e se zadrZzati na toj visini u srednjem

roku. Puna samoodrzivost ekonomskog sitema u BiH joS je predmet za raspravu, imajuci u

vidu jos uvijek prisutnu ovisnost ekonomije od strane pomo¢i, kao i visoku uvoznu zavisnost

ekonomskog sistema.
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Makroekonomska stabilnost u Bosni i Hercegovini za sada je ostvarena u dva aspekta:
inflacija i budzetski deficit. Od 2000. godine trendovi ova dva indikatora su bili pozitivni i to
je sigurno jedna svijetla tatka ekonomskog okruzenja u BiH.'” Javni dug u Bosni i
Hercegovini ima trend pada. Visina ukupnog javnog duga posmatrana u odnosu na GDP bila
je oko 100 % u 1998. godini, a danas je na visini od oko 60 % visine GDP-a, $to je sa
stanoviSta evropskih integracija prihatljivo.18 Pored pada ukupnog javnog duga, vrijednost
vanjskog duga takoder pokazuje tendenciju smanjenja, Sto je takoder vazan pokazatelj
stabilnosti. Kada je u pitanju vanjski sektor ekonomije, ranije smo ustvrdili da je
bosanskohercegovacka ekonomija uvozno ovisna ekonomija, a i ono malo izvoza koji se

ostvari iz Bosne i Hercegovine velikim dijelom je (preko 40 %) baziran na uvozu.

Kada je u pitanju politicki konsenzus o kljuénim makroekonomskim politikama u zemlji kao
podkriterij, teSko je re¢i da je on postojao do u skorije vrijeme, izuzev u nekim oblastima.
Znacajan napredak u tom pravcu napravljen je izradom Razvojne strategije BiH koju su, de
jure, prihvatile vlade na svim nivoima vlasti i preuzele na sebe obavezu implementacije ovog
strateSkog dokumenta. To je mozda jedini primjer gdje je, istina uz pomo¢ medunarodne
zajednice, ipak napravljen jedan sveop¢i konsenzus o ekonomskoj politici za petogodiSnji
period. I kao drugi primjer konsenzusa moZemo navesti Siroku podr$ku opredjeljenju Bosne i
Hercegovine za ¢lanstvo u Evropsku uniju, ne uzimaju¢i u razmatranje dnevnopoliticke

probleme koji, istini za volju, znaju da koce cjelokupan proces na tom putu.

Integrisanje zemlje u oblasti vanjske trgovine takoder je jedan od kriterija iz Kopenhagena o

kojem je bilo manje rijeci u prethodnom razmatranju. Kada je u pitanju Bosna i Hercegovina,

17 Vidi Aneks, Grafikon 2.
18 Vidi Aneks, Grafikon 3.
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njen glavni vanjskotrgovinski partner jeste Evropska unija. Preko 50 % ukupne trgovinske
razmjene odvija se sa EU. Tako je u 2005. godini, ukupan uvoz BiH iz EU iznosio 53 %, dok
je ukupan izvoz bio 54 %'°. Bosna i Hercegovina ve¢ danas ima izuzetno jake trgovinske veze

sa zemljama Evropske unije, a koje ¢e se sigurno i u buduénosti dalje razvijati.

Problemi koji se odnose na internu i eksternu neravnotezu u BiH vezani su i za domacu
ponudu koja nije u stanju da proizvede i ponudi adekvatne proizvode i usluge, kako unutar
BiH, tako i one koji bi bili konkurentni svjetskim. Ovakvo stanje rezultira slabom
iskoriSteno$¢u kapaciteta, s jedne, ali i izuzetno visokom zvani€nom stopom nezaposlenosti, s
druge strane. Prema podacima o broju malih i srednjih preduze¢a na 1.000 stanovnika, u
Bosni i Hercegovini postoji samo sedam malih i srednjih preduze¢a. U Hrvatskoj taj broj dva
puta vedi i iznosi 14, nakon toga slijedi Albanija sa 18, Bugarska 28, dok je u Madarskoj 88

preduzeca na 1.000 stanovnika®’.

Problemi na strani domace ponude su kako na strani samih subjekata, tako i u okviru
drzavnog sistema koji nije adekvatno pripremljen za nove okolnosti u kojima funkcionira

privreda BiH.

"9 Izvor: Vanjskotrgovinska komora BiH, period I-VIII 2005, Sarajevo, 2005.
2 1zvor: Spotlight on south-eastern Europe 2004, EBRD. Vidjeti Aneks, Grafikon 7.

34



BiH na putu ka EU: Makroekonomski izazovi

Grafikon 4: Broj procedura prilikom pokretanja biznisa u BiH u 2004. godini
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Tako je, prema rezultatima ispitivanja Svjetske banke, pokrenuti biznis u BiH mnogo teZe,
skuplje i neizvjesnije nego §to je to slucaj u regionu ili OECD zemljama. Poduzetnici moraju
pro¢i kroz 12 koraka kako bi pokrenuli posao, $to u prosjeku traje oko 54 dana i koSta 46,2%
Bruto nacionalnog dohotka po stanovniku (GNI p/c). Moraju deponovati najmanje 65,0%
GNI p/c u banku kako bi dobili registracijski broj za firmu, dok je regionalni prosjek 51,8% a

OECD prosjek 44,1% GNI-a p/c.”!

Prema podacima Doing business data base (WB), troSkovi pokretanja biznisa u BiH su
najveci od svih posmatranih zemalja. Naredni graficki prikaz jasno ilustruje poziciju BiH u

odnosu na druge zemlje vezano za kriterij troSkova pokretanja biznisa u 2004. godini.

2 Izvor: Doing Business Database, Svjetska banka, 2005.
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Grafikon 5: Troskovi pokretanja biznisa u BiH (% GNI p/c) 2
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Vazna napomena jeste da u Bosni i Hercegovini registracija vlasniStva traje 331 dan, dok je
regionalni prosjek 133 dana, a prosjek OECD zemalja svega 34 dana. Pored navedenog,
dodatna poteskoc¢a u ovoj oblasti jeste da su troSkovi registracije vlasniStva u BiH dva puta

visi (6,1%) nego Sto je regionalni prosjek (3.1%).%

I na samom kraju, pomenu¢emo da Kopenhagenski kriteriji obuhvataju i postojanje
odgovarajuceg nivoa fizickog i ljudskog kapitala u zemlji. Iako je ovaj kriterij dosta
neodreden, klju¢ni problem na primjeru BiH jeste nepostojanje relevantnih pokazatelja o ovim
indikatorima. Iako je moguce nai¢i na procjene o stanju fizickog i ljudskog kapitala, joS uvijek
je manje poznato kakvo je stanje u BiH po ovom pitanju, pogotovo u komparaciji sa ostalim
zemljama. S te strane, teSko je re¢i da li Bosna i Hercegovina zadovoljava kriterije u ovoj
oblasti ili ne, te ¢emo ovo pitanje za sada ostaviti otvoreno. Ipak, misljenja smo da je bolje

stanje ljudskog kapitala u poredenju sa fizickim kapitalom u zemlji.

Uporedni pokazatelji nominalne konvergencije za BiH i 10 novih zemalja ¢lanica prikazani su

u sljedecoj tabeli.

2 1zvor: Doing Business Database, Svjetska banka, 2005.
% Vidi Aneks, Grafikon 6.
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Tabela 7: Indikatori BiH i EU (10) u odnosu na kriterije konvergencije

BudZetska pozicija vlade

Inflacija Deficit Javni dug Dugoroé¢na
(% GDP-a) (% GDP-a) kamatna
(2004 — procjena) stopa
2002 2003 2004 2002 2003* 2004 2002 2003 2004 2004

Refer.
vrijednost 2,4 % 3 % 60 % 6,4 %
CESKA 14 -01 2,6 -638 12,6 -50 288 37,8 379 4,7
ESTON. 36 14 30 14 31 03 53 53 48 4,6
KIPAR 28 40 1,9 -46 -64 -52 674 70,9 72,6 5,2
LATV. 20 29 62 -27 -15 -20 141 144 14,7 5,0
LITV. 04 -1,1 1 -15 -19 -26 224 214 214 4,7
MAD. 52 47 6,8 -92 -62 -55 572 591 599 8,1
MALTA 26 1,9 27 -59 -97 -52 627 71,1 738 4,7
POLJ. L9 07 36 -36 -39 -56 41,1 454 472 6,9

SLOVEN. 75 57 36 -24 -20 -23 295 294 308 5.2
SLOVAC. 35 85 74 -5 -3,7 -39 433 426 445 5.1

EU-12 2,3 2,1 2,1 -24 -27 -29 694 70,7 71,2 4,3
EU-25 - - - -23 -2,8 -28 61,6 633 627 4,6
BiH 0,3 0,6 04 -3,7 -1,3 -1,1 o - 59,7 =

Izvor: EUROSTAT, EC, ECB

Referentna stopa inflacije izraCunata je kao jednostavna aritmeticka sredina prosjecne stope
inflacije u tri najuspjeSnije zemlje plus 1,5 postotnih poena. U avgustu 2004. godine,
referentna stopa inflacije izracunata na ovaj nacin iznosila je 2,4 %. Kada je u pitanju ovaj
kriterij, jasno je da Bosna i Hercegovina u sve tri posmatrane godine u potpunosti zadovoljava
kriterij za inflaciju €ija je prosjecna vrijednost oko 0,4 %. Pored stabilnog nivoa cijena koji je
u skladu sa kriterijima iz Mastrihta, i neovisnost Centralne banke je zagarantovana i de facto
se provodi u praksi. Vlada u BiH ne moZe posudivati novac od Centralne banke, a pored toga
CBBH nije dozvoljeno da pusti u opticaj novac koji nema 100 % pokri¢e u Euru ili nekoj

drugoj stranoj valuti.

Mastrihtski kriteriji konvergencije koji se odnose na oblast drzavnog budzeta obuhvataju dva
podkriterija. To su da ukupni budZetski deficit ne prelazi razinu od 3 % visine GDP-a i ukupni

javni dug drzave da bude do visine od 60 % GDP-a. Kiriteriji iz Mastrihta koji obuhvataju
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oblast javnih finansija su u Bosni i Hercegovini ve¢ unutar dozvoljenog praga. Deficit budZeta
je jedino u 2002. godini bio veci (za 0,7 %) od dozvoljene granice dok je u ostalim godinama
deficit stalno ispod dozvoljenog praga. Kada je u pitanju javni dug, suoCavamo se sa
nedovoljnosti kvalitetnih podataka o ovom pokazatelju, ali ve¢ina procjena govori da je on
sada na razini od oko 60 % i ima tendenciju pada, Sto je u okviru zadanih granica oscilacije.
Drugacije kazano, Bosna i Hercegovina je u stanju da, ako ne u datom momentu, a ono u
relativno kratkom roku udovolji kriterijima konvergencije u cjelosti a koji se odnose na

drzavni budzet i javni dug.

I kona¢no, jedan od kriterija konvergencije jeste i visina dugoro¢nih kamatnih stopa. Kriterij
koji se odnosi na dugoro¢nu kamatnu stopu baziran je na kamatnoj stopi na desetogodis$nje
benchmark drzavne obveznice, posmatrajuc¢i prosjecnu stopu za posljednjih 12 mjeseci.
Analiza dugorocne kamatne stope kao kriterija konvergencije u Bosni i Hercegovini oteZana
je iz razloga $to joS uvijek ne postoje drzavne benchmark obveznice na osnovu kojih bi se
odredila visina dugoro¢ne kamatne stope. U datoj situaciji jedino $to moZemo analizirati jesu
prosjecne dugorocne kamatne stope u bankarskom sektoru kao ilustracija ili alternativa ovom
indikatoru. Uzmemo li u obzir visinu dugoro¢ne kamatne stope u bankarskom sektoru,
uoCavamo da je za oko 30 % ova kamatna stopa veca u BiH nego Sto je dozvoljeni prag
konvergencije. Sigurno je da je ovo jedan od kriterija kojeg Bosna i Hercegovine ne moZze
ispuniti u kratkom roku, pogotovo imaju¢i u vidu da tek u buduénosti moze uslijediti

emitovanje drZavnih obveznica i formiranje kamatne stope na ove obveznice.

I konaéno, realni kriterij konvergencije za €lanstvo u Evropskoj uniji obuhvata priblizavanje

visine dohotka po stanovniku prosjeku manje razvijenih zemalja Unije. Realna konvergencija

predstavlja jedan od dugoroc¢nih izazova za Bosnu i Hercegovinu imajuéi u vidu da je GDP po

38



BiH na putu ka EU: Makroekonomski izazovi

stanovniku BiH tek 37 % visine GDP-a p/c tri zemlje sa najmanjom vrijednosti ovog

indikatora.

4.2. Zakljucci

Ekonomski aspekti Kopenhagenskih kriterija za clanstvo u EU

Makroekonomska stabilnost posmatrana preko indikatora inflacije i deficita u
fiskalnoj politici u Bosni i Hercegovini na zadovoljavajucoj je razini. Inflacija se krece
ispod 1 % godiSnje, Sto je stopa koja je niza od prosjeka EU 15, EU 25 i zemalja
kandidata. S druge strane, budzetski deficit je minimalan, mada treba napomenuti da
su u ovu kalkulaciju ukljuCeni i grantovi budZetu. Medutim, ukoliko se grantovi
prilikom obracuna budZeta iskljuce, stanje je i dalje zadovoljavajuce, imajuci u vidu da
se u posljednje dvije godine deficit bez grantova kretao na razini od oko 3 %, §to se
moZe smatrati relativno zadovoljavaju¢im stanjem. Javni dug kao Kkriterij
konvergencije, takoder je u dozvoljenim granicama tolerancije. Ukupni javni dug na
visini od oko 60 % GDP-a je na razini koja ne ugroZava odrzivost javnih finansija u
BiH i uz to ima trend pada.

Liberalizacija cijena i vanjske trgovine ima dosta visoke tranzicijske indekse i u ovim
oblastima Bosna i Hercegovina se moze porediti sa tranzicijskim zemljama iz
neposrednog okruZenja, ukljucujudi i tranzicijske zemlje koje su sada Clanice Evropske
unije.

Integracija zemlje u oblasti vanjske trgovine takoder je kriterij gdje Bosna i
Hercegovina ima povoljnu poziciju. Glavni vanjskotrgovinski partner BiH je Evropska
unija, za koju se veZe preko 50 % ukupne vanjske trgovine, i to kako

bosanskohercegovackog uvoza, tako i izvoza. U Bosni i Hercegovini joS uvijek ne
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postoji puni konsenzus vlade/a o klju¢nim ekonomskim politikama, a $to je jedna od
bitnih pretpostavki za ispunjavanje Kopenhagenskih kriterija.

U Bosni i Hercegovini najvec¢i su troSkovi pokretanja biznisa kada se poredi sa
tranzicijskim i EU zemljama. Procijenjeni troSak pokretanja biznisa iznosi 46,2 %
vrijednosti Bruto nacionalnog dohotka po stanovniku (GNI p/c), dok je u ostalim
zemljama iz blizeg i daljeg okruZenja taj troSak manji za najmanje 20 %. Ne samo da
su troskovi pokretanja biznisa izuzetno visoki, nego je i broj procedura kao i vrijeme
trajanja istih takoder izuzetno nepovoljni za onoga koji osniva firmu. U slucaju
pokretanja novog biznisa u BiH potrebno je pro¢i kroz 12 razli¢itih procedura koje u
prosjeku traju oko 54 dana, dok je regionalni prosjek 9 procedura i 42 dana.Vrijeme u
kojem je moguce registrovati vlasniStvo kao i troskovi procudura takoder su izuzetno
visoki u poredenju sa ostalim zemljama iz okruZenja. Procedura registracije vlasniStva
traje u prosjeku 331 dan, dok je prosjek u Regionu 133 a u OECD zemljama svega 34
dana. Troskovi registracije vlasniStva su isto tako izuzetno visoki i iznose 6,1 %
vrijednosti imovine koja se registruje, §to je dva puta viSe od regionalnog prosjeka.
Izuzetno loSe rezultate Bosna i Hercegovina, prema tranzicijskim indeksima, pokazuje
u oblasti konkurencije. Nije za ¢uditi da je ocjena ove oblasti tako niska s obzirom na
¢injenicu da joS$ uvijek ne postoji puna harmonizacija izmedu entiteta.

Privatizacija velikih preduze¢a jo$ uvijek nije zavrSena. Svakako da je to osnovni
razlog loSe ocjene ovog kriterija.

Nebankarske finansijske institucije u BiH tek su u pocetnoj fazi razvoja zbog ¢ega ih
nije moguce porediti sa drugim zemljama, Sto rezultira i loSom ocjenom ove oblasti.
Adekvatna infrastruktura jeste kriterij kojem Bosna i Hercegovina nije u stanju

udovoljiti, mada se mora napomenuti da u ovoj oblasti biljeZi znacajan napredak.
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Stanje fizickog i ljudskog kapitala u zemlji jeste predmet procjene i tesko je ustvrditi
poloZaj Bosne i Hercegovine u kontekstu ovih indikatora. Ipak, pretpostavljamo da je
fizicki kapital u loSijem stanju u poredenju sa stanjem ljudskog kapitala u zemlji.

Na kraju, tesko je tvrditi da uz sve navedene poteSkoce postoji "funkcionalna trzisna
ekonomija" u punom smislu te rije¢i te da se u ovakvom okruZenju
bosanskohercegovacka preduzeca "mogu nositi sa konkurencijskim pritiscima i

snagama u Uniji".

Mastrihtski kriteriji za clanstvo u EMU

Stopa porasta opceg nivoa cijena jeste indikator i nominalni kriterij konvergencije
kojeg Bosna i Hercegovina moZe ispuniti u kratkom roku.

BudZetski deficit je drugi kriterij iz Mastrihta gdje je stanje zadovoljavajuce i unutar
granica nominalne konvergencije.

Ukupan javni dug je u 2004. godini na razini od oko 60 % S$to ve¢ zadovoljava kriterij
Mastrihta.

Nezavisnost Centralne banke u Bosni i Hercegovini je zagarantovana i de facto se
provodi u praksi.

Jedan od kriterija nominalne konvergencije jeste da dugorofna kamatna stopa na
drzavne obveznice sa rokom dospije¢a od 10 godina ne smije prec¢i visinu od 2 %
prosjeka tri najbolje zemlje. Jasno je da Bosna i Hercegovina ne mozZe ispuniti ovaj
kriterij, izuzev u dugom roku. Osnovni razlog tome jeste da se u Bosni i Hercegovini
ne emituju drZzavni vrijednosni papiri tako da nije moguce racunati vrijednost kamatne
stope na drZzavne obveznice. Imajuéi u vidu ovakve okolnosti, kao alternativni kriterij
mozemo posmatrati dugoro¢nu kamatnu stopu u bankarskom sektoru BiH. Medutim,

dugoro€na kamatna stopa u bosanskohercegovackom sektoru je visa (oko 30 %) od
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nominalnih kriterija konvergencije, Sto svakako predstavlja ilustraciju visine
dugoro¢ne kamatne stope na drzavne obveznice.

Realna konvergencija ¢ini jedan od najve¢ih problema za buduce integrisanje u
Evropsku monetarnu uniju. Sigurno je da povecanje realnog GDP-a po stanovniku
zahtijeva dugoro¢nu strategiju i poseban angaZman kako bi se ostvarila realna
konvergencija u BiH. Na srecu, realna konvergencija je kriterij kojeg treba ispuniti tek
nakon pristupanja na trziSte Unije, Sto je svakako ohrabrujuca Cinjenica za zemlje
niZeg nivoa razvijenosti koje ¢e i u toku samog procesa integrisanja nastojati dosti¢i
nivo razvijenosti ostalih ¢lanica. Ipak, realnu konvergenciju moguce je dosti¢i jedino
uz dugoro¢no odrZive stope ekonomskog rasta, Sto je veliki izazov za
makroekonomsku politiku u zemlji.

Na kraju, Bosna i Hercegovina moZe da zadovolji Mastrihtske kriterije nominalne
konvergencije u kratkom roku, izuzev kriterija visine dugoro¢ne kamatne stope. S
druge strane, realna konvergencija koja podrazumijeva pribliZavanje Zivotnog
standarda prosjeku manje razvijenih zemalja Unije, moguca je tek u dugom roku i uz
dugoroc¢no odrZive stope ekonomskog rasta. Drugi dio realne konvergencije, stabilnost
deviznog kursa, ve¢ je prisutan imaju¢i u vidu stabilnost bosanshohercegovacke

valute.
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S. PREPORUKE

Potrebno je ocuvati makroekonomsku stabilnost u oblasti cijena i javnih finansija,
posebno u kratkom roku. Bosna i Hercegovina ima prednost, posmatrano i u odnosu na
zemlje Evropske unije, kada je u pitanju kriterij stabilnosti opce razine cijena. Inflacija
se posljednjih godina krece na razini do 1 % godisnje. Opstanak Currency Board
aranZmana predstavlja bitan oslonac za stabilnost cijena, Sto je dobro kratkorocno
rjesenje za BiH. U oblasti javnih finansija BiH takoder ne zaostaje bitno za zemljama
EU i bez velikih problema moZe da udovolji evropskim kriterijima iz Mastrihta i
Kopenhagena. BudZetski deficit stabiliziran je na razini oko 3 % GDP-a (bez
grantova), a javni dug na razini od oko 60 % GDP-a. Svjesni smo €injenice da nije
isklju¢ena moguénost da fiskalna politika koristi javnu potro$nju u ekspanzivne
namjene kroz povecanje zaduZenosti i stimuliranje ekonomije na taj nac¢in. Medutim,
ne smije se izgubiti iz vida alarmantno visok deficit tekuceg racuna platnog bilansa
koji je stalna prijetnja makroekonomskoj stabilnosti u BiH. S te strane, potrebno je
osigurati stabilnost javnih finansija na pomenutoj razini, posebno u kratkom roku kao
oslonac u slucaju poremecaja u finansiranju vanjskih deficita. ZadrZati stabilnost
javnih finansija prioritet je i zbog ¢injenice da je nacionalna Stednja jo§ uvijek izuzetno
niska i da nije u stanju da pokrije deficit tekueg racuna. Medutim, nakon Sto se
ostvari napredak po pitanju eksterne neravnoteZe u platnom bilansu, misljenja smo da i
fiskalna politika dobija novu dimenziju i da bi u tom slucaju mogla i¢i u pravcu
deficitnog finansiranja ekonomskog rasta u zemlji. Na ovu opciju kratkoro€no ne bi
trebalo racunati.

Neophodno je da makroekonomska politika poveca vanjsku stabilnost i odrZi povoljne
uslove za ekonomski rast. Deficit tekuéeg racuna platnog bilansa na razini od 17 %

GDP-a potpuno je neprihvatljiv i rezultira eksternom neravnoteZom platnog bilansa,
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lancano uzrokuju¢i druge makroekonomske probleme u zemlji. Smatramo da je
smanjenje deficita teku¢eg racuna klju¢ni makroekonomski izazov za Bosnu i
Hercegovinu, kako po pitanju evropskih integracija i kriterija za Clanstvo, tako i po
pitanju unapredenja ekonomske situacije u zemlji. Kredibilitet makroekonomske
politike zemlje ogleda se preko tekuceg racuna koji je takoder pokazatelj prekomjerne
potrosnje. Kao ilustraciju pomenut ¢emo da je deficit tekuc¢eg racuna veci za desetine
puta od deficita zemalja Evropske unije. Ostane li deficit tako visok u dugom roku,
BiH ne samo da nece zadovoljiti ekonomske kriterije za ulazak u EU, nego bi i
likvidnost privrede mogla do¢i u pitanje. RjeSenje za smanjenje deficita tekuceg
raCuna ne treba traziti u "tradicionalnim" protekcionistickim mjerama, nego
stimulativnim mjerama unutar privrede koje ¢e rezultirati povecanjem domace ponude,
a koja ¢e voditi supstituciji uvozne potro$nje, i naravno povecanju izvoza. Pvi korak u
povecanju izvoza iz Bosne i Hercegovine jeste eliminisanje internih prepreka za izvoz,
jaCanje institucija koje podrZavaju razmjenu, razvijanje standarda i normi i naravno,
razvoj izvozne infrastrukture.

Neophodno je u kratom roku smanjiti troskove pokretanja biznisa, vrijeme osnivanja i
gaSenja firme, kao i vrijeme potrebno za registraciju vlasnistva, ukljucujuci i druge
administrativne barijere koje su evidentne u privatnom sektoru. Poslovno okruzenje u
BiH je u 2004. godini bilo takvo da je onaj koji pokre¢e firmu morao pro¢i 12
razli¢itih procedura, koje traju u prosjeku 54 dana i koStaju oko 46 % Bruto
nacionalnog dohotka po stanovniku. Ovakvo stanje naravno da predstavlja barijeru
domacem biznisu, kao i stranim investitorima u BiH. Troskovi pokretanja biznisa u
BiH, prema izvjeStaju Svjetske banke, jedni su od najviSih u svijetu. Nedovoljna
domaca ponuda rezultira niskim nivoom GDP-a, visokom nezaposlenos¢u i eksternom

neravnotezom. Samo ukidanjem administrativnih barijera poslovnom sektoru i
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smanjenjem troSkova pokretanja i gaSenja biznisa, unaprijedilo bi se okruZenje
privatnog sektora, i ostali makroekonomski pokazatelji. Promjene u pomenutom
pravcu vodile bi povecanju domace proizvodnje, smanjenju nezaposlenosti, rastu
izvoza i smanjenja uvoza, Sto bi pomoglo i u ispravljanju eksterne neravnoteze koju
smo identifikovali kao jedan od klju¢nih izazova na putu prema EU. Smatramo da je
ovo mogucée posti¢i u relativno kratkom roku te da je prioritet Vlade da prouci
pomenute barijere, napravi program kako da se prevazidu i da prilagodi zakone u
pravcu koji ¢e unaprijediti poslovnost privatnog sektora. Krajnji efekat bio bi
pozitivan i za vladin sektor, imaju¢i u vidu da bi smanjeni javni prihodi od troSkova
pokretanja biznisa bili nadoknadeni kroz povecanje privrednih aktivnosti u privatnom
sektoru.

Vilada/e u Bosni i Hercegovini moraju postici sveopéi konsenzus o kljucnim
makroekonomskim politikama koje ce biti u funkciji unapredenja pozicije zemlje ne
njenom na putu prema EU. lako je primjetan odredeni napredak kada je u pitanju
konsezus o klju¢nim ekonomskim pitanjima u zemlji, ovaj kriterij iz Kopenhagena
Bosna i Hercegovina joS uvijek ne zadovoljava. Potrebno je hitno usmjeriti paznju
kreatora makroekonomske politike u zemlji u pravcu pronalaZenja zajedniCke
strategije o ekonomskoj politici koja bi BiH vodila kako prema EU, tako i prema
ekonomskom rastu i razvoju.

Potrebno je dodatno jacati triiste kapitala u Bosni i Hercegovini. TrZiSte kapitala u
Bosni i Hercegovini je slabo razvijeno i zaostaje za zemljama EU i zemljama iz
okruzenja. Kopenhagenski kriterij o funkcionalnosti ovog trzista Bosna i Hercegovina
trenutno ne ispunjava i, u usporedbi sa ostalim zemljama, ima slabe performanse.

Posti¢i funkcionalno trZiSte kapitala nije moguce u kratkom roku, ali bi krajnji cilj
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trebao biti da u srednjem roku ovaj kriterij bude ispunjen, §to je naravno i u interesu
Bosne i Hercegovine.

Nastaviti razvijati infrastrukturu u BiH kao dugorocni prioritet. Bosna i Hercegovina
biljezi znacajan napredak u oblasti infrastrukture ali je joS uvijek na razini koja ne
zadovoljava "evropske kriterije". Unapredenje infrastrukture u zemlji mora biti
kratkoroc¢ni, srednjoro¢ni i dugoroc¢ni cilj za Bosnu i Hercegovinu. Podrska razvoju
infrastrukture nije moguca bez kapitalnih ulaganja. Smatramo da je neophodno
povecati javnu kapitalnu potro$nju u zemlji u pravcu unapredenja infrastrukture i u
isto vrijeme smanjivati tekucu javnu potroS$nju. Posljednjih godina kapitalna potro$nja
drzave, posmatrano kao postotak GDP-a, opada iz godine u godinu, $to se treba
promijeniti.

Jedan od bitnih prioriteta u zemlji jeste jacanje statistickih kapaciteta kako bi
ekonomski indikatori bili relevantni i pouzdani. U Bosni i Hercegovini dogada se da
klju¢ni ekonomski pokazatelji nisu dovoljno pouzdani, neki od indikatora jo$ uvijek
nisu dostupni, dok su drugi nepotpuni ili metodoloSki upitni. Primjera je mnogo, a
pomenut ¢emo da se bazni makroekonomski pokazatelji poput GDP-a, GDP-a p/c,
stope nezaposlenosti moraju razmatrati sa velikom dozom opreza. U takvim
okolnostima postavlja se pitanje kako napraviti adekvatnu ekonomsku strategiju za
priblizavanje zemlje prema Evropskoj uniji, ako su i klju¢ni indikatori upitni. Kao
kratkoro¢ni prioritet u oblasti statistike smatramo da je neophodno ustanoviti
statistiCke kapacitete za evidenciju GDP-a prema tzv. potrosSnom pristupu (expenditure
approach) koji bi omogucio da se izracuna realna vrijednost GDP-a. S druge strane,
ovakav pristup obuhvatio bi dio neformalne ekonomije, §to je u slucaju BiH izuzetno

bitno.
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Smanjiti neformalni sektor u korist formalnog koristeéi stimulativne mjere za
legalizaciju poslovanja. Procjene sive ekonomije u Bosni i Hercegovini pokazuju da je
veli¢ina neformalnog sektora u BiH preko 30 % visine zvani¢nog GDP-a. Ovakvo
stanje nije odrZivo i rezultira da zvanicni pokazatelji nisu realni niti pouzdani Sto
stvara niz problema. S te strane, potrebno je napraviti posebnu strategiju za smanjenje
neformalnog sektora ¢ija bi glavna misija bila da stimulativhim mjerama preusmjeri
neformalni sektor u formalnu ekonomiju. Ovaj korak povecao bi imidZ zemlje na
medunarodnom planu i rezultirao unapredenjem ekonomskih performansi, kako u
kratkom roku tako i u dugom roku.

Realna konvergencija u Bosni i Hercegovini, takoder je prioritet. Bez adekvatnog
ekonomskog rasta koji je odrZiv, Bosna i Hercegovina nece se pribliZiti Evropskoj
uniji. Ekonomski rast od oko 5 % nedovoljan je za BiH. Pomenimo da su zemlje
kandidati za ¢lanstvo u EU imale znacajno visi rast realnog GDP-a od BiH u 2004..
Visi ekonomski rast predstavlja sinergetski efekat uspjeha na svim poljima koje smo
razmatrali. S te strane, ekonomski rast u zemlji mora biti posljedica dobrih rezultata
makroekonomske politike, kako u podru¢jima koja smo obradili i pomenuli, tako i u
ostalim relevantnim oblastima. Drugacije kazano, parcijalnim rjeSenjima nije moguce
ostvariti prosperitet u zemlji. Za to je potreban ukupan angaZman svih relevantnih
institucija, subjekata i pojedinaca kako bi Bosna i Hercegovina krenula brzim

koracima prema EU.
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Tabela 8: GDP i FDI u Bosni i Hercegovini 2000-2004

2000 2001 2002 2003 2004

GDP u mil. KM 10.500 10.960 11.650 12.303 12.980

GDP u mil. Eura 5.368,6 5.603,8 5.956,6 6.290.4 6.636,6

FDI u mil. Eura 158,6 140,2 308,9 169,1 383,3

FDI % GDP 3,0 2,5 5,2 2,7 5.8

1 Euro = 1,95583 KM

Izvor: Centralna Banka BiH, 2005.

Tabela 9: Ukupna vanjskotrgovinska razmjena BiH, 2000-2004
I1ZVOZ UvoZ SALDO BILANS IZVOZ/UVOZ

2000 1.969.682  7.114.154 9.083.836 -5.144.472 27,69
2001 1.806.725  6.563.599 8.370.324 -4.756.874 27,53
2002 1.888.321  6.881.311 8.769.632 -4.992.990 27,44
2003 2.313.211  8.274.741 10.587.952 -5.961.530 27,96
2004 2.994.219 9.367.484 12.361.703 -6.373.265 31,96

Izvor: Spoljnotrgovinska/vanjskotrgovinska komora BiH, Pregled ostvarene vanjskotrgovisnke razmjene za BiH za
period I-XII 2003. i 2004. godine, Sarajevo, februar 2005

Tabela 10: EBRD indikatori i indeksi za izabrane tranzicijske zemlje

EBRD INDEKS BIH BU HR CES MA LA LIT PO RU SLC SLV  Prosjek  Pr.
novih EU. kand.
Liberalizacija cijena 4,0 43 4,0 43 43 43 43 43 473 43 4,0 4,3 4,3
Liberalizacija trgovine 3,7 43 43 43 43 43 43 43 40 43 43 4,3 4,2
Mala privatizacija 3,0 3,7 4,3 43 43 43 43 43 37 43 43 4,3 3,7
Velika privatizacija 23 3,7 33 4,0 4,0 33 37 33 33 4,0 3,0 3,6 3,5
Reforma preduzeca 2,0 2,7 27 3,3 3,3 3,0 3,0 3,3 2,0 3,0 3,0 31 2.4
Politika konkurencije 1,0 23 23 3,0 3,0 27 30 30 23 3,0 2,7 2,0 2,3
Reforma infrastrukture 23 2,7 2,7 3,0 37 27 27 33 30 23 3,0 3,0 2,9
Reforma bankarskog sektora 2,3 33 3,7 3,7 4,0 3,7 3,0 33 2,7 33 3,3 35 3,0
Nebankarske finansijske instit. 1,7 23 2,7 3,0 3,7 30 30 37 20 2,7 2,7 3,1 2,2
PROSJEK 2,5 33 3,0 3,7 38 35 35 36 30 3,5 34 3,6 3,1

Tranzicijski indikatori su rangirani od 1 do 4 sa 0,3 decimalna poena dodana ili oduzeta za + i — rangiranje. Rang 1 oznacava zacetak trzi$ne
ekonomije dok rang 4 oznacava da je trziSna ekonomija na nivou razvijenih industrijskih zemalja.
Ivzor: Transition report 2003, EBRD, London

Tabela 11: Broj procedura prilikom pokretanja biznisa — BiH, OECD, Region

Indicator Bosnia and Regional OECD

Herzegovina Average Average
Number of procedures 12 9 6
Time (days) 54 42 25
Cost (% of income per capita) 46.2 15.5 8.0
Min. capital (% of income per capita) 65.0 51.8 44.1

Source: Doing Business Database, World Bank, 2005
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Grafikon 6: Trogkovi registracije vlasni$tva u BiH (% vrijednosti predmeta)™*
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Grafikon 7: Broj malih i srednjih preduzeca na 1.000 stanovnika®
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