BOSNA I HERCEGOVINA: DOPUNSKO PISMO NAMJERE

Sarajevo 1 Banja Luka, Bosna i Hercegovina
13. oktobar/listopad 2010.

G. Dominique Strauss-Kahn
Generalni direktor
Medunarodni monetarni fond
Washington, D.C. 20431

Postovani gospodine Strauss-Kahn,

Nakon naseg pisma od 17. septembra/rujna 2010. godine gdje smo ponovili nasu
opredjeljenost ekonomskom programu koji je podrzan Stand-by aranzmanom sa Fondom,
ovim putem trazimo izuzimanje za primjenu kriterija izvrSenja postavljenog za kraj
septembra/rujna 2010. godine koji se odnosi na neto kredite bankarskog sektora prema vladi
a podlijeze kontroli u svjetlu predstojeceg sastanka Odbora 15.oktobra/listopada kada ¢e se
razmatrati drugi i trei pregled po Stand-by aranZmanu. Iako nemamo potpune podatke na
osnovu kojih bi ocijenili provodenje ovog kriterija izvrSenja, uvjereni smo da je isti
ispostovan. Kontinuirani kvantitativni kriteriji izvrSenja u pogledu neizmirenih obaveza po
osnovu servisiranja vanjskog duga, kratkoro¢nog nekoncesionog vanjskog duga, i garancija i
preuzimanja dugova javnih preduzeca prema bankama su ispostovani. Iznos za koji je
probijen kriterij izvrSenja o domacéim neizmirenim dospjelim obavezama po osnovu rashoda
(u prvom kvartalu 2010.)—a za koji smo trazili izuzimanje zbog nepostivanja u nasem pismo
od 17. septembra/rujna 2010. godine—ostaje nepromijenjen (tabela 1).

/s/ /s/ /s/

Dragan Vranki¢ Vjekoslav Bevanda Aleksandar DZombi¢
Ministar finansija Ministar finansija Ministar finansija

i trezora Bosne Federacije Bosne Republike Srpske

1 Hercegovine i Hercegovine



(u milionima KM)

Tabela 1. Bosna i Hercegovina: Kriteriji izvrsenja prema Stand-By Aranzmanu 2009-12, 2010

Kumulativni tok od 31.12.2009. godine

2010. godina
Mart Juni Septembar Decembar
Kori - Kori - Kori -
Program P?S:;:nzl Ostvarenje Program P(:;Isroavnjnzl Ostvarenje Program P?gg;:nzl Ostvarenje Program
Gornja granica za akumulirani iznos neto kredita bankarskog sektora za: n2
generalnu vladu 333 292 104 580 604 175 751 N/A N/A 631
od cega:
Institucije BiH 20 20 3 -1 -1 -71 112 N/A N/A 121
Vladu RS 251 237 127 429 480 243 499 N/A N/A 521
Vladu Federacije BiH 61 34 -23 164 137 19 159 N/A N/A -8
Gornja granica za rast ukupnog iznosa garancija od strane vlada Institucija BiH,
Federacije i RS za preuzimanje dugovanja privatnih i javnih preduzeca prema
domacim bankama plus iznos duga preduzeca prema domacim bankama koje su 0 0 0 0 100 0 100
preuzele ove viade
Gornja granica za akumulirani iznos nezimirenih obaveza po osnovu servisa vanjskog
duga od strane viada Institucija BiH, Federacije i RS | CBBH ® 0 0 0 0 0 0 0
Gornja granica za ugovaranje novog kratkorocnog nekoncesionog vanjskog duga od
strane vlada Institucija BiH, Federacije i RS i CBBH 0 0 0 0 0 0 0
Gornja granica za akumulirani iznos unutrasnjih neizmirenih obaveza 3
Institucije BiH 0 0 0 0 0 0 0
Vlade Republike Srpske 0 15 0 -1 0 -1 0
Vlade Federacije BiH 0 -6 0 -17 0 -30 0

" Jednako zbiru tri navedena pod-limita plus neto iznos kredita bankarskog sektora za Brcko Distrik koji se ne prati pojedinacno obzirom na mali iznos istog.
2 Ciljevi za neto potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade ce biti korigovani navise (nanize) za puni iznos manjka (viska)

u planiranim doznakama kredita za budzetsku podrsku i grantova; takodje, oni ce biti korigovani navise (nanize) za iznos za koji je promjena u razlici
izmedju obracunske i gotovinske osnove artimeticki niza (visa) u odnosu na ciljeve u fiskalnom programu. Korekcija navise je limitirana na 10 procenata apsolutne vrijednosti

odnosne promjene u cilju za razliku izmedju obracunske i gotovinske osnove (vidi TMR, definicije | izvjestavanje u okviru ekonomskog programa 2009-12).

® Kontinuirano.



PRILOG I. BOSNA I HERCEGOVINA: PISMO NAMJERE

Sarajevo 1 Banja Luka, Bosna i Hercegovina
17. septembar/rujan 2010. godine

Gospodin Dominique Strauss-Kahn
Izvrsni direktor

Medunarodni monetarni fond
Washington, D.C. 20431

Postovani gospodine Strauss-Kahn,

1. Bez obzira na vanjsko okruzenje koje predstavlja izazov, jaanje nasih politika i
znatna finansijska podrska koju je MMF obezbijedio od odobravanja Stand-by aranzmana
(SBA) u julu/srpnju 2009. godine pomogli su da se privreda Bosne i Hercegovine (BiH)
stabilizira i da se postave temelji za odrZiv rast u toku srednjorocnog perioda. Osjetljivost u
makrofinansijskoj oblasti je smanjena, posSto se povjerenje javnosti u banke povratilo nakon
manjeg oticanja depozita u toku 2008. godine, opadanje rezervi strane valute u Centralnoj
banci Bosne 1 Hercegovine (CBBH) je zaustavljeno, a strane banke su zadrzale ukupni stepen
svoje izloZenosti u nasoj zemlji.

2. Implementacija programa koji podrzava MMF bila je u skladu s obavezama koje smo
preuzeli (tabele 11 2):

o Kvantitativni kriterijumi uspjesnosti. Svi ciljni iznosi za kraj maja/svibnja i kraj
juna/lipnja 2010. godine su ispunjeni, osim onog koji se odnosi na akumuliranje
domacih zaostalih obveza.

o Strukturalne odrednice. Ispunili smo strukturalnu odrednicu koja se odnosi na
objavljivanje kvartalnih konsolidiranih podataka za konsolidirane vlade na
internetskoj prezentaciji drzavne vlade za kraj marta/ozujka 1 kraj juna/lipnja 2010.
godine. U Federaciji, implementacija strukturalnih odrednica za kraj marta/ozujka
2010. godine je kasnila u odnosu na raspored, ali institucije su sada napredovale u
odnosu na reformski raspored programa. Konkretno, Parlament je u julu/srpnju
usvojio zakon o platama u javnom sektoru, vlada je u junu/lipnju odobrila strategiju
penzijske reforme, a revizije kvalificiranosti korisnika za primaoce davanja vezanih
za rat pocele su poc¢etkom jula/srpnja. Sada se predvida da ¢e reforma privilegiranih
penzija i najnovija runda revizije kvalificiranosti primalaca civilnih invalidskih
davanja biti sprovedene u toku 2011. godine. U Republici Srpskoj (RS), sve
odrednice za kraj marta/ozujka 2010. godine — vezane za revizije kvalificiranosti
korisnika, reformu privilegiranih penzija, te penzijsku reformu - ispunjene su; a



odrednica za kraj juna/lipnja 2010. godine vezana za objavljivanje rezultata revizija
kvalificiranosti korisnika ispunjena je sa zakasnjenjem od nekoliko dana.

3. Ukupno izvrsenje budzeta u institucijama BiH (drzavni nivo), Federacije i RS, bilo je
u skladu sa programom. U isto vrijeme, u Federaciji postoje zabrinjavajuéi znaci da reforme
programa gotovinskih transfera zasnovanih na pravima ne dovode do ocekivanih usteda. U
RS, finansije sistema penzijskog i zdravstvenog osiguranja i dalje su pod pritiskom. Kao
odgovor na to, entitetske vlade su identificirale dodatne izvore prihoda i mjere za
ogranicavanje rashoda, koje su detaljnije predstavljene u ovom Pismu.

4. Sto se ti¢e tog stepena uspjesnosti i nade trajne posveéenosti programu, zatrazili
bismo da se zavrse drugi i tre¢i pregled u okviru Stand-by aranzmana. Na osnovu korektivnih
mjera koje su sprovedene, zatrazili bismo oslobadanje za nepoStivanje kriterijuma uspjesSnosti
koji se odnosi na neakumuliranje domacih neizmirenih obaveza. U RS, nulta gornja granica
za akumulaciju domacih neizmirenih obaveza je probijena u toku prvog kvartala 2010.
godine, uglavnom zbog teskoca sa likvidno$¢u u Fondu zdravstvenog osiguranja, ali od tog
perioda neisplacene zaostale obaveze su eliminirane. U toku 2011. godine ¢emo rijesiti to
pitanje u kontekstu planirane reforme sistema zdravstvenog osiguranja. U Federaciji,
prikupljanje detaljnih informacija o neizmirenim obavezama na niZim nivoima vlasti
pokazalo se veoma tesko izvodljivim u okviru roka koji je odreden za izvjestavanje, zbog
ogranicenja kapaciteta, decentralizirane strukture vlade, te nedostatka ovlastenja za provedbu
regulativa na strani centralne vlade. Kona¢ne informacije koje su dostupne pokazuju
smanjenje postojeceg stanja domacih neizmirenih obaveza za centralnu vladu i kantone u
toku perioda od januara/sijecnja do juna/lipnja 2010. godine, a preliminarne informacije
ukazuju na to da nulta gornja granica za akumulaciju neizmirenih obaveza nije probijena na
nivou opstina i kantonalnih vanbudZetskih fondova. Da bismo se suocili sa tim poteSko¢ama,
pripremili smo formular koji ¢e biti uveden za izvjeStavanje o neizmirenim obavezama na
svim nivoima i povecat ¢emo broj osoblja u jedinici Ministarstva finansija koja je odgovorna
za prikupljanje fiskalnih informacija od nizih nivoa vlasti, kako bismo bili u mogucnosti da
ispunimo rok za izvjestavanje u okviru buducih pregleda programa.

5. Politike koje su predstavljene u okviru ovog Pisma i nasih prethodnih pisama (od 16.
juna/lipnja 2009. godine i 5. marta/ozujka 2010. godine) adekvatne su za postizanje ciljeva
naseg ekonomskog programa i dalje smo spremni da preduzmemo dodatne mjere u skladu sa
onim §to bude prikladno za osiguravanje postizanja tih ciljeva. Konsultira¢emo se sa MMF-
om prije modifikacije mjera koje su sadrzane u ovom pismu ili usvajanja novih mjera koje bi
predstavljale odstupanje od ciljeva ovog programa, a MMF-u ¢emo obezbijediti sve
neophodne informacije za pracenje programa.

A. Makroekonomski okvir

6. U vezi sa nasim makroekonomskim okvirom zadrzane su oprezne pretpostavke. |
dalje vjerujemo u postepeno vracanje na pozitivne stope rasta, pri ¢emu bi se realna stopa



rasta BDP-a povecala na 0,5 procenata u 2010. godini, a na 3 procenta u 2011. godini, ¢emu
bi pomogao i oporavak u Euro oblasti. O¢ekuje se da ¢e se inflacija ove godine popeti na
2% procenta. Slaba domaca potraznja u toku 2010. godine ¢e deficit na teku¢em racunu
zadrZati na nivou koji je znatno ispod nivoa iz perioda prije krize. Oekujemo da ¢e situacija
vezana za vanjsko finansiranje da i dalje bude povoljna. Od stranih mati¢nih banaka se
o¢ekuje da u opstim okvirima zadrze svoju ukupnu stopu izloZzenosti u BiH, uzimajuéi u
obzir direktno pozajmljivanje rezidenata iz mati¢nih banaka. Trebalo bi da drugi privatni
tokovi, zajedno sa finansiranjem iz MMF-a, Svjetske banke, te EU, budu dovoljni za
ispunjavanje svih potreba za vanjskim finansiranjem u toku 2010. godine.

B. Fiskalna politika

7. Kao podrska naSoj posveéenosti valutnom odboru, daljnja fiskalna konsolidacija i
strukturalne fiskalne reforme i dalje ¢e biti kameni temeljci naSeg kreiranja politika. Kada
smo se nasli pod udarom krize, nasa fiskalna pozicija je bila ugrozena. Isplate u okviru
Stand-by aranzmana i alokacije SDR su nam omogucile da odrzimo kontinuitet nasih javnih
usluga i dale su nam vremena da detaljno razradimo ambiciozne fiskalne reforme usmjerene
na postavljanje javnih finansija na put odrzivosti. Nasi napori na uskladivanju fokusirani su
na kontroliranje tekuce potrosnje, uz istovremenu zastitu transfera za ugrozene grupe
stanovnis$tva i potros$nje na izuzetno potrebnu infrastrukturu. Konkretno, plate u javnom
sektoru, koje su veoma brzo rasle u toku posljednjih nekoliko godina, drze se pod kontrolom,
dok se sistem socijalnih transfera podvrgava reformi sa ciljem unapredivanja njegove
efikasnosti kroz bolje usmjeravanje davanja.

8. Ukupni cilj programa vezan za nivo konsolidiranog fiskalnog deficita od

4' procenata BDP-a za 2010. godinu i dalje je prikladan. Iako je stepen uspjesnosti u toku
prve polovine godine u skladu sa onim §to program predvida, bi¢e neophodni daljnji napori
da se i ostane u okviru ciljnih iznosa programa.

0. Drzavni nivo je od pocetka programa sprovodio opreznu politiku. 2009. godine smo
postigli ukupno smanjenje potrosnje od 100 miliona KM u usporedbi sa budzetom, a
evidentirali smo 1 12 miliona KM viSkova. Ove godine smo implementirali restriktivne
mjere, i cilj nam je deficit od 173 miliona KM, $to ¢e biti finansirano iz viskova iz ranijih
godina, prihoda od sukcesije, te finansiranja iz zajma EU za budZetsku podrsku.

10. Federacija se oduprijela pritiscima na strani potroSnje. Koriste¢i prihode koji su bili
bolji od onih predvidenih budzetom, evidentirala je konsolidirani deficit od 97 miliona KM,
u usporedbi sa ciljem u okviru programa koji iznosi 293 miliona KM za prvu polovinu
godine. Medutim, zbog kasnjenja u implementaciji reformi davanja, bez dodatnih napora
pritisci na strani potros$nje 1 dalje ¢e da ugrozavaju odrzivost nasih finansija. Prema tome,
rijeSeni smo da se obracunamo sa tim pritiscima snaznim i konkretnim mjerama, koje su
inkorporirane u rebalans budzeta za 2010. godinu (usvajanje rebalansa na Parlamentu
predstavlja preduslov i on je ispunjen 14. septembra/rujna). Konkretno:



Plate. Parlament Federacije je usvojio Zakon o platama u julu/srpnju (strukturalna
odrednica za kraj marta/ozujka) usmjeren na harmonizaciju i povecavanje stepena
transparentnosti politika naknada na razli¢itim nivoima vlasti. Taj zakon, zajedno sa
ograni¢enjem za zaposljavanje za preostali dio godine, ¢e osigurati da platni fond
centralne vlade Federacije nece premasiti budzetsku alokaciju za 2010. godinu; u
stvari, ocekujemo da ¢e dovesti do uSteda od barem 3 miliona KM.

Ratne invalidnine. Nakon odredenih odlaganja, poceli smo sa revizijama
kvalificiranosti korisnika (kontinualna strukturalna odrednica). U toku perioda od
jula/srpnja do avgusta/kolovoza 2010. godine revidirali smo status 2.185 korisnika i
469 slucajeva proslijedili na daljnju verifikaciju dokumentacije u vojnim
evidencijama. Bez odlaganja ¢emo prekinuti isplate u slu¢ajevima potvrdenog
nedostatka adekvatne dokumentacije. Zbog kaSnjenja u pokretanju procesa revizije i
njegove kompleksnosti, ocekujemo da ¢e uStede poceti da se materijaliziraju tek
krajem ove godine, ali uStede stvorene u okviru tekuc¢ih procedura nece biti dovoljne
da nam omoguce da ostanemo u okvirima budzetske alokacije za davanja za ratni
invaliditet. Mi ¢emo unaprijediti proces revizije tako Sto ¢emo dati prioritet
odredenim grupama korisnika (tj. onima koji su postali kvalificirani tako $to su
dokazali svoj status i ¢lanstvo u oruzanim snagama kroz administrativne procedure,
korisnicima koji su koristili svoja prava bez obezbjedivanja certifikata o platnim
listama iz oruzanih snaga, najnovijim korisnicima, te onima koji imaju prava na
osnovu mentalnog oboljenja). Takoder ¢emo izvrSiti izmjene Pravilnika o
uspostavljanju i radu timova za reviziju tako da dozvolimo moguénost uspostavljanja
do 20 timova za reviziju (umjesto sadasnjih 15). Vlada ¢e izdati odluku o
ukljucivanju spomenutih promjena u proces revizije do 10. septembra/rujna 2010.
godine (preduslov), a Federalno ministarstvo borackih pitanja ¢e izdati izmijenjene
pravilnike do kraja septembra/rujna 2010. godine. Uz to, u oktobru/listopadu 2010.
godine vlada FBH ¢e ocijeniti implementaciju budzeta i, ako bude potrebno,
primijenice neophodni koeficijent za racionalizaciju u toku posljednjeg kvartala 2010.
godine za sve budzetske korisnike. Na kraju, na internetskoj prezentaciji vlade
objavicemo detaljne rezultate revizija kvalificiranosti koje su sprovedene do avgusta i
nastavi¢emo da te rezultate objavljujemo na kvartalnoj osnovi.

o Nosioci priznanja. Uveli smo imovinski cenzus za nosioce ratnih odli¢ja koji
je stupio na snagu 1. maja/svibnja 2010. godine. Isplate davanja su
obustavljene u iS¢ekivanju ishoda revizija kvalificiranosti i imovinskog
cenzusa. Izbacili smo sa liste korisnika 196 pojedinaca koji se nisu ponovo
prijavili za davanja sa 1. majem/svibnjem 2010. godine, a nakon imovinskog
cenzusa takoder ¢emo sa liste korisnika do kraja 2010. godine izbaciti 20
procenata korisnika sa najviSim dohotkom. Sve te mjere ¢e rezultirati
uStedama od barem 1 milion KM u odnosu na budzetsku alokaciju za 2010.
godinu.



. Demobilizirani borci. Opoziv Zakona o demobiliziranim borcima koji je
stupio na snagu 1. maja/svibnja 2010. godine rezultirao je obustavljanjem svih
gotovinskih transfera za demobilizirane borce. Realizirane ustede od 4,1
miliona KM u odnosu na budzetsku alokaciju za tu stavku potrosnje
iskoriStene su za izmirivanje zaostalih obaveza za davanja u slucaju
nezaposlenosti za demobilizirane borce koje su akumulirane u toku 2009.
godine. U buduénosti socijalne potrebe demobiliziranih boraca ¢e se rjesavati
u okviru postojeéih programa mreze socijalne sigurnosti.

o Privilegirane penzije. Provest ¢emo detaljnu reformu sistema privilegiranih
penzija u kontekstu implementacije reforme perzijskog sistema u toku 2011.
godine. U meduvremenu nece biti uvedena nikakva nova ili privilegirana
prava za penzioniranje (kontinualna strukturalna odrednica). Poostrit ¢emo
kriterijume za kvalificiranost i ubrzati reviziju korisnika, te na kvartalnoj
osnovi objavljivati rezultate. Niko nece imati pravo na penzioniranje i
koristenje privilegiranih ili posebnih odredbi za penzioniranje bez provedene
revizije. Davanja ¢e bez odlaganja biti obustavljana u svim slucajevima
prevara. Da bismo kontrolirali ukupne fiskalne troskove i unaprijedili
ravnopravnost javnog penzijskog sistema, za cilj ¢emo imati uskladivanje
prosjecnog nivoa privilegiranih penzija sa nivoom penzija koje se zaraduju za
puni staz pla¢anja doprinosa.

Reguliranje neizmirenih obaveza. Rijesit ¢emo probleme koji proisticu iz slabosti u
oblastima budzZetiranja, fiskalnog izvjestavanja i upravljanja gotovinom, koje su
dovele do ad hoc tretmana neizmirenih obaveza prema krajnjim korisnicima i
obaveza koje se pojavljuju izmedu razli¢itih nivoa vlasti. Ve¢ smo uspostavili i
objavi¢emo inventar svih neizmirenih obaveza po nivoima vlasti, sa krajem
juna/lipnja 2010. godine, prema korisnicima u sklopu osnovnih programa transfera.
Kao naredni korak, regulirat ¢emo 1 i§Cistiti sve neizmirene obaveze planiranjem
finansiranja za te namjene u budzetima FBiH pocevsi od 2011. godine, izmedu
ostalog 1 kroz dostavljanje Parlamentu nacrta zakona o izmirenju neizmirenih obaveza
prema neratnim invalidima sa ciljem potpune isplate u toku naredne dvije godine, te
kroz razmatranje razli¢itih opcija za izmirenje duga centralne vlade FBiH prema
Fondu penzijskog osiguranja, duga prema demobiliziranim borcima, te drugim
korisnicima u okviru osnovnih programa transfera.

Kantoni. Odrazavaju¢i velike nivoe oCekivanih transfera iz vlade Federacije i
nerealne projekcije prihoda, odredeni kantoni su odobrili ekspanzionisticke budzete i
povecali tekucu potro$nju u usporedbi sa 2009. godinom. Podstakli bismo kantone da
sprovedu rebalans svojih budzeta u skladu sa ciljevima Zakona o ustedama. Sa tim
ciljem, Vlada Federacije ¢e izdati odluku o uslovljavanju transfera za finansiranje
deficita kantona rebalansima kantonalnih budzeta, radi smanjivanja tekucée potrosnje
(preduslov — ispunjen 8. septembra/rujna).



11.  Pristup RS je u toku prve godine bio oprezan i evidentirani konsolidirani deficit vlade
na svim nivoima iznosio je 199 miliona KM, $to treba porediti sa ciljem u okviru programa,
koji je iznosio 303 miliona KM. Vlada je posvecena ulaganju svih potrebnih napora na
ogranicavanju konsolidiranog deficita vlade na svim nivoima za 2010. godinu na 503 miliona
KM u skladu sa programom. Imajuéi u vidu da su rezultirajuéi prihodi bili bolji nego $to je
oc¢ekivano, nasi napori ¢e biti fokusirani na odrzavanje potrosnje pod kontrolom.

12. Kao dio priprema za implementaciju naSe sveobuhvatne strategije za reformu
penzijskog sistema, vlada RS je pocela da rjeSava izazove vezane za likvidnost sa kojima se u
toku tekuce godine suocio Fond penzijskog osiguranja, kroz povecavanje transfera i
zaduzivanje kod poslovnih banaka. Pokrenute su parametarske reforme, a u toku posljednjih
nekoliko godina uveden je 1 tre¢i penzijski stub. Prelazak na drugi stub je ocijenjen suvise
skupim i preteskim za kratkoro¢ni period. Koraci koji se predvidaju u buduénosti ukljucuju
sljedece: daljnje povecavanje djelotvorne starosti za penzioniranje, kako za muskarce, tako i
za zZene; prelazak na sistem poena slican njemackom modelu; te uskladivanje visine penzija u
skladu sa Svajcarskim modelom (50 posto prema indeksu potrosackih cijena, a 50 posto
prema stopi rasta plata). Sa tim ciljem, vlada RS ¢e, do kraja 2010. godine, usvojiti nacrt
Zakona o penzijskom i invalidskom osiguranju i proslijediti ga na usvajanje u Narodnoj
skupstini RS u skladu sa usvojenom Strategijom reforme penzijskog sistema (strukturalna
odrednica). Revizije kvalificiranosti korisnika borackih i socijalnih davanja ¢e se nastaviti.

13.  Vlada RS ¢e pokrenuti reformu sistema zdravstvenog osiguranja u skladu sa
Strategijom primarne zdravstvene zastite i Strategijom sekundarne i tercijarne zdravstvene
zastite u RS. Ta reforma ¢e ukljucivati racionalizaciju troskova, uvodenje novog modela
placanja zdravstvenim ustanovama, te unapredenja u oblasti informacione tehnologije.

14.  Poduzeli smo korake na jac¢anju prihodne strane. Izvrsili smo izmjene Zakona o
porezu na dohodak u sljede¢em smislu: (i) proglasili smo tro§kove toplog obroka koji
priprema poslodavac ili koje poslodavcu dostavlja preduzecée registrirano za ugostiteljske
usluge oslobodenim poreza u maksimalnom iznosu od 3,5 KM dnevno po zaposlenom, ili u
maksimalnom iznosu od 77 KM mjese¢no po zaposlenom; (ii) smanjili smo iznos li¢nog
dohotka koji je osloboden od plac¢anja poreza sa 3.600 KM na 3.000 KM godisnje; (iii)
oporezovali smo kapitalne dobiti iz prodaje imovine koja je koriStena za licnu upotrebu; 1 (iv)
oporezovali smo penzije koje se isplacuju iz sistema dobrovoljnog penzijskog osiguranja do
1.200 KM. U oblasti poreske administracije, napori vezani za unapredivanje naplate prihoda
bi¢e usmjereni na izmjene i dopune zakonskog i regulatornog okvira sa ciljem poboljSavanja
kontrole i proSirivanja obuhvata poreskih obveznika.

15. Do kraja 2010. godine ¢emo usvojiti novi pravilnik o finansijskom izvjestavanju za
budzetske korisnike Republike, opstina, gradova i fondova; 1, do kraja septembra/rujna 2010.
godine, objavi¢emo novi pravilnik o kontnom planu za budzetske korisnike Republike,
opStina, gradova i fondova, ¢ija primjena ¢e poceti 1. januara/sijecnja 2011. godine.



16.  Sve vlade su posvecene odrzavanju fiskalne discipline u toku srednjorocnog perioda.
Prema tome, namjeravamo da u 2011. godini smanjimo deficit konsolidirane vlade na svim
nivoima na 3 procenta BDP-a. Napori u fiskalnoj oblasti ¢e i dalje biti usmjereni na stranu
potrosnje, a za to ¢e biti korisni efekti reformi koje su izvrSene u toku ove godine.

. Fiskalno vije¢e (FV) ¢e usvojiti Globalni okvir za fiskalni bilans 1 politike u BiH,
konzistentan sa SBA, radi osiguravanja da ¢e budZetska potro$nja na nivou drzave u
2011. godini ostati na nivou iz 2010. godine. Taj okvir ¢e obezbijediti osnovu za
pripremanje budzeta na drzavnom i entitetskom nivou za 2011. godinu.

o Sa ciljem unapredivanja transparentnosti rada vlade, budzeti za 2012. godinu na
drzavnom nivou, u Federaciji 1 u RS ¢e ukljucivati i investicione projekte finansirane
iz vanjskih izvora koji se finansiraju iz vanjskih zajmova i grantova, izuzimajuci
tehnic¢ku podrsku, koji prolaze kroz sistem Trezora, kao i kompletno rac¢unovodstvo
operacija finansiranja.

. Srednjorocno fiskalno planiranje u Federaciji ¢e morati da se bavi znacajnim
potrebama za kapitalnim investicijama u infrastrukturu. Konsolidacija platnog fonda,
transfera 1 druge tekuce potrosnje bi¢e nastavljena. Restrukturiranje privatizacije
preduzecéa u drzavnom vlasnistvu ¢e predstavljati jedan od vaznijih izvora
finansiranja.

. U RS, osnovni izazovi koji su pred nama bice ograni¢avanje pritiska na socijalnim
davanjima koji ¢e proistec¢i iz nepovoljnih demografskih trendova, prelazak na nize
nivoe finansiranja koji su dostupni za kapitalne projekte, te izgradnja usteda za
servisiranje obaveza vezanih za vanjski dug. To ¢e zahtijevati strogu kontrolu nad
platnim fondom i drugim tipovima tekuce potroSnje. Vlada RS ¢e usvojiti Razvojnu
strategiju (do kraja maja/svibnja 2011. godine) usmjerenu na korekciju nepovoljne
ekonomske strukture koja je naslijedena iz proslosti 1 nedovoljnog stepena
iskoriStavanja komparativnih prednosti privrede i1 prirodnih resursa. Cilj Strategije je
da se osigura konkurentnost privrede, povecan stepen zaposljavanja, povecanje
zivotnog standarda i unapredenje socijalne sigurnosti gradana.

17.  Prepoznajemo koliko je vazna uloga Fiskalnog vijeca u koordinaciji fiskalnih politika
u cijeloj BiH. Uspostavit ¢emo zajednicku metodologiju u skladu sa kojom ¢e drzavni nivo i
entiteti poduzeti sveobuhvatnu analizu potroSnje. Rezultat analize ¢e biti predstavljen FV-u u
kontekstu pripremanja Globalnog okvira za period 2012-2014. Nastavit ¢emo da radimo na
jaCanju operativnog okvira Vijec¢a, izmedu ostalog kroz unapredivanje fiskalne metodologije
1 viSegodi$njeg planiranja za Globalni okvir, pripremanje nacrta prijedloga za kratkorocne i
dugoro¢ne makroekonomske projekcije, te implementiranje ranije odredenih ciljeva i
kriterijuma pri usvajanju i izvrSavanju budzeta.



18.  Nepovoljna ekonomska situacija bi mogla da ima uticaj na ugrozene grupacije
stanovnistva. Prema tome, reforme koje se predvidaju u entitetima su od klju¢ne vaznosti za
grupacijama u drustvu, a da finansijski integritet javnog penzijskog sistema i sistema
osiguranja u slucaju nezaposlenosti ne postane ugrozen.

C. Politike u finansijskom sektoru

19.  Bankarski sistem je dobro izdrzao neposredne efekte globalne finansijske krize.
Medutim, procenat zajmova koji se ne vracaju na vrijeme se krajem 2009. godine povecao na
5,8 procenata i nastavio je da raste u toku prve polovine 2010. godine, dosezuéi nivo od 8,7
procenata krajem juna/lipnja; uz to, profitabilnost je u toku istog perioda smanjena. Dvije
agencije za bankarstvo pazljivo prate deSavanja na bankarskom sektoru i poduzimaju korake
radi osiguravanja da banke 1 dalje odrzavaju adekvatan nivo kapitala. Sa tim ciljem, banke su
podsticane da zadrze dobit i da ju koriste za ja¢anje svojih kapitalnih rezervi. Uz to, agencije
za bankarstvo ¢e osigurati da banke imaju kapitalne planove koji su usmjereni ka buduc¢nosti
1 koji pokazuju kako bi se rijesilo svako potencijalno pogorSavanje nivoa kapitala. Agencije
za bankarstvo i banke ¢e pregledati i, po potrebi, revidirati takve planove na periodicnom
nivou, kako bi se uzele u obzir promjene u makroekonomskom okruzenju. Agencije za
bankarstvo su ojacale svoju suradnju sa vanjskim supervizorima mati¢nih banaka koje imaju
podruznice u BiH, izmedu ostalog kroz njihovo uc¢esc¢e u kolegijumima supervizora, a nadaju
se da ¢e uskoro finalizirati bilateralne memorandume o razumijevanju sa bankarskim
supervizorima Austrije i Italije.

20. Pratit ¢emo rad mati¢nih banaka u odnosu na njihovo obecanje da ¢e nastaviti da
pruzaju podrSku svojim podruznicama u BiH time $to ¢e ih odrzavati adekvatno
kapitaliziranim i time $to ¢e zadrZati stepen svoje izloZenosti u naoj zemlji. Sto se tide
Inicijative za koordinaciju banaka, CBBH je zajedno sa agencijama za bankarstvo pripremila
stres testove zasnovane na podacima sa kraja 2009. godine i razmatrala je rezultate tih
testova na bilateralnoj osnovi sa svakom od banaka koje su u€estvovale. Planiramo da
azuriramo stres testove koriste¢i podatke sa krajem juna/lipnja 2010. godine i da zajedno sa
bankama razmotrimo potrebe za dodatnim kapitalom na osnovu azuriranih rezultata. Nastavit
¢emo da pratimo izlozenost mati¢nih banaka u odnosu na BiH, kako direktno preko njihovih
podruZznica, tako 1 u odnosu na privredu uopste, na osnovu podataka koje nam na redovnoj
osnovi obezbjeduju mati¢ne banke. Na agregatnom nivou, ukupna izloZenost mati¢nih
banaka sa krajem marta/ozujka 2010. godine bila je za 1’2 procenata niza u usporedbi sa
krajem 2008. godine. Nakon druge runde bilateralnih diskusija sa bankama vezano za
adekvatnost njihove kapitalne osnove 1 deSavanja vezana za izlozenost mati¢nih banaka,
planiramo da sazovemo jo$ jedan sastanak sa mati¢nim bankama da bismo razmotrili i
obnovili njihovu posveéenost u odnosu na BiH.

21.  Ojacali smo svoj okvir za pripremljenost za krizu i krizni menadzment. Sa tim ciljem
smo uspostavili Stalnu komitet za finansijsku stabilnost (SKFS), koji se sastoji od ¢lanova



Fiskalnog vije¢a, CBBH, dviju agencija za bankarstvo, te Agencije za osiguranje depozita.
Memorandum o razumijevanju kojim je uspostavljen zvani¢ni okvir saradnje izmedu
razli¢itih strana ve¢ je potpisan. Prvi sastanak SKFS odrzan je u maju/svibnju 2010. godine i
planiramo da se ti sastanci odrzavaju barem jednom svaka tri mjeseca, radi razmatranja i
razmjene informacija vezanih za finansijsku stabilnost. Prije sastanaka, CBBH i agencije za
bankarstvo ¢e pripremiti kratke izvjestaje o uslovima u finansijskom sektoru. Ti izvjestaji ¢e
predstavljati osnovu za nase diskusije, koje ¢e biti usmjerene na identifikaciju rizika za
sistem i odgovarajuéih reakcija. Stavise, CBBH planira da poveca resurse koji su na
raspolaganju njenoj Jedinici za finansijsku stabilnost radi ja¢anja njenih kapaciteta za
monitoring i analiziranje deSavanja u finansijskom sektoru, a agencije za bankarstvo ¢e
nastaviti da poboljSavaju svoje informacione sisteme tako da podaci iz bankarskog sektora
budu spremni za obradivanje i analiziranje.

D. Pitanja vezana za podatke

22. Nastavili smo da ostvarujemo znacajne napretke u poboljSavanju kvaliteta statistickih
podataka. To nam je omogucilo da ispunimo strukturalnu odrednicu vezanu za objavljivanje
preliminarnih konsolidiranih fiskalnih podataka za vlade na svim nivoima za prvi i drugi
kvartal 2010. godine. U isto vrijeme, svjesni smo velikih nedostataka vezanih za kvalitet
objavljenih podataka, $to je izmedu ostalog izazvano ¢injenicom da podaci o izvrSenju
budzeta ne ukljucuju transakcije vezane za projekte finansirane iz vanjskih izvora, time $to
racunovodstvo po dospijecu jo$ nije u potpunosti uvedeno u sve vladine institucije, te velikim
kasnjenjem u izvjestavanju sa nizih nivoa vlasti, posebno u Federaciji. Sa ciljem rjeSavanja
tih ozbiljnih problema, radimo uz pomoc¢ tehnic¢ke podrske regionalnog savjetnika za
tehnicku podrsku na prelasku na standarde izvjeStavanja GFS 2001 i na skra¢ivanju rokova
za izvjeStavanje. Sa tim ciljem, Fiskalno vijece ¢e uspostaviti radnu grupu koja ¢e, do 31.
decembra/prosinca 2010. godine, dati preporuke i predloziti smjernice i vremenski okvir za
primjenu medunarodnih racunovodstvenih standarda za javni sektor i drugih medunarodnih
standarda finansijskog izvjesStavanja, ukljucujuci i harmonizirani formular za fiskalno
izvjestavanje, na svim nivoima vlasti u BiH (strukturalna odrednica). Postignut ¢emo
napredak ka unapredivanju prikupljanja podataka i sravnjivanja podataka o isplatama
vanjskih grantova i zajmova na nivou donatora, drzave i entiteta. U toj fazi ¢emo unaprijediti
statisticke podatke o grantovima koji su vezani za projekte 1 koji su odobreni preko centralnih
vlada, a poduze¢emo i korake za mjerenje vanjskih grantova izrazenih u robi.

E. Programska pitanja

23. Program ¢e 1 dalje nastaviti da bude prac¢en kroz kvartalne preglede, preduslove,
kvantitativne kriterijume izvrSenja i strukturalne odrednice. Revidirani kvantitativni ciljni
iznosi za 2010. godinu dati su u tabeli 1, dok su preduslovi i strukturalne odrednice date u
tabeli 2. Zatrazili bismo da ciljni iznosi za kraj septembra/rujna i kraj decembra/prosinca
2010. godine budu uspostavljeni kao kriterijumi izvrSenja. Razumijevanje izmedu institucija
vlasti BiH i osoblja MMF-a u vezi sa kvantitativnim kriterijumima izvrSenja koje se razmatra
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u okviru ovog Pisma dodatno je konkretizirano u priklju¢enom tehni¢kom memorandumu o
razumijevanju. U svjetlu naSe rezervne pozicije koja je snaznija nego $to je u okviru
programa bilo predvideno, takoder bismo zatrazili izmjenu faza za povlacenja koja su
predvidena za drugu godinu aranzmana, kako bismo imali uravnoteZeniji raspored isplata (50
procenata kvote po zavrSetku svakog kvartalnog pregleda programa). Kao rezultat toga, iznos
povlacenja koja se mogu sprovesti nakon uspjesnog zavrsetka ovog pregleda iznosio bi 118,4
miliona SDR (70 posto kvote). Od tog iznosa, planiramo da povuc¢emo 33,82 miliona SDR za
podrsku entitetskim budZetima; uz to, imajuci u vidu nasu snaznu rezervnu poziciju, u ovoj
fazi ne¢emo povlaciti preostali iznos i konsultirati cemo se sa osobljem Fonda ako se pojavi
potreba za dodatnim povla¢enjem.

24. Resursi MMF-a u sklopu aranzmana bice isplaceni centralnoj banci, koja ima ulogu
fiskalnog agenta za BiH, i bi¢e stavljeni na racun drzave. Resursi koji su odredeni za budzet
bic¢e dodijeljeni za dva entitetske budzeta prema uobicajenoj formuli 2/3:1/3.

/p/ /p/ /p/
Nikola Spiri¢ Mustafa Mujezinovi¢ Milorad Dodik
Predsjedavajuci Premijer Premijer
Vijece ministara Federacija Bosne Republika Srpska
Bosna i Hercegovina 1 Hercegovine

/p/ /p/ /p/
Dragan Vranki¢ Vjekoslav Bevanda Aleksandar Dzombié¢
Ministar financija Ministar financija Ministar finansija
1 trezora Federacije Bosne Republika Srpska
Bosne i Hercegovine i Hercegovine

/p/

Kemal Kozarié¢
Guverner

Centralna banka Bosne 1 Hercegovine

Prilog



11

PRILOG II. TEHNICKI MEMORANDUM O RAZUMIJEVANJU
BOSNA I HERCEGOVINA

Tehnicki memorandum o razumijevanju o definicijama i izvjeStavanju u okviru
Ekonomskog programa za period 2009-2012. godine

17. septembar/rujan 2010. godine

Ovaj memorandum je dodatak Pismu namjere od 17. septembra/rujna 2010. Memorandum
predstavlja azuriranu verziju i zamjenjuje tehnicki memorandum o razumijevanju koji je bio
dio paketa dokumenata Odbora MMF-a za Prvi pregled u okviru Stand-by aranzmana
(Izvjestaj za zemlju 10/101). On predstavlja sporazum postignut izmedu vlasti Bosne i
Hercegovine i misije MMF-a u pogledu definicija kvantitativnih kriterija izvrSenja i ciljeva
te strukturalnih odrednica za stand-by aranzman (tabele 1 -2) kao i1 zahtjeva o izvjeStavanju o
podacima za pracenje programa (tabela 4).

I. DEFINICIJE

U sljede¢im definicijama, zakljuc¢ni test datumi na kraju kvartala se odnose na posljednji
radni dan u svakom kvartalu kako za bankovnu tako i1 za budzetsku statistiku.

A. Gornja granica za kumulativhu promjenu u neto kreditu bankarskog sistema
generalnoj vladi

Definicije

e Generalna vlada se definiSe tako da ukljucuje vlade Institucija BiH, entiteta Republike
Srpske (RS), entiteta Federacije Bosne 1 Hercegovine (Federacija) 1 Distrikta Brcko.
Vlada Federacije se definiSe tako da ukljucuje centralnu vladu, kantonalne vlade,
opstinske vlasti, vanbudZetske fondove i direkciju za ceste. Vlada RS se definiSe tako da
ukljucuje centralnu vladu, opstinske vlasti, vanbudZzetske fondove i JP ,,Putevi RS*.
Vanbudzetski fondovi ukljucuju, ali nisu ograniceni na, penzione fondove, zdravstvene
fondove, fondove za zaposljavanje, 1 fond za djeciju zastitu u dva Entiteta. Svaki novi
budzetski ili vanbudzetski fond koji se uspostavi za vrijeme trajanja programa, ¢e takode
biti ukljucen u definiciju generalne vlade u skladu sa definicijama iz MMF-ovog
Priru¢nika o statistici vladinih finansija iz 2001. Vlasti Bosne i Hercegovine ¢e
obavjestiti osoblje MMF-a o uspostavljanju novih fondova.

o Bankarski sistem sastoji se od Centralne banke Bosne i Hercegovine (CBBH) 1
komercijalnih banaka u oba Entiteta i u Distriktu Brcko.
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o Neto kredit od strane bankarskog sistema generalnoj vladi (neto potraZivanje
bankarskog sistema od generalne vlade) se definiSe kao sva potrazivanja bankarskog
sistema od generalne vlade (npr. zajmovi, hartije od vrijednosti, mjenice, i druga
potrazivanja kako u konvertiblnim markama tako i u stranim valutama) umanjena za
potrazivanja generalne vlade od bankarskog sistema (depoziti, zajmovi i druga
potrazivanja, ukljucujuéi depozite na eskrow-u raCunima entiteta), kako je definisano u
Tabeli 3.' Za svrhe programa, one komponente potrazivanja koje su denominirane u
stranim valutama ¢e se promijeniti u konvertibilne marke po teku¢em deviznom kursu.

Primjena kriterija izvrSenja

e Vrijednost neto potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade ¢e biti pracena sa
racuna bankarskog sistema, koje sastavlja CBBH, i dopunjena informacijama koje
pruzaju Ministarstva finansija oba Entiteta i Institucija BiH. Tabela 3 daje prikaz neto
potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade zaklju¢no sa krajem
decembra/prosinca 2009.

e Gornje granice kumulativne promjene u neto potrazivanjima bankarskog sistema od
generalne vlade ¢e biti definirane, za svaki testni datum, kao kumulativna promjena u
odnosu na nivo na dan 31. decembra/prosinca prethodne godine.

e Gornje granice kumulativne promjene u neto potrazivanjima bankarskog sistema od
generalne vlade ¢e biti definirane kao tri pod-limita, koja zajedno sa neto potrazivanjima
bankarskog sistema od Br¢ko Distrikta’, daju zbir gornje granice za generalnu vladu. Ti
pod-limiti ¢e se odnositi na kumulativnu promjenu u neto potrazivanjima bankarskog
sistema od Institucija BiH, i vlada Federacije Bosne 1 Hercegovine i Republike Srpske.
Za svrhe pracenja programa, pridrzavanje gornje granice neto potrazivanja bankarskog
sistema od generalne vlade ¢e zahtijevati da se svaki od ta tri pod-limita postuju
nezavisno.

"1z definicije potrazivanja generalne vlade od centralne banke biée iskljuceni vladini depoziti kod CBBH koji
prate svako buduce povlacenje SDR-ova po Stand-by aranzmanu a koji se koriste za povecanje deviznih rezervi
centralne banke.

? Neto potrazivanja bankarskog sistema od Bréko Distrikta se ne prati posebno jer je iznos istog mali.
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Korektivni faktori za Kriterije izvrSenja

e Ciljevi za neto potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade ¢e biti korigovani
navi$e (nanize)’ za ukupan iznos deficita (suficita) u planiranim doznakama kredita za
budzetsku podrsku i grantova. Doznake po osnovu programa podrske budzetima se
definiSu kao vanjske doznake zvani¢nih kreditora (npr. Svjetska banka, MMF, Europska
komisija) koje se koriste za finansiranje budZetskih deficita generalne vlade.

° Cll : eVi za neto OtraZiVan‘ e b ankarsko BiH Generalna vlada promjena u iznosu razlike izmedu obracunatog i
] J p J . g placenog, 2009
sistema od generalne vlade ¢e biti (u milionima KM)

. . oy v 4 .. 2009
korigovani navise (nanize)* za puni iznos doe
za kO_]l je razlika izmedu Obraéunatog 1 Promjena u iznosu razlike izmedu obracunatog i

, . iuq - . , placenog ((1)-(2)-(3)) 180
plac¢enog artimeti¢ki manja (veéa) od Institucije BiH 0

“1: : : Vlada FBIH 113
ciljeva postavljenih u fiskalnom Vinda RS pu
programu. Razlika izmedu obracunatog i Breko District 0

, oy v . (1) Promjena u iznosu neizmirenih obaveza i
placenog s€ deﬁnlse kao Obracunate ah razlike izmedu obracunatog i placenog 180
neplacene nabavke roba i usluga, plata, Institucije Bill 0

- R o - Vlada FBIH 113
penzija, socijalnih davanja i investicija a Vlada RS 67
.. e . ., . Brcko District 0
kO_] 1ma nije istekao rok dOSp.] cca (kako JC (2) Neizmirene obaveze po osnovu vanjskog
definisano dole u tekstu). Korekcija duga 0

" . . Institucije BiH 0

navise j€ ogranicena na 10 procenata od Vlada FBIH 0
.. e ege . Vlada RS 0

apsolutne vrijednosti ciljane razlike Briko District 0
izmedu obradunato g 1 plaéenog‘ (3) Neizmirene obaveze po osnovu unutrasnjeg

duga 0

Institucije BiH

Vlada FBIH

Vlada RS

Brcko District
Izvori: Ministarstva finansija, MMF i procjene osoblja

B. Rad Centralne bane Bosne i Hercegovine

U skladu sa Zakonom o Centralnoj banci i sa programom, CBBH je duzna osigurati da
vrijednost njene domace pasive ne premasi KM protiv-vrijednost njenih neto deviznih
rezervi. Stovise, CBBH ée isplacivati dividendu samo u slu¢aju da njen pocetni kapital i
generalne rezerve premase 5 procenata od ukupnog iznosa monetrane pasive CBBH.

3 U sluaju i pozitivnih i negativnih ciljeva za neto potraZivanje bankarskog sistema od generalne vlade, navise
znaéi postavljanje cilja na artimetic¢ki veéi broj, a nanize znaci postavljanje cilja na artimeticki manji broj.

* U sluaju i pozitivnih i negativnih ciljeva za neto potraZivanje bankarskog sistema od generalne vlade, navise
znaéi postavljanje cilja na artimetic¢ki veéi broj, a nanize znaci postavljanje cilja na artimeticki manji broj.
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Definicije

Neto devizne rezerve CBBH se definisu kao vrijednost aktive u stranim sredstvima
umanjena za vrijednost pasive u stranim sredstvima, uklju¢ujuci kratkorocnu pasivu
denominiranu u konvertibilnim valutama ili konvertibilnim markama.

Aktiva u stranim sredstvima se definiSe tako da ukljucuje: (i) svo zlato 1 druge plemenite
metale 1 drago kamenje koji se drZe od ili za raun CBBHj (ii) sve novcanice i kovani
novac u slobodno konvertibilnoj stranoj valuti koje se drze od ili za rac¢un CBBH; (iii)
konvertibilne devizne obveznice; (iv) kreditna salda u konvertibilnim devizama—
ukljucuju¢i SDR-a—u knjigama stranih centralnih banaka ili drugih finansijskih
institucija; (v) likvidne duznicke hartije od vrijednosti koje su izdale vlada i centralna
banka zemlje u ¢ijoj su valuti denominirane hartije od vrijednosti; i (vi) zvani¢no
garantirane terminske i otkupne ugovore razlicitih vrsta koji obezbjeduju buduce isplate u
konvertibilnim devizama od strane nerezidenata. Iskljucuju se (i) aktiva denominirana u
neknovertibilnim valutama; (ii) aktiva data u zalog, kao kolateral ili optere¢ena na drugi
nacin; (iil) potrazivanja od rezidenata; i (iv) devizna potrazivanja koja proisticu po
osnovu derivata u stranim valutama vis-a-vis domace valute.

Pasiva u stranim sredstvima se definiSe tako da ukljucuje: (i) salda u stranoj valuti i
konvertibilnim markama u knjigama CBBH koja se duguju nerezidentima, ukljucujuci
strane centralne banke i medunarodne finansijske institucije; (ii) kreditna salda koja se
duguju stranim centralnim bankama, vladama, medunarodnim organizacijama i stranim
finansijskim institucijama; (iii) razli¢ite vrste terminskih i otkupnih ugovora koji
obezbjeduju buduce devizne isplate nerezidentima od strane CBBH; i (iv) bilo koje druge
obaveze prema nerezidentima.

Monetarna pasiva se definiSe kao zbir (a) valute u opticaju, (b) potraznih salda
rezidentnih banaka pri CBBH, i (c¢) potraznih salda drugih rezidenata pri CBBH.

Kapital i rezerve se definiSu kao (a) pocetni kapital i rezerve CBBH, (b) akumulirana
dobit CBBH od pocetka njenog poslovanja 11. avgusta/kolovoza 1997. (generalne
rezerve), (c) kapital u dionicama, (d) ostale rezerve.

Slobodne rezerve CBBH se definiSu kao rezerve u devizama koje se ne koriste kao
finansijsko pokri¢e valute. One se stoga sastoje od zalihe neto deviznih rezervi CBBH
umanjene za zalihu monetarne pasive CBBH.

Devizne rezerve bice izrazene u konvertibilnim markama po kursu na dan 30.
aprila/travnja 2009. godine, objavljenim u MMF-ovoj Medunarodnoj finansijskoj
statistici [International Financial Statistics]. Promjene u vrednovanju ¢e se prema tome
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pratiti preko racuna CBBH, a CBBH’ ¢e informacije o neto stranoj aktivi dostavljati
mjesecno.

C. Gornja granica neizmirenih vanjskih obaveza

Definicije

Neizmirene vanjske obaveze se definiSu kao neizmirene obaveze po osnovu servisiranje
duga nastale u odnosu na obaveze po osnovu duga koje neposredno snose ili za koje
garantuju Institucije BiH, vlade Republike Srpske i Federacije ili CBBH, osim duga koji
je predmet reprogramiranju ili restrukturiranja.

Obaveze duga se definisu kao sve tekuée obaveze nastale po ugovornim sporazumima
putem pruzanja vrijednosti u obliku sredstava (ukljucujuéi sredstva u valuti) ili usluga, a
koje zahtijevaju da Institucije BiH, vlade Republike Srpske i Federacije ili CBBH izvrse
jednu ili viSe isplata u obliku sredstava (ukljucujuéi valutu), u nekom momentu (ili vise
puta) u buduénosti radi isplate glavnice i/ili kamate nastalih po ugovoru. Zapravo, svi
instrumenti koji dijele karakteristike duga na nacin koji je gore opisan (ukljucujuci
zajmove, kredite dobavljaca i zakupe) ¢e biti ukljuceni u definiciju i bi¢e predmetom
postavljanja gornje granice.

Primjena kriterija izvrSenja

Gornja granica promjene u neizmirenim vanjskim obavezama primjenjuje se na promjenu
stanja dospjelih pla¢anja po srednjoro¢nim i dugoro¢nim dugovanjima ugovorenih ili
garantovanih od strane Institucija BiH, vlada Republike Srpske i Federacije ili CBBH.
Ovaj kriterij ¢e se primjenjivati kontinuirano.

Granica promjene u neizmirenim vanjskim obavezama takoder se primjenjuje na
promjenu stanja dospjelih plac¢anja na kratkoro¢ni dug u konvertibilnim valutama sa

originalnim dospije¢em do, i ukljucujucéi, jedne godine.

Program zabranjuje akumulaciju novih vanjskih neizmirenih obaveza.

> Krajem aprila/travnja 2009. godine jedna jedinica SDR iznosila je 1,1283 eura, ili 1,4978 dolara SAD.
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D. Gornja granica dospjelih neizmirenih domacih obaveza po osnovu rashoda
Definicija

Kriterij izvrSenja uspostavljen za ukupni iznos domacih neizmirenih obaveza predvida nultu
gornju granicu za povecanje ukupnog iznosa neizmirenih obaveza u odnosu na ukupni iznos
istih na dan 31. decembra/prosinca prethodne godine. Ukupni iznos neizmirenih obaveza se
definiSe kao zbir obaveza po osnovu placanja (potrazna salda) kojima je isteklo dospjece
placanja predvideno ugovorom ili kojima je istekao zakonski period pla¢anja za svaku stavku
rashoda, a nisu sporna. One se mogu stvoriti na bilo kojoj stavki rashoda, ukljuc¢ujuéi
transfere pojedincima, servisiranje duga, place, penzije, placanja za energiju, 1 robu i usluge.
Dospjele obaveze po osnovu placanja za transfere izmedu razli¢itih nivoa vlasti (npr. izmedu
centralni vlada Entiteta, i lokalnih vlasti, i vanbudZetskih fondova nisu ukljuc¢ene u ukupni
iznos neizmirenih obaveza.

Primjena kriterija izvrSenja

Nulta gornja granica za povecanje ukupnog iznosa neizmirenih obaveza primjenjuje se na
Institucija BiH, vlade Federacije 1 Republike Srpske. Ovaj kriterij se primjenjuje
kontinuirano. Dakle, ako ijedna od ove tri vlade bilo kada prekoraci nultu gornju granicu za
promjenu u ukupnom iznosu svojih neizmirenih obaveza u odnosu na ukupni iznos
neizmirenih obaveza te vlade na dan 31. decembra/prosinca prethodne godine, onda ovaj
kriterij izvrSenja nije ispoStovan.

E. Ugovaranje ili garantiranje novog nekoncesionog kratkoro¢nog vanjskog duga

Vlade ¢e se konsultirati sa MMF-om prije nego Sto ugovore ili garantiraju bilo koji novi
vanjski dug.

Definicije

o Termin "dug'" se definise tako da ukljucuje sve tekuée obaveze prema nerezidentima
koje su stvorene u okviru ugovornog aranzmana kroz pruzanje vrijednosti u obliku
sredstava (ukljucujudi valutu) ili usluga, i koje zahtijevaju da Institucije BiH, vlade
Republike Srpske i Federacije ili CBBH izvrse jednu ili viSe isplata u obliku sredstava
(uklju€ujuéi valutu), u nekom trenutku (ili vise puta) u buduénosti radi isplate glavnice
1/ili kamate stvorene u sklopu ugovora (Br.9 Smjernica za kriterije izvrSenja koji se
odnose na vanjski dug, Odluka br. 6230-(79/140), 3.avgust/kolovoz 1979, kako je
izmjenjeno Odlukom br. 11096-(95/100), 25.oktobar/listopad 1995, 12274-(00/85),
24.avgust/kolovoz 2000. i 14416-(09/91) 31.avgust/kolovoz 2009. koja je stupila na
snagu 1.decembra/prosinca 2009.). Zapravo, svi instrumenti koji dijele karakteristike
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duga na nacin koji je gore opisan (ukljucujuci zajmove, kredite dobavljaca 1 zakupe) ¢e
biti ukljuceni u definiciju.

e Novi nekoncesioni vanjski dug se definise tako da ukljucuje sav dug (kao Sto je definiran
gore) koji je ugovoren ili garantiran od strane Institucija BiH, vlada Republike Srpske i
Federacije ili CBBH tokom programskog perioda a koji nije ugovoren ili garantovan pod
koncesionim uslovima.

e Koncesioni zajmovi se definiSu kao zajmovi sa elementom granta od barem 35 procenata
vrijednosti zajma, uz koristenje diskontnih stopa za pojedina¢nu valutu zasnovanih na
komercijalnim kamatnim stopama koje objavljuje OECD (CIRRS). Za kratkoroc¢ne
zajmove Kkoristi¢e se prosje€ne CIRR-e prethodnog Sestomjese¢nog perioda (plus marza
od 0,75 procenata).

o Kratkorocni vanjski dug se definisSe kao dug koji je ugovorengarantovan s originalnim

......

Primjena kriterija izvrSenja:

Gornja granica za ugovaranje kratkorocnog vanjskog nekoncesionog duga primjenjuje se na
obaveze Institucija BiH, vlade Federacije i Republike Srpske i CBBH. Ovaj kriterij ¢e se
primjenjivati kontinuirano.

F. Gornja granica za povecanje u ukupnom iznosu neizmirenih obaveza Institucija BiH,
Republike Srpske i Federacije Bosne i Hercegovine po osnovu garancija za dugove
privatnih i javnih preduze¢a prema domac¢im bankama plus u iznosu duga preduzeca
kod domacéih banaka koji su preuzele ove vlade

Vlasti ¢e se konsultirati sa MMF-om prije izdavanja garancija doma¢im bankama za otplatu
kredita privatnih i javnih preduzeca kao i prije preuzimanja dugovanja preduzeca kod
domacih banaka.

Definicija

Povecanje u ukupnom u ukupnom iznosu neizmirenih obaveza Institucija BiH, Republike
Srpske 1 Federacije Bosne 1 Hercegovine po osnovu garancija za dugove privatnih i javnih
preduzeéa prema domacéim bankama plus u iznosu duga preduzeéa kod domacih banaka koji
su preuzele ove vlade ¢e biti limitirano na period trajanja programa.
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Primjena Kkriterija izvrSenja

Ovaj kriterij ¢e se primjenjivati kontinuirano. Gornja granica za povecanje u ukupnom iznosu
neizmirenih obaveza po osnovu gorenavedenih garancija Institucija BiH, Republike Srpske 1
Federacije Bosne i Hercegovine plus u iznosu duga preduzeca kod domacih banaka koji su
preuzele ove vlade ¢e se primjenjivati u odnosu na ukupni iznos ovih obaveza i preuzetog
duga na dan 31.decembra/prosinca prethodne godine.

II. IZVJESTAVANJE O PODACIMA

Vlasti Bosne 1 Hercegovine ¢e izvjeStavati Fond o sljede¢im podacima u vremenskim
okvirima koji su navedeni dalje u tekstu. Vlasti ¢e takoder pruziti, ne kasnije od prve sedmice
svakog mjeseca, kratki pregled klju¢nih makroekonomskih odluka o politikama koje su
donijete tokom prethodnog mjeseca; kratki pregled regulatornih izmjena u oblastima
bankarskog i finansijskog sektora, izvijestiti o bilo kakvim revizijama mjesecnih 1 godisnjih
fiskalnih izvjestaja kao 1 bilo kojim amandmanima na entitetski i drzavni budzet 1 budzete
lokalnih vlasti u roku od jedne sedmice po njihovom prihvacanju.

Bilo koje revizije proslih podataka o kojima je Fond prethodno bio izvjesten ¢e se odmah
dostaviti Fondu, zajedno sa detaljnim objasnjenjima. Podaci ¢e biti dostavljeni u elektronskoj
formi.

Sve vrijednosti koje podlijezu kriterijima izvrSenja ili pak indikativnim ciljevima ¢e se
navoditi u milionima konvertibilnih maraka tamo gdje je odgovaraju¢i cilj u konvertibilnim
markama, ili u milionima eura tamo gdje je cilj u eurima.

Vlasti Bosne i Hercegovine ¢e pravovremeno dostaviti Fondu sve druge dodatne informacije
koje Fond zatrazi u vezi sa pra¢enjem izvrSenja u okviru programa.
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Tabela 1. Bosna i Hercegovina: Kriteriji izvrsenja prema Stand-By Aranzmanu 2009-12, 2010
(u milionima KM)

Kumulativni tok od 31.12.2009. godine

2010. godina
Mart Juni Septembar ~ Decembar
Kori - Kori -
Program P‘r’;'sr‘;"r:”; Ostvarenje Program P‘r’;'sr‘;"r:”; Ostvarenje Program Program
Gornja granica za akumulirani iznos neto kredita bankarskog sektora za: .2
generalnu vladu 333 292 104 580 604 175 751 631
od cega:

Institucije BiH 20 20 3 -1 -11 -71 112 121

Vladu RS 251 237 127 429 480 243 499 521

Vladu Federacije BiH 61 34 -23 164 137 19 159 -8

Gornja granica za rast ukupnog iznosa garancija od strane vlada Institucija BiH,

Federacije i RS za preuzimanje dugovanja privatnih i javnih preduzeca prema

domacim bankama plus iznos duga preduzeca prema domacim bankama koje su 0 0 0 0 100 100
preuzele ove viade *

Gornja granica za akumulirani iznos nezimirenih obaveza po osnovu servisa vanjskog
duga od strane vlada Institucija BiH, Federacije i RS i CBBH 3 0 0 0 0 0 0

Gornja granica za ugovaranje novog kratkorocnog nekoncesionog vanjskog duga od
strane vlada Institucija BiH, Federacije i RS i CBBH ° 0 0 0 0 0 0

Gornja granica za akumulirani iznos unutrasnjih neizmirenih obaveza 3.

Institucije BiH 0 0 0 0 0 0
Vlade Republike Srpske 0 15 0 -1 0 0
Vlade Federacije BiH 0 6 4 0 17 4 0 0

" Jednako zbiru tri navedena pod-limita plus neto iznos kredita bankarskog sektora za Brcko Distrik koji se ne prati pojedinacno obzirom na mali iznos istog.

2 Ciljevi za neto potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade ce biti korigovani navise (nanize) za puni iznos manjka (viska)

u planiranim doznakama kredita za budzetsku podrsku i grantova; takodje, oni ce biti korigovani navise (nanize) za iznos za koji je promjena u razlici

izmedju obracunske i gotovinske osnove artimeticki niza (visa) u odnosu na ciljeve u fiskalnom programu. Korekcija navise je limitirana na 10 procenata apsolutne vrijednosti
odnosne promjene u cilju za razliku izmedju obracunske i gotovinske osnove (vidi TMR, definicije | izvjestavanje u okviru ekonomskog programa 2009-12).

® Kontinuirano.

* Bazirano na preliminarnim podacima za nize nivoe vlasti u FBIH (kantone, opstine i kantonalne vanbudzetske fondove).
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Tabela 2. Bosna i Hercegovina: Strukturalne mjere u okviru Stand-By aranzmana, 2010

Testni datum

Mjere

Cil

Status

Tip

kontinuirano

kontinuirano

kontinuirano

kontinuirano

kraj marta 2010

kraj marta 2010

kraj marta 2010

kraj decembra 2010

kraj decembra 2010

Kontinuirano provodenje aranzmana valutnog odbora u skladu sa zakonom

Objavljivanje na web stranici Institucija BiH kvartalnih konsolidiranih racuna

generalne vlade u roku od 5 sedmica

Provodenije revizije prava civilnih i borackih korisnika; objavljivanje rezultata
revizije (kvartalno u roku od 4 sedmice nakon kraja svakog kvartala), ukljuéujuéi i
ocekivane ustede od diskvalifikacije korisnika (FBiH, RS)

Nece se uvoditi nikakva nova povoljnija ili specijalna prava na penzionisanje prije

reforme penzionog sistema (Federacija).

Kontinuirano

Sidro za makroekonomsku politiku.
Doprinosi ekonomskoj i politickoj
stabilnosti.

Povecava fiskalnu transparentnost i
vlasnistvo nad programom.

Smanjuje tekuce rashode kroz bolje

ciljanje transfera.

Ograniciti troskove centralne viade za
finansiranje penzionog sistema.

Drugi i treci pregled

Usvajanje na Parlamentu Zakona o platama u skladu sa ciljevima fiskalne politike Harmonizacija poltika plata i naknada

za 2010 (FBiH)

Reforma beneficiranih penzija od strane entitetskih vlada (FBiH, RS)

Pripremiti strategiju reforme penzija od strane entitetskih viada (FBiH, RS)

Usvajanje na Parlamentu FBiH rebalansa budZeta za 2010. u skladu sa preuzetim
obavezama iz stava 10. ovog Pismu namjere (FBiH).

Usvajanje na Vladi odluke o mjerama kojim ce se unaprijediti proces revizije u
skladu sa obavezama iz stava 10. ovog Pisma namjere (FBiH).

Usvajanje na Vladi odluke o uslovljavanju transfera kantonima rebalansom
njihovih budzeta kako bi smanijili tekuce rashode (FBiH).

na svim nivoima vlasti u cilju
limitiranja izdvajanja za plate i
naknade u javnom sektoru.

Koraci usmjereni na limitiranje
troskova centralne vlade za
finansiranje penzionog sistema.

Odrazava mjere za limitiranje
izdvajanja za plate i naknade te
transfera, osigurava cjelovito
finansiranje finansijskih obaveza
centralne vlade u pogledu transfera
za tekucu godinu.

Smanjuje tekucih rashoda kroz bolje
ciljanje transfera.

Smanjuje tekuce potrosnje na
kantonima.

Cetvrti pregled

Usvajanje od strane vlade Zakona o penzijsko-invalidskom osiguranju u skladu sa Korak usmjeren na limitiranje

Strategijom reforme penzionog sistema (RS)

Uspostaviti radnu grupu unutar Fiskalnog vije¢a koja ¢e do 31.12.2010. predloZiti
preporuke, smjernice i dinamiku primjene medunarodnih rac¢unovodstvenih

standarda za javni sektor i drugih medunarodnih standarda finansijskog

izvjeStavanja, ukljucujuéi i harmonizovani obrazac za fiskalno izvjestavanje, na

svim nivoima vlasti u BiH.

troskova centralne vlade za
finansiranje penzionog sistema.

Unaprijediti budzetsko planiranje u
srednjorocnom periodu, uvecati
fiskalnu transparentnost i vlasnistvo
nad programom.

Ispunjeno

Ispunjeno (za mart i juni)

RS (Ispunjeno za mart i
juni uz kasnjenje
objavljivanja); FBiH (nije
ispunjeno)

Ispunjeno sa
zakasnjenjem u julu

RS (ispunjeno); FBiH (nije
ispunjeno)

RS (ispunjeno); FBiH
(ispunjeno sa
zaka$njenjem u junu)

Ispunjeno

Ispunjeno

Ispunjeno

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica
(Novo)

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica

Prethodna mjera

Prethodna mjera

Prethodna mjera

Strukturalna odrednica

Strukturalna odrednica
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Tabela 3. Bosna i Hercegovina: Neto potrazivanja bankarskog sistema od generalne vlade,
zakljucno sa 31. septembrom/rujnom 2009

(u milionima KM)

Stock
Ukupna neto potrazivanja od generalne viade ( (1) +(2) ) -2,025
(1) Potrazivanja Centralne banke od generalne vlade (neto) -398
Potrazivanja 0
Institucije BiH 0
Vlada FBiH ' 0
Vlada RS ? 0
Distrikt Brcko 0
Depoziti 398
KM depoziti u bilansu stanja 3 50
Institucije BiHt* 48
Vlada FBiH ' 2
Viada RS 2 0
Distrikt Brcko 0
Depoziti u konvertibilnoj stranoj valuti - vanbilansna evidencija 347
Institucije BiH ® 347
Vlada FBiH 0
Distrikt Brcko 0
(2) Potrazivanja komercijalnih banaka od generalne vlade (neto) -1,627
Potrazivanja 350
Institucije BiH 1
Vlada FBiH ' 40
Vlada RS ? 303
Distrikt Brcko 6
Depoziti 1,977
Institucije BiH 46
Vlada FBiH' 963
Vlada RS > ° 890
Distrikt Brcko 78
Izvor: CBBH.

" Obuhvata centralnu viadu FBiH, kantone, opstine, direkciju za ceste i vanbudzetske fondove.

2 Obuhvata centralnu viadu RS, opstine, JP "Putevi RS", i vanbudzetske fondove.

8 Iskljucuje racune iz bilansa stanja CBBH koji se u ime Institucija BiH i viada entiteta koriste za cuvanje primitaka

od prodaje i generalnih i posebnih alokacija SDR-ova.

4 Depoziti Institucija BiH, kako izvjestava CBBH, su korigovani tako da iskljuce depozite

Uprave za indirektno oporezivanje (KM 33.65 miliona na kraju septembra/rujna, 2009).

5 Iskljucuje racun na vanbilansnoj evidenciji CBBH koji se u ime vlada entiteta koristi kao prolazni racun

za servis vanjskog duga; i van-bilansni racun kod CBBH koji se u ime Institucija BiH i vlada entiteta koristi

za cuvanje sredstava od sukcesije po osnovu raspodjele prava, obaveza, aktive

i pasive republika bivse SFRJ izmedju zemalja nasljednica.

6 Depoziti viade RS su korigovani tako da iskljuce depozite investicionih fondova kojima upravlja Investiciono-razvojna
banka RS. lako Investiciono-razvojna banka RS nije ukljucena u definiciju generalne vlade, neke banke izvjestavaju o
depozitima ovih investicionih fondova kao depozitima vlade.

Na kraju septembra/rujna 2009., iznos iskljucenih depozita iznosi KM 33.78 miliona
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Tabela 4. Bosna i Hercegovina: Obaveze po osnovu izvjestavanja o podacima u okviru SBA za 2009.

Podaci Ucestalost Frekventnost
izvjestavanja

Rokovi za dostavljanje podataka

|

1
2
1}

Dnevno izvjestavanje o podacima Dnevno Sedmicno
Bruto devizne rezerve
Kupovina i prodaja deviza CBBH

Mjesecno izvjestavanje o podacima Mjesecno Mjesecno

Finansijski sektor

1
2
3
4
5

Bilans stanja CBBH

Pregled komercijalnih banaka i monetarni pregled

Ponderirane prosje¢ne kamatne stope po bankama i po vrsti zajma
Krediti od strane bankarskog sektora generalnoj vladi (po nivou vlasti)
Depoziti viade u bankarskom sektoru

Viadin sektor

6

7
8
9

Podaci o prihodima, rashodima i finansiranju za centralne vlade (Institucije
BiH, i vlada Entiteta). Rashodi ¢e ukljucivati rashode koji se finansiraju iz
depozita na eskrou ra¢unima.

Prihodi UIO

Izvjestaj o prilivima na eskrou ra¢une i odlivima sa njih (FBiH, RS)
Transferi entitetskim razvojnim bankama iz centralnih vlada Entiteta

Servisiranje duga

10
]

Novi vanjski zajmovi koje su vlade ugovorile ili garantirale

Mjesecno izvjestavanje o podacima Kvartalno Kvartalno

Finansijski sektor

1
2

Bankarska supervizija: pokazatelji finansijske stabilnosti

Bankarska supervizija: bilans stanja komercijalnih banaka (po bankama),
bilans uspjeha komercijalnih banaka i prudencijalni podaci o kvalitetu
kredita, likvidnosti i izlozenosti. !

Neto izlozenost stranih bankarskih grupacija u BiH koje ucestvuju u
Europskoj inicijativi za koordinaciju banaka za BiH.?

Vladin sektor

4

9
10

Podaci o prihodima, rashodima i finansiranju za opstine (u oba entiteta), i
kantone (u Federaciji) te Distrikt Brcko.

Podaci o prihodima, rashodima i finansiranju za Direkciju za ceste i JP
,Putevi RS*.

Podaci o prihodima, rashodima i finansiranju za vanbudzetske fondove
(penzione fondove, zdravstvene fondove, fondove za zapo$ljavanje i (u RS)
fond za djeciju zastitu).

Podaci o prihodima, rashodima i finansiranju konsolidovano za BiH,
konsolidovano za FBIH, konsolidovano za RS.

Ukupni iznos neizmirenih obaveza na kraju perioda te razlika stanja
gotovinska/obracunska osonova za vrijeme referentnog perioda, po
kreditoru i vrsti rashoda (plate, socijalna davanja, penzije, materijalni
troskovi, itd. )

Finansijski izvje$taji za Investiciono-razvojnu banku RS.

Broj demobilisanih boraca koji primaju naknadu za nezaposlenost (po
kantonima), te isplaceni iznosi.

Servisiranje duga

11

12

13

14

15

16

17

Projekcije servisiranja vanjskog duga za tekuc¢u godinu; ukupno, po
kreditoru, po nivou vlasti, i u originalnoj valuti

Pregled novih vladinih garancija za strane i domace kredite koje su
ugovorila javna i privatna preduzeca.

Pregled novih viadinih stranih kredita i stepen koncesionalnosti (element
granta); ukupno, po kreditoru, po namjeni (projekt/podrska budzetu),
originalnoj valuti i otplatnom periodu

Servisiranje vanjskog duga (kamata, amortizacija), po nivou vlasti

Pregled povlacenja postojecih stranih kredita, po kreditoru, po nivou vlasti,
po namjeni (projekt/podrska budzetu) i originalnoj valuti

Ukupni iznos vanjskog duga za javni sektor; privatni nebankarski sektor
i bankarski sektor.

Ukupni iznos neotpla¢enog unutrasnjeg duga (po nivou vlasti, vrsti obaveze
te nosicu duga (bankarski i nebankarski sektor)); projektovane otplate
kamate i amortizacije po osnovu unutrasnjeg duga (po nivou vlasti, vrsti
obaveze i nosicu duga).

Najkasnije 14 radnih dana po
isteku svake sedmice, osim
ako nije drugacije naznaceno.

Najkasnije 4 sedmice po isteku
svakog mjeseca, osim ako nije
drugacije naznaceno.

Najkasnije 5 sedmice po isteku
svakog kvartala, osim ako nije
drugacije naznaceno.

' Najkasniie 6 sedmica nakon isteka kvartala.
2Po zahtievu, unutar 8 sedmica.





