NHO®OPMAIIUJA
0 CTamYy cnoJbHe 3aay:keHocTH Ha AaH 31.12.2003roaune

CapajeBo, cpebpyap 2004. roaomHe



Yeoone nanomene
Tepmunu n nojarmema KopulTeHa npu u3paau Muadopmanmje:

0 “Crapu noyr- ayr Hactao mnpuje 02.04.1992.romuHe, omHOocHO Ayr koju je bBocHa u
XeplleroBuHa WCNymaBajyhul jeaH o1 OCHOBHHX YCJIOBa 3a TPUCTYN MehyHapoHIM
¢unancujckuM uHCTHUTYIHjamMa (MM®-y, Cejerckoj OaHIM W JpyruMm) mpeysena Kao
Haciujehene MmehyHapomHe obaBese Hactrane g0 02.04.1992.romuHe, a Koje Cy HAKOH
MPEroBOpa ca HWHO-MOBjEPUOLIMMA PEKOHCTPYHCAHEe OTIHCUBAKREM JHjela Jyra, Te
yTBphHUBamEM HOBUX YCJIOBA OTIUIATE 3a MPEOCTAIH U0 U PENPOrPAMUPAIHEM;

0 "Hosu ayr': nyr Hactao nocimje 14.12.199501mne, ogrocHO Kpenutn oqodpenu bocHu n
Xepuerosuau y mepuoay ox 14.12.1995roaune 10 mocMmarpaHor meproaa (YKIBYYEHH H
KPEANUTH JUPEKTHO YTOBOPEHH Off CTPAHE CHTHUTETA);

O VYTOBOpeHH KPEeIuTH - KPEIOUTH KOjH MPEICTaB/bajy YKYIIHE M3HOCE CBHUX OJOOpPEHUX U
“cTapux KpeauTay CKJIaay ca Tope HEeBEJeHHUM;

O AHraxoBaHU KpPEIWTU - YKYNMHH H3HOCU CBHX IOBYUYCHHMX, OJHOCHO MMILJICMEHTOBAaHHX
"HoBuX" KpeauTa J0 mocMmarpaHor nepuoja. "Crapu" kpeautu (OCHM OMIIMOHOT H3HOCA
Jlonmonckor Kiy6a) ce Takohe BoJie Ka0 aHTaKOBAHH KPE/HTH;

0 HeanraxxoBaHW KpeauTH - YKYITHH W3HOCH CBHX JIO caja OMOOpeHHX, a "HEeMmoBYYCHHX ',
OJTHOCHO HEUMIUIEMEHTOBAHUX KPEIUTA

0 Crame 3amyxeHoctd - cnoJpHE Oyr buX Ha gan 31.12.2003roamse, a 3a KOju je Ap>kaBa
buX mpeysena obaBe3y, Te qupekTHa / He3aBUCHA 3aayXema eHTuTeTa. HaBemeHn M3HOC
Npe/ICTaBJba YrOBOPEHE HW3HOCE KpeIuTa yMameHe 3a oTiulahieHe TNaBHUIE M M3HOCE
HEaHTKOBAaHUX KPEIMTA.

0 lcroBpeMeHO ce HANOMHIE Ja Ce KpeluTHa 3ajy)Kemha HaBeleHa y HH(pOpMaIuju,
3aCHMBajy Ha MOTIMCAHUM CIIOpa3yMHMa Yy CKJIajy ca Ipoleaypama 3aKkoHa O CIIOJBHOM JyTy
W perucTpoBaHa cy y 0a3u mojartaka 3a crnosbHM 1yr. OBa mHpoOpMaiuja MMa 3a UWb Jia
npe3eHTyje TOoAaTKe O CIOJBHO] 33Ay’KEHOCTH Ha ojpeheHM jgaTyM ImTO MOXe
MPEIIOCTaBIbaTH OJICTYNaka O] HWHQOpMaIja 0 Ayry 00jaBJEMBAHUX O] CTpaHE IPYTUX
W3BOpa, TPH YeMy Ce TPEANocTaBlba Ja WCTa YKJBYYYjy IOTEHIUjaTH HEyTBpheHH,
HEPEeTyIHCaHH JYT.

0 VY Wby IjEJOBUTOT €BUACHTHPAbA U MPUIPEMa aHAIN3a, MOKPEHYTe CYy aKTHMBHOCTH HA
NPUKYIJbalby U CBUACHTHPAlY W HEBJIAJAMHOT CHOJBHOr jayra. Y CKiaay ca mocrojehum
MPOMUCHMA TPUIIPEMIBEHO je YIYyTCTBO O MOCTYIKY HPUKYIUbaha U BOhema eBUJICHIIUje O
CHOJHHOM YTy HEBIIQIMHUX Cy0jeKTa M TPEHYTHO je y (ha3u o0jaBibHBamba.

3aoyacenocm bocue u Xepuezosune u Kpeoumuna cmpykmypa

Ha ocHoBy momataka kojuma pacmoiaxe MuHHCTapcTBO (DUHAHCHja M Tpe3opa CTame CIOJbHE
sagyxeHoctn (31.12.20030x) uznocu KM 4.020.460.2981 oHOCH ce HA CTabe CHOJbHE 3a/1y)KEHOCTH T10
OCHOBY KpeawTa Koje je yroBopmia bocra m Xepuerosuna y usHocy og KM 3.960.783.054a on dera je
anommpano® na denepaunjy buX KM 2.570.278.6541 Peny6muxy Cprcky KM 1.390.504.4007e kpesute
HE3aBHCHO-JIMPEKTHO YrOBOPEHE OJi CTpaHe EHTHTeTa ca cTambeM Jyra y usHocy oq KM 59.677.244.
AHAJIATHYKA Tperiie]] CIoJbHE 3aJyKEHOCTH, 33aAy>KEHOCTH Kpo3 IEpUOA, T€ CTPYKTYpY CIIOJEHOT Ayra II0
KpeIuToprMa U BalyTama, puka3syjy Tabene 1, 2u 3.

! Ukljucen opcioni iznos kredita po Londonskom klubu jalhjegovo aktivranje (KM 436,524,000.00) uslevip dostizanjem odienog stepena
ekonomske razvijenosti . Naime, iéé se dodati osnovnom iznosu duga na dar‘gtge kamate, ali ne prije isteka vremena od 10 gedod
izdavanja obveznica, uz predpostavku da Bosna iceigovina ispuni uslov u pogledu visine GDP po glstgnovnika od 2.800 USD, na osnovu
saopstenja Svjetske banke, éaeo za procenat inflacije u Njeriloj od 1997. godine, bazirano na indeksu rasta pé#&kih cijena i to za dvije
uzastopne kalendarske godine /pesi od sedme godine izdavanja obveznica, ali renij@ od isteka 20 godina od izdavanja obveznicpcioni
iznos duga‘e biti amortizovan u jednakim ptanjima u periodu od 12 godina od njegovog dodavast@@eznicama.

2 Evidenciono ukljdeni i krediti sa kojima BiH ima direktno zaklfene supsidijarne sporazume, a po principu sjedigtinjeg korisnika,
dok su krediti koji se i mplementiraju putem I@&?evidenciono alocirani u omjeru 2/3 - FBiH i /RS



Tabena 1 CtpykTypa CHOJBHOI Jyra
0 KPEAUTOPUMA U BallyTama

YroBopeHu Yrosopenu Crame nyra Crame qyra
KPEJUTOP U3HOCH Y HU3HOCH Y y OPUTHHAIHOj y
OPTUHAJHOj KM BaJlyTH KM
BTy TH
Csjercka banka (UBP/I) 307.120.563¥ CJ| 196.222.48 282.560.56¥ C/] 180.530.84)7
20.156LIVTT 736.399.58 17.9651 V1] 664.547.388
Cajercka banka (MJ1A) 616.436.032 XIP|  1.427.872.23 461.678.248 XIP|  1.069.401.485
124.017.413yCJ] 194.107.71] 124.017.413CJ 194.107.714
Mehynapoaau Morerapun @oHg 180.320.000 XIP 417.681.49 95.328.750 XIP 211.935.948
61.664.8031EM 61.664.80 52.415.08Z21EM| 52.415.08p
Esporicka banka 3a OGHOBY 91.000.00EVYP 177.980.53 3.835.71EVP| 7.502.001L
u PazBoj 32.710.00y C [ 51.196.54 20.129.23CJ 31.505.56p
Esponcka Komucuja 40.000.00EVYP| 78.233.20 20.000.00EVYP 39.116.60D
156.500.00EYP, 306.087.39 38.990.00EYP 76.257.81p
EBporicka MHBecTunmjcka 4.963.554yC/]| 7.768.78 3.192.700YC/[] 4.997.10P
banka 2.579.019bI1 7.169.00 - -
192.256.98Q°P/j| 1.103.51 - -
5.429.507.9601TJ1 5.484.33 - -
Biana [lIBencke 44.881.57XEK] 9.670.67 27.785.825CEK] 5.987.03p
Bujehe Esporicke Pazsojue 4.933.438YC/ 7.721.64 4.933.438YCJ 7.721.644
banke 26.324.4131EM 26.324.41 8.104.6231EM| 8.104.628
Caynujcku Pa3Bojun @ouj 112.500.00GCAP| 57.375.00 86.924.480@CAP| 45.685.67B
NDAJL 23.957.479 XIP 55.493.54 15.504.773 XIP| 35.914.24p
Bnana benruje 199.885.35GED 9.691.24 137.498.68GED 6.666.486
2.478.93%VYP 4.848.37 - -
Eypoduma 17.875.4511XD| 22.419.75 15.390.0001XD| 19.302.44p
10.000.00Q1EM 10.000.00 10.000.00Q1EM| 10.000.00p
Bnana Janana 4.110.000.0001TY 60.114.13 2.765.796.57411Y 40.453.398
110.854.942C/ 173.506.27| 105.460.89yC/] 165.063.698
325.958.63GYP| 637.519.67 315.595.418YP| 617.250.986
144.538.3891EM 144.538.38 118.562.96 71IEM| 118.562.96]7
30.893.0251XD| 38.746.03 30.286.1401XD| 37.984.87B
[Mapuuku Kiy6 316.50501M 104.11 310.0620UM| 101.993
Kpeauropa 7.895.813CEK 1.701.31 7.693.443CEK] 1.657.714
373.497I'BI1 1.038.22 359.293'BI]| 998.744
5.175.3291A /] 6.179.51 4.963.39711A /] 5.926.469
4.293.6461KK 1.128.01 4.190.3131KK] 1.100.871L
34.948.440.5981 1.1 35.301.41] 33.762.550.8021TJ] 34.103.55(
550.000 X1P| 1.273.99 - -
Jlonnoncku Kiy6 Kpeauropa 698.443.00Q1EM 698.443.00 261.919.00Q1EM] 261.919.000
Kpasbesuna Crianuje 5.470.82FVYP 10.700.00 1.312.23F VP 3.176.50P
OIIEL ®oun 5.000.000YCAQ 7.825.82 500.000YC/]| 782.582
YKYITHO (BuX Hocuou o6aBese) - 5.690.636.20 - 3.960.783.054
KyBajrcku hoHg 8.200.00KW /| 60.106.00D 7.205.8 KW/ 52.819.17p
OIIEL] ®oHx 10.000.00vC /| 15.651.65D - -
Peny6amka [Topryran 3.861.00EVYP 7.551.460 2.145.00BYP 4.195.25p
Mabhapcka (skesbe3HHLE) 667.800EVP| 1.306.108 373.96BYP 731.418
XKenejzunue 13 eBporckux 3emaspa 1.087.971EVP| 2.127.88p 987.50BYP 1.931.39p
VKYIIHO (EntuteTn HocHOH 06aBese) - 86.743.09 - 59.677.244
CBEYKYIIHO = 5.777.379.3d - 4.020.460.298

Hamnowmena: Ipepauayn y KM m3Bpmen no kypcuoj suctu LIbbuX 6p. 2560z 31.12.2003roaune



Tabena 2: Ctame ClioJbHE 3a1yKEHOCTH

(v munuonuma KM)

buX Hocunay obaeese Enumume oupekmuu Hocuouu
1777 D obaseze CBEYKYIIHO
YKYNHO 00 moea 00 moea PC | ---------- 00 e
DPbuX VKYHHO DbuX 00 moea PC
1 2(3+4) 3 4 5(6+7) 6 7 8(2+5)
Yeosopenu
CHobHU 0ye 5.690,6 3.673,4 2.017,2 86,7 75,7 11,0 5777,3
Heaneasicoean
u 1.302,1 836,4 465,7 25,5 22,2 3,4 1.327,6
Hsznocu
Oonnahene
2nanuye 0o 427,7 266,7 161,0 15 0,7 0,8 429,2
31.12.2003
Cmare dyea
(31.12.2003) | 3.960,8 2.570,3 1.390,5 59,6 52,8 6,8 4.020,4
Tabena 3: Ctame cIioJbHE 331y>KEHOCTH KPO3 MEPHOJ
(v munuornuma KM )
Enmume oupekmmnu Hocuouu
buX wHocunauy  obasese mu e oobagese CBEYKYITHO
---------- 00 moea ®buX e
VKYHHO 00 moea PC
1 5(6+7) 6 7 8(2+5)
Cmare dyza
(31.12.1999) 3.736,5 8,4 8,4 0,0 3.744,9
Cmare dyza
(31.12.2000) 4.028,8 22,6 21,3 1,3 4.051,4
Cmare dyza
(31.12.2001) 4.366,5 51,1 50,1 1,0 4.417,6
Cmare dyea
(31.12.2002) 4.229.8 58,4 53,3 51 4.288,2
Cmarve dyea
(31.12.2003) 3.960,8 59,6 52,8 6.8 4.020,4

Harmpujen HaBereHn KpeInTH 3aKJbyUeHH CY 110 YCIIOBUMA KOjU ce HaBojie y Tabemama 4 u 5.




Tabena 4:

YcaoBu oTIUIaTe 0A00pPEHUX KpeauTa

Pennu Kpenurop Tlepuon I'pane Kamarna
Bpoj orriare® TIEPUOJT crorna
Crapu ayr
Esporncka MuBecTnmjcka 6anKa 3 0 11,15%
2 IBujene EBponicke Pa3sojue banke 6 1 3,20%
3 UTOHIOHCKH KITyG** 20 110 2002 - 2%;10 2005 - 3%j10 2008 - 3.5%;
10 2017 JIEM JIu6op + 13/1601 1.00%
4 IEypoduma 12 0 4.50%sa LIXD
12 0 5.625%sa JIEM
[Tapucku Ki1y6 Ipersen ycnosa ormiare 3a [Tapucku Kiiy6 at je y noce0Hoj Tabesnu
Cajercka banka - UBPJT 30 5 BUP + mpommperse
30 5 YCJ JIu6op + npommupeme
Hoswu ayr
7 Ceencka Bnanma 12 0,00%
9 0,75%
8 IEBponicka MuBecTHIMjcka GaHKa 20 55 Eypubop
20 55 Eypu6op - 2.00
25 6,5 Eypu6op - 2.00
9 Crjercka Banka - UJIA 40 10 0,75%
35 10 0,75%
20 10 0,75%
10 Caymucku Poun 3a Pa3soj 25 5 2,00%
11 MOAJL 40 10 0,75%
12 M 5 3 AMO***
13 Ibenrujcka Biana 30 10 0,00%
14 IBujenie EBporicke Pa3Bojue banke 12 10 6.90%5**
15 IEBponicka Komucuja 14 10 EypuoGop - 0.02
16 12 Eypubop - 0.06
16 Jamancka Braga 40 10 0,75%
17 OIIEL] ®ouy 18 4 1,50%
18 IBriaza [lnanuje 35 14 0,15%
19 IEBPJ] — banka 15 4,5 6,48%
15 4 YCJI JIu6op
15 2 Eypu6op
15 3,5 Eypubop
20 IMahapcke eJbe3HuLe 6 1 0,00%
21 IKyBajrcku Gonn 25 2,00%
17 5 2,00%
22 IPenry6mmka [Toptyran 21 11 3,28%
23 PKesbesnuie 13 eBpONCKUX 3eMalba 5 - 3,50%

Hanomena:

*
*k
Kk

Kk

TpauiHa kamaTHa crona 3a TpaHcakuuje ca UM®-om.

I[Ipocjerna kamMaTHa cTona Koja ce He miaha y rpate nepuomy.

V nepuron otmiare (roJuMHe OTIUIATE) YKIbYUEH U rpalie Iepruo/l.

Ipensuba ce aktuBUpame onuyonor u3noca 2007roauue, 1ok 6u ormwiata novena 2008roauHe.




Tabena 5: YcaoBu otiiare 3a 3emibe Wianuie [lapumkor Kioy6a
P. Bpoj Kpenuropu Crpykrypa Iepunon I'paue Kamarna
Op. Jyra oTruiare® TePHOJT cTona
1 YCA OJIA kpeaut 40 16 3,50%
IKomepuujaaHu Kpeaut 23 7,00%
IMoparopuj kamaTa 6 3.5%mu 7.00%
2 Benrnja  [KomeprmjaaHu Kpeaur 33 1,164%
IMoparopuj kamaTa 6 3 6,80%
3 tbemanka o714 wpemur 40 16 2,30%
IKomepuujanHu Kpeaut 23 6 6,40%
IMoparopuj kamaTa 3 3a EYP 6.4%,a 3a JIEM 2.3%
IPeoBHO nocriujehe 0 2,00%
4 Ceajuapeka IKomepiujaaHu Kpeaur 33 0 0,10%
IMoparopuj kamata 6 3 0,10%
5 Jamax IKomepuujanHu Kpeaut 33 0 1,8674%
IMoparopuj kamaTa 6 3 1,8674%
6 DuHCcKa IKoMepLjaiHi KpeauT 23 6 3a ®VIM u JIEM EypuGop + 0.50;3a YCJI JInGop + 0.5
IMoparopuj kamara 6 3 3a ®1M u JIEM Eypubop + 0.50;3a YCJI JIubop + 0.6
7 dpanycka  [KoMepunjainu kpeaut 33 0 3a EYP 1.03%,a 3a YC/I Penyuupanu JIu6op + 0.5**
fi’&;‘;’p"““ ayr i Mop. . s 3a EYP 7,2%,a 3a YCJI JTuGop + 0.50
8 Ayctpuja  [Komepumjannu kpeaut 33 0 Aycrtp. Tp3ucHa crona + 0.60%
f((;)]\j;::poum/l Ayr u Mop. 6 3 Ayctp. Tp3ucHa crona + 0.60%
9 Crencka IKoMeplmjansm Kpeaut 23 6 3a CEK Ctubop + 0.50;3a YCJI JIu6op + 0.50;3a JIEM Eyputbop + 0.50
IMoparopuj kamara 6 3 3a CEK Ctubop + 0.50;3a YC/I JIu6op + 0.50;3a JIEM Eypubop + 0.50
10 B. bpuranujaKomeprujaaHu Kpeaur 23 6 JluGop +0.5
IMopatopuj kamaTa 6 3 Jlugop + 0.5
11 Crianuja IKomeplujaaHu KpeauT 33 0 Peayuupanu YCJI JIu6op + 0.50
IKparkopounu ayr u Mop. Kawm. 6 3 6,45%
1 Kanana IKomepuujanHu Kpeaut 23 6 7,75%
IMoparopuj kamaTa 6 3 7,75%
12 /laHcka IKomepIHjaHu KpeauT 23 6 HuGop + 0.50
IMoparopuj kamata 6 3 HuGop + 0.50
13 Mramnja OJIA kpent 40 16 3a YCJ1 0.94%,a 3a UTJ1 0.62%
IKoMepumjansu KpeauT 33 0 3a YCJ1 0.94%,a 3a UTJ1 0.62%
IMoparopuj kamara 6 3a YC/I JIu6op +0.50,a 3a UTJI Eypubop +0.50
Hanomena:
* V¥V nepuon otmuiare (roguHe OTIUIATE) YKIbYUY€EH U Ipalle TIEpHoOI.
Kpeoumna cmpykmypa y 00nocy Ha nepuoo nHacmauka obaeese
Kao mro je Beh HaBenmeHo, crame criosbHe 3aaykeHoctn Ha gaH 31.12.2003romuHe W3HOCH
KM 4.020.460.298a on ykymHO yroBopeHHX kpenuta y u3Hocy o KM 5.777.379.306KpenutHy
CTPYKTYPY y OIHOCY Ha TIepuOJl HacTaHKa obOaBe3e KiIacu(puKyje Ha CTapu Iyr © HOBH YT .
Hwuxe HaBenena tabena
( TabGema 6 ) mpesenryje yuemthe “crapor W "HOBOT Ayra’y YKYITHOj CIOJbHO] 3aIy)KEHOCTH KPO3
MepHoz.
Tabena 6: KpeauTHa cTpyKTypa y OJJHOCY Ha MEpUOJ HaCTaHKa o0aBe3e
(v munuonuma KM )
1999 % 2000 % 2001 % 2002 | % 2003 %
"Cmapu oye” | 2.424,8 | 64,75| 2.498,3 6166 2.601,3 5888 2.35294,856| 2.129,7| 52,97
"Hosu oye" 1.320,1 | 35,25 1.553,21 38,34 1.816,3 41,12 1.93%385,13 | 1.890,7| 47,03
Yrynno 3.744,9 | 100 4.051,5| 100 44176 100 4.288,2 10p 02@4 | 100




Hacranak “crapor myra’ pe3yiTar je HCIymema yciaoBa bocHe n XeplieroBuHe 3a MPUCTYI
mehyHapoauuM (uHaHcHjckuM uHcTHTynHjamMa (UM®-y, Cajerckoj OaHIM W JAPYTUM) 4YUME CY
npey3ere HachaujeheHe melhynapomne obasese Hacrane qo 02.04.1992roaune.

Tako mnpuxBahene o0aBe3e, OIHOCHO CIOJGHM JOYyI' HAKOH IIPEroBOpa ca HWHO-TIOBjepUOINMA,
PEKOHCTpYHCaHe cy OTIHCHBamkeM JWjeNia Iyra, Te yTBphUBameM HOBHX YCJoBa OTIUIATe 3a
MpeocTald MO M penporpaMMpameM, a IITo je pesyatupano nAa je bocna m XepueroBuHa,
ucnymasajyhn HaBeJeHe ycioBe, nocTaja unaHunoM MehyHapoaHor MonetapHor @onpa, CBjeTcke
Oanke, EBporicke OaHke 3a 0OHOBY W pa3Boj, a omHenaBHo je u wianuia ®onnga Bujeha Erpore 3a
Counjannu Pa3Boj, Te 3HaTHO yOnakeHUM KeAUTHUM oOaBe3ama bocHe u XepreroBuHe mo OCHOBY
naciujehenor ayra (Jlougoncku kiny0, [Tapumiku kiy6 u ap.).

Nmajyhu y Buay HaBemeHo, a y3uMmajyhum y oO3up ummeHWIly nAa je Beh jeman nno kpenura 1o
"cTapom ayry" ormiaheH, Te Aa HUje aKTUBUPAH OMIMOHU W3HOC obaBe3e npema JIOHTOHCKOM KiTyOy
KpenuTopa, 3amykeHocT bocHe u XepiieroBuHe mo ocHoBy crapor ayra (31.12.200307.) uzHOCH
KM 2.129.718.984¢nr0cHO0 52,97 % yKyImHOT cTama 3a1y>KeHOCTH.

[Mocmatpajyhu kpeTeme cTama 3ayKEHOCTH 110 OCHOBY CTapor Ayra Kpo3 NpeAXOJHH MEepUo/, a HITo
je mpe3eHTupaHo y Tabenu 6 BUAJBHBO je a CTame CHOJbHE 33y>KEHOCTH TI0 OCHOBY ~CTapor ayra’
uMa TEHICHLHWjy TNaja, Kao M CMameme ydemha y yKyIHOM CTamy 3agyXkeHocTu bocHe u
Xepuerosune (I'paduxon 1).

I'padpuxon 1
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HacTanak "HoBoT ayra’ pe3ynTaT je YTOBOPEHMX KpeIWTHHX 3aayKema o] cTpaHe bocue
n XepuerosuHe ox 14.12.19950nune, unMe je OHA MocTana AWPEKTHH HOocwial obaBe3e, Kao M
IUPEKTHUX Tj. HE3aBUCHUX 3aJyXKema EHTUTEeTa, ald Koja y cKiIaay ca oapendama 3akoHa o
CIIOJPHOM YTy MpeIcTaBibajy cyOopAauHupaHy obaBe3y EHTHTeTa Yy Be3u ca IpyruM CHOJbHUM
JlyTOM, OJHOCHO nyrom buX.
Wmajyhu y Buny mnpesentoBaHe nojatke y Tabenu 6 crame nyra bocHe n XepueroBuHe mo OCHOBY
"HoBor myra'ca 31.12.2003ommne wm3Hocm KM 1.890.741.314omnocuo 47,03 % ykymHe
3agyxenoctd. I papuuku Tok Opoj 2 ykadyje Ha moBehano ydernrhe "HOBOT Jyra’y YKYIHOM CTamby
CIOJbHE 33/1y’KEHOCTH, Tj. TEHIEHLHMjy pacTa Kpo3 mepuoj, kao u nosehame ydemha y ogHOCy Ha
“crapu ayr’ ( rpaduuku Tok 6poj 3 ).
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I'padukon 3
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1?

On 14.12.1995.roanae mo mocMmaTpaHor mepuoma bocHa u XepueroBwHa je, Kao
TUPEKTHU IYKHUK, yropopmia ca CjeTckoM OaHkoM 47 IyropoyHHX 3ajMoBa 3a (hHHAHCHpambe
O00HOBE M PEKOHCTPYKIIMje, WHPPACTPYKType, CTaHOBama, pa3MUHUpPaBame, pa3Boja U  IOTIOPE
MOJBOMTPUBPEAHOT CEKTOPA, MOAPIIKE MPUBATH3AII]H, TOTIIOPE 3IPABCTBEHOM H 00Pa30BHOM CEKTOPY
UT]I.
VY uctom nepuoay bocua u Xepuerosuna je ca EBponckom 0aHkoM 3a 00HOBY U pa3Boj MoTHHcana S
KpeauTHuX yrosopa. [Ipu oBome, Tpeba mmaTH y BHIY Jla Cy NPUOPUTETU MOCIOBama EBporicke
Oanke 3a 0OHOBY W pa3Boj momoh m yOp3aBame mporeca TpaH3HUIMje H Pa3Boj MPUBATHOT CEKTOpPA Y
3emsbama Cpenme u Mcroune EBporre.

3aoyscenocm no cekmopumalnamjenu Kopuwimersa Kpeouma

IMocmatrpajyhim HaMmjeHe yJjarama OIHOCHO CTPYKType HacraHka nayra  Tabemna 8
Npe3eHTYje ylarama KpeAuTHUX cpenctasa (‘HOBH Ayr ) mo HamjeHH. CTpyKTypa Qyra IO HaMjeHH
yJarama je 3HavajHa jep UcTa MOKe JTaTH OIfjeHy e(prKacCHOCTH yJjarama, n3Mel)y ocrajgor u'y cMuciy
cTabunm3anmje yKyImHOT eKOHOMCKOT CTama 3eMJbe , OAHOCHO TMOJICTHIIaja Pa3Boja .

Tabena 8: 3ay’KeHOCT 10 CEKTOpHMa/HaMjeH! KOPHIITEHha KpeanuTa

(v munuonuma KM )
Kpeoumu 3a | 1999 2000 2001 2002 2003
NOOPUIKY
3Hhtqbpacmpmeype 369,3 472,0 562,5 563,8 569,7
IIpuepeone 137,6 186,4 194,4 300,8 342,2
henamnocmu’
Jasne — 6yuemcxe | 813,2 894,8 1.059,4 1.070,7 978,8
nompouirbe”
Yrynno 1.320,1 1.553,2 1.816,3 1.935,3 1.890,7
("Hosu 0y2")

Tako je HajBehu HUBO 3aJyKEHOCTH 0 OCHOBY HOBOT Jyra  y JOcCajallikheM MEPHOAY YCMjepeH Ka
jaBHOM, OIHOCHO OyueTrckoMm cexTopy. OBme ce HaBOAM 3Hayaj MOTIOPE 3APaBCTBa, 00pa3oBamba,
¢uHaHCHpawmy IpojeKara jaBHUX paloBa, AeMoOunu3anuje u ap. Ynarame y oBaj cekrop on 2002.
roJlHe OMJHEXKH JIaraHy TEHACHIIH]Y Taja.

% Infrastruktura: Projekti - Telekomunikacije,Vodadidijevanje,Putevi,Eleki#na energija ,Gas, Transport...

“ Privredne djelatnosti: Projekti - Lokalne inicijate, Poljoprivreda, Industrija, 1zvozna podr3ka,oMinske olaksice, Privatizacija,
Prilagodavanje poslovnom ambijentu.....

5 Javna/BudZetska potrodnja: Projekti — Javni radd¥emobilizacija, razminiravanjeProgrami rekonstuije, Razvoj lokalne zajednice,
Obrazovanje, Zdravstvo, Zrtve rata, PFSAC ...
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3HavajHa ynaramba y MHQPAacTPyKTypy MOMOIJa Ccy Aa je IJaBHa MHPPacTPyKTypa Y 3eMJbH OUTHO
OOHOBJbEHA , alld W Jajbe 3axTHjeBa KOHTHHYPAHO yiarame 003upoM Ha TOTpedy cTBapama
ambujenTa koju he mornomohu pa3Boj, a 3eMJby YUMHUTH aTPAKTUBHH]OM 33 CTPaHE MHBECTUTOPE.
duHaHCcHpama TNpojekaTa 3a MOAPIIKY NPUBPEIHMX henaTHOCTH, MaKo MMajy TEHAEHLH]Yy pacTa,
ocrajy Owran mpuoputeT. ['paduukm Tok 4 mpukazyje TpeHHI ylarama y CKIaay ca HaBEICHHM.
[pernen kpeauTa kKoju ce BOAM y 0a3M MoAaTaka Jaje NeTajbaH NPUKa3 CBUX MOjeANHAYHUX KpeauTa
nmo kojuMa je buX Hocunan o0aBe3e, a Ha 4eMy je M 3aCHOBaHa KIacHU(HUKaIMja HaMjeHe HOBUX
KpeauTa .

I'paduxon 4
1200 - —&— Infrastrukture
1000 A —— privredne
djelatnosti
800 - Javne — budZetske
potro3nje
600 ‘ o : ¢
400 4 /
200 4 ./.___././.
0 L} L} L} L} 1
1999 2000 2001 2002 2003

Banymna kpeoumna cmpykmypa

JemaH ox cerMeHaTra 3Ha4YajaH 3a HUBO OJP’KUBOCTH JyTa jé W BalyTHA CTPYKTyTa oOaBe3a
CTIOJbHE 33y’)KEHOCTH U HCTa je pe3eHToBana y Tabemu 7.

Tabena 7: BanyTHa kpeUTHA CTPYKTypa
(% yuenrue YCJT u EYP-a y cramy crosbHe 3a/Iy’KE€HOCTH, a ipeMa BanyTh gociujeha oGasesa )

Banyma 1999 2000 2001 2002 2003
Yeo % 60,15 60,78 62,47 58,52 55,12
Eyp % 17,53 16,17 15,21 29,93 33,45
Ocmane 22,32 23,05 22,32 11,55 11,43
ean.%

Yrynno % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Kao mro je BunspmBo, HajBehe yuemhe y ucrom je YC/I. BanyTHa cTpyKkTypa, mpukazaHa rpaduuaKiM
TOKOM Opoj 5, kpo3 nepuon, ykaszyje Ha ognoc yuemha YCJI y ogrocy Ha EYP u ocraine BanyTe.

I'paduxon 5

120 -

100 -

80 1 —m— Usd %

60 - —— 4.\.\. —O—Eur | ost.valute %
Ukupno %
0 o— o o ——o0—0° pno ®

20 A

0 T T T L) 1
1999 2000 2001 2002 2003




Edekar oBakBe BamyTHe cTpykType, omoryhmo je na obaBe3a obOe30jehema momahe BamyTe 3a
CepBHCHpame CIOJBHOT Jyra, IpeMa IpOjeKTOBaHMM BpHjeHOCTHMa, Oyle HWka, 300r majaa
BPHjEJHOCTU J0jIapa Yy TocibeleM mnepuofdy. ['paduuku Tok Opoj 7 m 8 mpe3eHTyje MpoMjeHy
BPHjEJHOCTH Kypca Jojlapa y oAHocy Ha nomahy BamyTy, xommnapupajyhu je MCTOBpeMeHO ca
npojekroBanuM BpujenHoctuma y 2002.u 2003.roauHu.

I'padukon 6
2002roauna

Komparacija projektovane | srednje vrijednosti kursa USDIKM

230 4
2,25

220

215 — zrednja vrijednost

kursa USDARM
—=— projektovana wrijednost

2,10

2,00 4

2,00 4

1.05 4

1.00 4

o 0z 03 04  0f i3] ov 03 og 0 1 12

I'paduxon 7
2003roauna

Komparacija projektovane i srednje vrijednosti kursa USDIKM
2,05 4

185 4

— srednja vrijednost
kursa USD/KM

—=— projektovana wrijednost

185 4

1,75

1,65 4

1.55 T T T T T T T T T T T



Makpo ekonomcku nokazamenu — Unoukamopu cnosHoz oyza

3a yTBphUBame TOpHEC BHCHHE 33Jy)KEHOCTH 3€MJb€ YEeCTO C€ KOPHCTH KpUTEpH]
3aJy’KEHOCTH U3 YTroBopa MmocTurHytor y Maactpuuxty 1991romune. OBum yroBopom oapelena je
ropma IpaHula yKynHor ayra y ogHocy Ha B/III y Bucunu o 60%. Mehytum , nako Heke 3eMibe
wiaHule EBporcke yHHje HE WCIyHaBajy OBaj KPUTEPHjyM EBHIEHTHO je€ Ja OCTBapyjy LHJbEBE

MOHETAapHE U €EKOHOMCKE ITOJIMTUKE.

[Ipema craBoBuma Melynapogaor moneTapHor ¢oHzma u Cjercke OaHKe 3HA4YeHa HEKHUX O]

MHIMKATOpa Iyra orienajy ce y ciujenehiem:®

1. OnHoc crnoseHOT Aayra W u3Bo3a: [lokaszaress TpeHOa Ayra KOjH je YCKO Be3aH 3a

CIIOCOOHOCT OTILIATE 3€MJBE;

2. Onnoc criospHOT nyra u BJ{[1-a: [Toka3aress ojHOCA JyTra U H3BOPHE OCHOBE
(xoju ompaxkaBa MoryhHoct moBehama mnpow3BONKE 3a W3BO3 WM YBO3

HaJIOMjeCTHTH Tako Jia ce nmoseha crocoOHOCT OTIIIaTe);

3. HpocjeqHa KaMaTHa CTOIla CIIOJbHOI ayra: IlokazaTesn ycCjioBa 3aly’KuBama.
KJ'Ly‘IHI/I IIoKa3aTcJb 3a OL[jCI-LI/IBaI-LC OAPKMBOCTU Ayra ITOBE3aH C ITOKazaT€/buMa

ayr/BTII, nyr/u3Bo3 u MmoryhHoOCTH pacTa,;

4. Yauo crospbHOT Ayra y CTpaHoOj BalyTh y yKymHoMm nayry:. llokasaress yTumaja

Kypca Ha JIyT.

Tab6ena 8 : MakpoekoHOMCKH TIOKa3aTesbu - MHnukaTopu criospHOT ayra buX

1999. 2000. 2001. 2002.
Cmarbe cnosmte 3adydcenocmu (y munonuva. KM)

3.744,9 4.051,4 4.417,6 4.288,2
Cepsucuparwe cnomnoe oyea 158.6 197.8 178 935
\bpymo domahu npouseod (y munuonuma KM)*

8,604 9,611 10,480 11,651

0/AY* %%
Cmarve cnosmhe 3adyscenocmu | BT (%) 435 42,2 422 36.8
O/ *%*
Cepsucuparwe cnomnoe oyeal uzeosz (%) 75 6.4 5.7 8.1
; 7 *kkk

Cmpane oupexmue unsecmuyuje (KM mun) 1541 147 2 1302 3214

H360p nooamaxa:.
*

- Azenyuja 3a cmamucmuxy BuX (Bunmen 3/2003)
- **  Jlenmpanna 6anka BuX (BPunmen 6/2003)

- ¥ H3zeedenu noodayu

- DUTIA

® www.imf.org; Guidelines for Public Debt Management
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3axkwyuak

VY mpenxonnom nepuoay bocHa u XepieroBuHa je ypenHo cepBUcHpalna gocmjene odaBese
(Tabena 9-a) u ovekyje ce na hie Ta TeHACHIIMja OUTH 1 HAacTaBJbeHa. BUTHO je vcTauu aa je Hajeehn
Opoj KpeauTa 3aK/bydeH Mo moBoJbHUM ycioBuMa ( TabGena 4 ), Te 1a Cy MO0 OCHOBY 3a/yKHBamba y
MPEeIXOoTHOM IEpUOy HCIOIITOBaHE Mpernopyke MeMopaHayMa O €KOHOMCKOj W (pHHAHCH)CKOj
nonutuiy nporpama buX, a koju je 6uo mommomorHyT of ctpane MM®-a y cknomy Crann-Oy
apaH)XMaHa.

TaGena 9 (a,6): CepBucupanu MHO IyT U OYeKHBaHa IU1ahama

Tabena 9-a (y munuonuma KM)
Inakene 1999 2000 2001 2002 2003
Inasnuye 64,2 63,6 48,8 131,1 166,5
Kavame —u  op. | 94,4 134,2 129,2 103,9 87,7
MpPOUKO8U
Yxynno naaheno 158,6 197,8 178,0 235,0 2542

Tabena 9-6 (y munuonuma KM)
IIpojexyuje 2004 2005 2006 2007 2008
docnujeha

Inasnuye 157,8 1259 1716 185,7 195,3

Kamama u op.| 96,9 103,7 101,7 96,6 118,2

MPOUIK.

Yxynna ouexusarwa 2547 229,6 273,3 282,3 3135
Tabera 9-6 (v munuonuma KM')

Ipojexyuje 2009 2010 2011 2012 2013

docnujeha

I nasnuye 206,1 207,5 221,2 223,7 226,9

Kamama u op.|114,0 102,7 95,7 88,2 80,9

MpPOUK.

Yxynna ouexusarwa 320,1 310,2 316,9 3119 307,8

Hanomena:nooayu 'y mabenama ce ooHoce na npeyzemo cepgucuparee odbasesa 00 cmparne bocne u Xepyezosune.

ITokasarespu crojbHE 3aayKeHOCTH bocHe n Xeprierosune kpo3 nepuon ( Tabena 8 ) ykazyjy
Jace TocMaTpaHW MHAWKATOPH CIIOJBHOT AyTa 3a/IpKaBajy Ha OJPKHUBUM HHUBOMMA.
Tako, ognoc criosbHoTr ayra 'y BT knacugukyje 3emiby y KaTeropujy yMjepeHo 3a1y’KeHUX 3eMaba,
a OJIHOC CepBHCHpama CIIOJBHOT Jyra MpeMa HM3BOo3y yKasyje Ha NPHIMYHO CTAOWIIHO CTame y
KamaluTeTy OTIUIaTe Ayra, a IITO e MOXe 00jaCHUTH TMOBOJEHUM KPEOUTHUM YCJIOBHUMA, OJHOCHO
YHICHUIIOM Ja je BehuHa kpeaurta buX, jomr yBujek y rpaue mepuony. HaBemenu omHoc M nasbe
OCTaje y TpaHHIaMa Tj. HE Tpea3n Hpar oApKUBOCTH ayra koju ce mo XMUIIL[ oxBupy medunumpa
kao omjep oa 15-20 %. Melytum, nako u mpojekiuje riahama CIOBHOT Jyra HOMHHAIHO HE
uckaszyjy 3abpumaBajyha nosehama y HapegHUM TMepUOIUMA
(Tabema 9-6), OmPIKUBOCT CIOJBHOT AyTa, oApeauhie yCHjemHocT mpoBeade eKOHOMCKHUX pedopMu 1
pacrta. OBUM ce el HAIOMEHYTH Jla ce y LWJbY OAPKUBOCTH CIOJHHOT Jyra 3aXTHjeBa Jaba
CeNeKIMja KpeAUTHHUX 3aAyKemha, Ha LITO MPBEHCTBEHO YMO30paBa He3al0BOJbaBajyhin eKOHOMCKH
pacT U TProBUHCKHU Je(DUIIHT.
HcroBpemeno, unmeHnIa 1a he MOBOJBMHHM KPeAUTH M JoHaTopcka rmomoh bocHu m XepreroBuHn
OWTH 3HATHO yMameHH, a IujeHehn 3Ha4aj] CTpaHUX IUPEKTHHUX WHBECTHIIM]a, KOje Cy ce IoKazale
Kao HajCTaOWIHUjY W HAjBRXHHjHU TUI MPWINBA KalmuTala y TPaH3WIUjCKUM eKOHOMHjama, ymyhyje
Ha y)XypOaHe CTpyKTypasiHe pedopMe 1 CTBapame MOBOJbHE KiuMe 3a puBiademe CJ .

Wnak, ommuTy oIrjeHy KpeauTHe crocobHocTH bocHe m XepleroBuHe ouekyje ce JAa TOKOM
roguHe aa AreHuuja Moony-c, Koja paJy Ha NMPUKYIUbaKky W OLjEHU Mojaaraka M koja he m3melhy
OCTAJIOT Y3€TH y pa3Marpame He caMO JIyI M CepBHCHpame JIyra, Beh 1 eKOHOMCKO OKpYyXKeme,
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¢uHaHCcHjcky (nexcubumHOCT UAp. Ox nobujeHe oijeHe yBenuko he, m3mely ocranor, 3aBUCHTH U
MPUCTYI TPKUIITHMA KalKuTala, Kao | NOJIpIIKa MOBjepeha HHBECTUTOPA.
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