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Na osnovu 6lana 19. stav (4) Zakona o Vladi Federacije Bosne iHercegovine ("sluZbene
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1. Usvaja se Strategija upravljanja dugom 2024. - 2026.

2. Zaduzuie se Federalno ministarstvo finansUa da Strategiju upravljanja dugom 2024. -
2026. objavi na svojoj web stranici.

3. ZaduZuie se Generalni sekretarijat Vlade Federacije Bosne i Hercegovine da Strategiju
upravljanja dugom 2024. - 2026., proslijedi Parlamentu Federacije Bosne i Hercegovine
radi informiranja.
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UVOD

strategija upravljanja dugom 2024 - 2026. (u daljem tekstu: strategija) predstavlja saietak

gtavnih naiela i smjernica za politiku upravljania dugom Federacije BiH u navedenom periodu

iod 2015. godine predstavl.la iedan od strate5kih dokumenata Vlade Federac|e u domeni

upravljanja 
-dugom. 

Strategija se temelji na postoje6em portfolUu duga Federacije BiH'

piogr"r, .javn-ih investicija Federacije BiA 2024 - 2026 godina (PJl FB|H 2024 - 2026 ) i

oor-umentuokvirnogbud2etaFederacijeBiH2024-2026.godine.Strategiiasadriiplanove
linansiranja potreba Vlade Federacije BiH u naredne tri godine kako na vanjskom tako i na

unutraSnjem trZiStu, te indakativne m.,ere i alate potrebne za dostizanie usvoienih strateskih

cilieva.

1 CILJEVI I OBUHVAT STRATEGIJE UPRAVLJANJA DUGOM

1.1. Cilievi upravljanja dugom

Ciljevi upravlianja dugom Vlade Federacije BiH su:

l.osiguranjefinansiiskihsredstavazafinansiranievladinihpotrebauzprihvaujive
troikove i rizike u srednjem i dugom roku;

2. Bzvoi domaceg trZista vrijednosnih papira

1.2. Obuhvat Strategiie

Strategiia obuhvata portfolio duga na dan 31 122023' godine koiim upravlja Vlada

Federacije BiH i koji je prikazan u narednoj tabeli'

Tabela 1. Portfolio duga na dan 31 1 2.2023. godine, obuhvaCen Strategiiom

Vrsta duga

Vanlski dug FBiH, od eega:

- Relevantni vaniski dug FB\H

- Direktni vaniski dug FBiH

Unutrasnii dug FBiH, od eega:

- Trezorskiza1isi FB|H

- Trezorske obveznice FBiH

- Obveznice stare devizne itednie $DS)
- Obveznice za ratna potrazivania (RT)

- Verificiani dug

lskljuCen (x)

i
./

.l

./

n

x

lznos (nil.KM)

5.r6066
5.117,37

49,29

924,41
100
820

0
2,89
1,52

6.089,55

Ukuueen (

UKUPAN dug obuhvaden strategiiom

1



2. Portfolio duga Vlade Federacije BiH

Portfolio duga koji je obuhvacen Strategijom i za koii le odgovorna i kojim upravlja Vada

Federacije BiH na dan 31.12.2023. godine iznosi 6.089,55 mil.KMl (3.1140,46 mil. USD)

odnosno 20,30% BDP-a2 Federacije BiH. Sastoji se od vanjskog duga u iznosu od 5.166,66

mil. KM (2.919,05 mil. USD) odnosno 84,840/o ukupnog duga iunutra5njeg duga u iznosu od

922,89 mil. KM (52'1,41 mil. USD) odnosno 15,16% ukupnog duga.

Tabela 2. Uku an du obuhvaCen na dan 31.12.2023 ne

2.1 . Struktura vanjskog duga Federacije BiH na dan 31 .12.2023' godine

2.1.1. StruKura vanjskog duga Federaci,ie BiH po kreditorima

Vanjskidugje,zbogpovoljnijihkreditnihuslovaikoncesionalnihkamatnihstopa'najvedim
diielom ugovoren sa medunarodnim finansi.iskim institucuama i bilateralnim kreditorima.

Slika 1. Struktura vaniskog duga Federacije BiH po kreditorima (mil KM)
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Opis Vanjski dug Unutrasniidug Ukupni dug

lznos (u mil. KIV)

lznos (u mil. USD)

Nominalnidug kao o/o BDP-a FBiH

5.166,66

2 919,05

17,22Y0

o,, ao

521,41

3,08%

6.089,56

3,440,46

20,No/o

' Ku6nr lista cBaH btoi 257 od 30.12.2023. godine
2 Procjcna FZS: Realni BDP u 2023 godini iznosi 30.003 mil' xM. 29'03 2024
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2.1.2. Valutna struktura vanjskog duga Federacije BiH

Valutna struktura van,skog duga Federacije BiH deflnirana je dostupnim izvorima

finansiranja. Najzastupljenua valuta u portfoliju duga Federacije BiH je euro (EUR), zatim

slijede Speciialna Prava Vudenja (SDR)3 i ameri6ki dolar (USD)'

Slika 2. Valutna struktura vanjskog duga Federaciie BiH

Priie dekompolcije SDR-a

GBP;0,00%- ,PY,0,4196

SDR;

20,56%

USD;

11,53X

EUR;

57,50%

Poslije dekompozicije SDR-a

tP\; t,97* cBv..2s3%

USD;
csli 1,53% 20,45t1

EUR;-
73,31*

Dekompozicijom SDR-a, ude56e EUR valute raste na 73,53%, a USD na 20'45% ukupnog

vanjskog duga.

2.1.3. Kamatna struktura vanjskog duga Federacije BiH

Sa liksnom kamatnom slopom ugovoren o ie 2'877 ,35 mil' KM ili 55'69%' a sa

promienlivom kamatnom stopom 2.289'32 mil KM ili 44,3'1% ukupnog vanjskog duga'

Slika 3. Struktura vanjskog duga Federacije BiH prema vrsti kamatne stoPe

varijabilna,
44,31%

Fiksna lama
5S,69%

r sDR . m.anamdm obr&.tr191€ Yatlb s6ta&rra od sljde.fi Yalub: Kin€sld JUafl (c$Y) l ,@q}; Euto (EUR) 0.37379 &ne.iri &br (t,sD) 05n13:

Eribnsta Funh (GBP) 0,0667 i Japalstl Y6n (JPY) 13,t52
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2.2. Struktura unutra5nieg duga Federacije BiH na dan 31 12'2023' godine

Unutrasnji dug koji je uklju6en u Strateguu sastoji se od duga ko,i je nastao u skladu sa

zakonoma u obliku vrijednosnih papira i unutrasnjeg duga nastalog emisiiom trii6nih

vrijednosnih papira. Unutra5nji dug ugovoren je u doma6oi valuti (KM) i sa fiksnim kamatnim

stopama.

Tabela 3. UnutraSnji dug Federacije BiH ukljucen u Strategiju

2.2.1. Kamatna struktura unutrasnjeg duga Federacije BiH

Slika 4. Struktura unutra$njeg duga Federacije BiH po visini kamatne stope (u mil KM) 31 12 2023
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3. RIZICI PORTFOLIJA DUGA FEDERACIJE BiH

3. 1 . Karakteristike tro5kova i rizika portfolija duga Federacije BiH

Prosledna ponderisana kamatna stopa za vanjski dug iznosi 3,08o/o i u odnosu na 2022.

godinu pove6ala s e za 1,24Vo dok se prosjedna ponderisana kamatna stopa ukupnog portfolija

duga Federacije BiH poveeala za 1 ,080/o u odnosu nakrat 2022. godine, ali je i dalie prihvatljivo

niska i iznosi 2,86%. lako obveznice emitovane za izrflienie obaveza po osnovu ratnih

potraZivania (2,89 mil. KM) imaju zakonom odredenu kamatnu stopu 2,5% 6injenica je da su

pove6ane iamatne stope na tr2isne obveznice i trezorske zapise u 2023. godini (novih emisija

u iznosu 390,00 mil. KM) imale utlecai na ovo pove6anje.

Tabela 5. Uporedni prikaz indikatora rizika porlfolra duga Federaciie BiH na dan 31 12 2023' godine u

odnosu na indikatore na kra 2022 rne

3.2. Rizikrefinansiranja

Rizik refinansiranja je zna6a.ian i za unutra5nji i za vaniski dug i koncentriran je na kratki i

srednji rok. Prosjedno vrijeme dospijeca (ATM) za unutrasnii dug iznosi 3'90 godina' a za

vanlsfi dug 6,69 godine- Prosje6no vrijeme dospiieca ukupnog duga iznosi 6'27 godina'

Prosjecno 
-vrijeme 

dospiie6a unutrasnjeg duga ie malo smanjeno dok je za vaniski dug

pou"6ano pa se ATM za ukupan oug nlznatno pove6ao u odnosu na strategiju za prethodni

trogodisnji period.

5

lndikalorl izika
Vaajskidug Unulrainii dug Ukupnidug

2022. 2A22. m23 2022. 2023.

lznos duga (milionl KM) 5.410,49 5.166,67 922,89 6 089,18 6.089,56

lznos duga (miliool USD) 2.950,58 2.919,05 370,12 521,41 3.320,70 3.440.46

Nominalnidugu%BoP 13,67 10,89 1,71 1,95 15,38 12,84

Sa&Snia viiedlost duga u % BDP 11.45 9,33 1,71 1,95 13,16 11,27

Troskovi duga
Kamala kao % BoP 0,25 0,34 0,02 0,03 0,27 0,37

Prosie&E pond€risana kamata (%) 1,84 3,08 1,27 1,66 '1,78 2,86

Rilk relinaflsiranja

Prosieho vdjeme dospipta {godine) 6.42 4,19 3,90 6,18 6,27

Dospiiece duga u slie{ecoi godini {% ukuPflog) 12,41 13,16 15,59 18,49 12.75 fi,n

Dospriece duga u sl,edecbj godini (% BDP) 1,76 1,49 0,27 0,36 2,03 1,85

Kamatni rizik

Prosjeano vrijeme re,iksiranja (godine) 4,25 4,'19 3,90 4,24 4,15

Dug koi se rdiksira u sldeioj godini (%ukupnog) 48,80 49,53 15.59 18,49 45,23 44,88

oug sa fiksnom kamalnom slopom (% ukupnog) 57,61 55,69 100.00 100,00 62,17

Valulni rizik
DeYizni dug (% uklpnog duga)

88,85 84,84

Kralkorotni devizni dug (% rezerYi)
4,09 4,55

678.69

6,69

4,20

62,33



Slika 5. Profil otplate duga Federacije BiH na dan 31.12.2023. godine (mil. KM)
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Slika 6. Profil otplate duga Federacije BiH prema llvlF-u, na dan 3'l '12'2023' godine (mil' KM)
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3.3. Kamatni rizik

UCeSce portfolija duga koji se refiksira unutar iedne godine iznosi 44'88% i rezutat ie

6inienice da ie oko 44,31o/o vanjskog duga ugovoreno sa varijabilnom kamatnom stopom' dok

,ie sav unutra5nji dug ugovoren sa fiisnom kamatnom stopom. Unutra5nii dug koji se refiksira

unutarleOne goOine iznosi 18,49% u odnosu na ukupan dug 5to je pove6anje od skoro 3%'

Prosjedno vriieme refiksirania portfolua duga Federacije BiH iznosi 4,15 godina' odnosno

4,2 godina za vaniski dug, dok za unutrainji dug iznosi 3,9 godina'

3.4. Valutni rizik portfolija duga Federacije BiH

NaizastuplienUe valute u portfoliiu duga Federaciie BiH su EUR (57,27%)' SDR (17'45%)'

Xlrt (iS,ro"l")-iu-so (s,zey"). Derompoiicijom SDR-a, udesce EUR valute raste na 62,38%

ukupnog duga, a u6e56e USD na 17,350/o (Slika 7.).
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Slika 7. Valutna struktura ukupnog duga Federacije BiH prerna staniu na dan 31-12.2023. godine, prije

i poslije dekompozicije SDR-a.

BAM

15,16%
5DR

t7,45%
CHY

2,14%

8AM
15,1 U5D

\7,35%

lpY
USD

9,78?(
1,57%

n"r -/
1,30%

Vatutni rizik portfoli.ia vanjskog duga Federacije BiH je relativno velik. Nesto preko 27016

vanjskog duga je osjetljivo na promjene deviznih kurseva uzimaju6i u obzir njegovu valutnu

strukturu (EUR - 57,27%, SDR - 17,45% i USD - 9,78%), u koio,' nakon dekompozicile SDR-

a, udeSce EUR valute u ukupnom vanjskom dugu iznosi 62,38%

4. MAKROEKONOMSKI OKVIR

Globalna ekonomska aktivnost u 2023. godini pokazala se otpomijom no sto se prvobitno

odekivalo, posebno u prvom dijelu godine. Medutim, uslijed sloiene geopolitiake situacije i

novih ekonomskih izazova, znakovi usporavanja globalne ekonomske aKivnosti postali su

izraziti.ii u drugom di'ielu godine. Takoder, slabljenje inflatornih pr|tisaka brZe od odekivanog

obiliezilo ie globalnu ekonom'lju u 2023. godini Globalni rast u 2023' godini procijenjen ie na

3,1%, sa projekcUama 3,10lo i 3,2o/o u 2024. i 2025. godini' respektivno'

Prema izvjestaju Svjetske banke iz ptolieca 2024. godine zemlje Zapadnog Balkana su u

2023. godini oirvarile ekonomski rast od 2,6% 5to je blago usporavanje u odnosu na ostvareni

rast od 3,4% iz 2022. godine

EUR-./
51,27X

Albanija

BiH

Kosovo

Crna Gora

Sjeverna Makedonija

Srbija

to

3,1 I

2.6

3,7

)a 3,0

GBP

0,00x

62,38%

Pregled rasta realnog BOP-a u zeml.Fm a Zapadnog Balkana

3,4

3,3

3,5

0A

6,0 3,4

1,0

.A

2,5

3.5 83 4,0

lzvor Svietska banka, Redovni ekonomski izvjeilaj' proljeee 2024

Nakonsna2nihinflacijskihudarau2022.godini,apremaizvjeStajimaFederalnogzavoda
za statistiku, inflacija potrosadkih cijena u FBiH biljezi znatno usporavanje U januaru 2023'

godine inflacija potio3a6kih cilena na godi5njem nivou iznosila ie 14'7o/o' a u decembru iste

iodine 0,87o. piosjeana godisnja inflacija u Federaciji BiH u 2023. godini iznosila je 5,1olo te

se odekuie daljnie usporavanie inflacije potroSadkih cijena'
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Srednjorodni izgledi za ekonomUe Zapadnog Balkana su pozitivni, pod uslovom

provodenja struKumih reformi te ubzanja procesa zelene tranzicije i ulaganja u oblast

energetske efikasnostl u skladu sa Zelenom agendom za Zapadni Balkan'

Rast u Bosni i Hercegovini pokazao se visi od odekivanog pa je prema prvim procjenama

Agencije za statistikus, Bosna i Hercegovina ie u 2023. godini oswarila realni BDP prema

,".hodouno, pristupu u visini od 38,33 mlrd. KM, odnosno godisnji rast od l,T Analiza

rashodnih kategorija BDP-a BiH za 2023. godinu ukazuie da je uporiste ekonomskog rasta

BiH predstavljala drZavna potrosnja od 1,7yo i bruto investici.ie od 1,2o/o' Ukupan obim

vanjskotrgovinske razmiene biljezi pad (ukupan izvoz pao le za 3,2o/o, a uYoz za 2'4o/o) 3lo ie

rezuttat iepouotlnih geopolitidkih zbivanja, lose pozicije nagih na.iznadajnuih trgovinskih

partnera, te posljedi6no tome i smanjenia inostrane potrainie'

DaljekretanjeprivredneaktivnostiuzemljikaoiuokruZenju,teusagla5avanjezakonske
regulative u oblasti zelene energije u BiH sa vaie6im propisima zemalja Evropske unije'

predstavlat 6e glavnu odrednicu iietanja vanjskotrgovinske razmjene u Bosni i Hercegovini i

u Federaciji BiH u narednom sredn.iorodnom periodu' Uz pove6anie izvozne trainje' te

prosirenje proizvodne baze i podizanja konkurentnosti bosanskohercegova6kih proizvoda

mogude'je oaekivati poveianje izvoza u srednjorodnom periodu Sa druge strane' povedanje

ekonomixe aKivnosti u zemlji te time i doma6e traZnje trebalo bi utjecati na rast uvoza u Bosnu

i Hercegovinu i Federaciju BiH. Vrlo bitno Je naglasiti i izazove koji se odnose na

vanjskotrgovinsku razm.ienu u narednom periodu, a ukliuduju uvodenje CBAM-a (engl Carbon

Border Adjustment Mechanism), uvozne takse na poiedine proizvode iz zemalla koie nemaju

odgovaraju6e klimatske politike. Stoga, ukoliko se poduzmu odgovaraju6e aktivnosti s ciliem

poltizanj" niskougljidnog emisiiskog Gzvola i dekarbonizacije' odekivano je iadanje

konkurentske poziciie bosanskohercegova6kih proizvoda na trzistu Europske unije u

srednjoroanom periodu.

Pro.jekcUerastaBDP.akojejesaciniloFederalnoministarstvofinansi.iatemeljesena
proiet<ci.lama Olrekcije za ekonomiko planiranie pri Viledu ministara BiH iz rnarla2024' godine

i projetcijama medunarodnih institucija (MMF-a i Svjetske banke iz aprila' Evropske komisije

iz februara 2024. godine).

Tabela 6. BDP FBiH: prociena za 2023. i proje kcije za pe tiod 2024 -?027. godina

Nominalni BDP u mil. KM

Nomlnalni rast %

Realni BDP u mil, KM

Realni rast %

29,462 31,809 33,356 35,079

4 .9 5.1

32,is7 34,334

2.2 2.9

6,908 38,8173

16.8

26,275 30,003

1.8

5.2 5.2

36 ,t24 38 ,OS7

3 3.1

Na uslove finansiranja na vanjskom trziStu znaeajno utje6e globalni kreditni rejting drzave

koji svrstava Bosnu i Hercegovinu u grupu zemalja s visokim kreditnim rizikom iako je najnovija

ocjena agencile Standard & Poor,s poveeala kreditni rejting (ranije bio B/pozitivni izgledi)'

5 BHAS: Btub &ItbClgrcizvod-rdshodniFbuPro.nFsefitipodaci (bntalo povszsne vdFdn6li u dPnamt 2015)' od 303 m23'
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DvUe najvece globalne agencUe za kreditni rejting Moody's i Standard & Poor's dodiielile

su prvi kreditnr rejting Federaciji BiH, na inicijativu Federalnog ministarswa financija/flnansi.ja.

Nakon sto je 14.5.2024. Moody's dodijelio ocjenu Federaciji BiH'83, sa stabilnim izgledima,

27.5.2024. i agencija Standard & Pooas potvrdila je stabilne izglede FederacUe BiH uz ocjenu

B+/8. Obje agencije su Federaciji BiH dodijelile kreditni rejting identi6an aktuelnom suverenom

kreditnom reJtingu Bosne i Hercegovlne. U objavljenim izvjestajima obje agencije navode kako

stabllni izgledi odrazavaju kapacitet Federaciie BiH da oauva svoju solidnu Jinansijsku poziciju

sa slidnim nivoom duga u naredne dvije godine, te odekuju da 6e ekonomski oporavak podrzati

rastfiskalnih prihoda ida 6e inflacija prestati vriiti pritisak na operativnu potroSnju. Pored toga,

kljudni faktori koji su utjecali na ocjenu kreditnog rejtinga Federacre BiH su dobra interna

pozicija likvidnosti Federacije BiH, njen pristup doma6em kratkoroinom finansiranju igrupi

medunarodnih kreditora koji bi trebali osigurati dovoljnu likvidnost za pokriee godisnie otplate

duga.

Makroekonomski rizici i implikacije po strategiju upravljanja dugom su nalia6i u smislu

stalno prisutne irastude geopolitidke napetosti koja dugoro6no dovodi do rasta ciiena

energenata i drugih sirovini kao i eventualna ka5njenja u reformskim procesima ko1ima je

krajnJi cilj dobUanje punog kandidatskog statusa u pribliiavanju Evropskoj uniji.

Tabela 7. Makroekonomski rizici i im o strate uu n adu om

i veda finansijska nestabilnost bi

rast, Sto bi dovelo do poteskoea u

ve6im zaduZivanjem.

li

Srednj Slaba van.iska potraZn.ia ila

Rast

' 
Fiskalnisektor

, Oo mogli smanjiti Potencijal za

'_''':!: 
.,n:k"l?i!?riti"ll':^l!il3l9

Srednja

Pritisak na rastuce rashode i kapitalne investicije bi povecao

finansijske potrebe. Potencijalne obaveze. bilo iz bankaGkog
sektor; ili drzavnih preduzeca, mogle bi dovesti do povedania

: bruto finansiiskih potreba itroskova finansiranja ipogorsanja
fskalnog bilansa, Sto bi mogto rezultirati ve6im domadim i

vanjskim zaduzenjem.

OdrZivost duga

Platnibilans

Vanjska
potraznja/kurs
valuta

Cijene roba./kurs
valuta

,srski sisfem

Sveukupno
stanje

Spor globalni rast, posebno u EU

direktne investicije, dovodeci do
Sto bi s obzirom na aranzman val
i na vece vanjsko zaduZivanje.

, moze smanjiti izvoz i strane
priliska na devizne rezerve,
utnog odbora, moglo utjecati

Srednja
do

visoka

lntlacia

Fina

rast ci.iena energenata,
VeCa inflacija bi mogla

Stopa adekvatnosti kapitala bankarskog sistema je znatno

vi5a od zakonskog minimuma i predstavlja zadovoliavajucu
kapitaliziranost ukupnog sistema za postojeci nivo izlozenosti

rizicima i jaku osnovu za oCuvanje niegove sigurnosti i

stabilnosti.
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5.1. Vanjski izvori finansiranja

Vanjska linansuska sredstva koja Federaciji BiH ve6 stoF na raspolaganju i planira ih

angazovati u periodu 2024 - 2026. procjenjuju se na 1 525,35 mil KMe (861'76 mil' USDT)'

UimajuCi u obzir ciljeve definirane ovom Strategijom' troskove irizike ugovaranja zaimova'

Federacija BiH 6e nastavili sa politikom maksimiziranja zadu2ivanja kod medunarodnih

iinansilskin institucija, a prociene ukazuju da bl se vedina planiranih potreba za finansiranjem

t<apitatnin investiciia moglo zadovoliiti iinansiranlem iz ovih izvora' dok bi se manji dio potreba

koji se odnosi na refinansiranje iilela postole6eg vanjskog duga trebao pokriti izdaniem

obveznica na medunarodnom trZistu kapitala'

5. IZVORI FINANSIRANJA

Tabela 8: edu renih i nih van ih izvora flnansiran

5.2. Doma6i izvori finansiranja

Domace trziste vrijednosnih papira je relativno malo i nerazvijeno' ali se u prethodnom

periodu uspje5no pritagooavatJ-irnanslskim potrebama Vlade Federacije BiH Doma6e

komercijalne banke su nalveei investitori u trezorske zapise i trZisne obveznice Made

Federacije BiH i ugtavnom ifr euvaju oo dospije6a' 6to za posliedicu ima skoro neznatan promet

na sekundarnom trZistu. Kako "r'." 
r,".rin" stope i na domaeem tEistu zna6aino pove6ale

u toku 2023. godine, te uzimaiue] u olzir irast potreba za finansiranjem Vlada Federacije BiH

u u 20?4 - 2026. odina

Gtace Rizicro/oFinansiranie
mil. USDValutaRok

otplatepe.iod

Kamatna
stopaKreditor

Razik refiksihnla za
vadiabilnu20,686h17A,18EUR18-305,10Fiksna ili

varijabilnaIBRD

Rizk rcfrksir.nF za
varijabilnu39.63%34'1,51EUR254,5Fiksna ili

varijabtlnaEIB

Rizik r€liksirsnja za
varijabilnu26.41%227,63EUR12-15Fiksna ili

varijabilnaEBRD

3,a20/o32,95(wD25FiksnaKuvaitski fond
Valutni rizk0,13%1,14SAR255Saudiiskilond
Valutni rizk3,20%USD2010FiksnaOPEC fond

Rizik Efiksitenja za
vaniabilnu3 62%EUR105Fiksna ili

va.ijabilnaCE8

Rizik rrfinansirania i

valutni rizk0.460h3,95SDR3010FiksnaIFAD

Rizik lafinansirania2,026/"17 ,42EUR12-202,5 - 10Fiksna ili
varijabilna Rizik rofinansirania

refiksirania za
lnu

o,o2%EUR1G15Fiksna ili
varijabilna

Oslala
sredstva

100,00%861.79
UKUPNO

. Prefl6 padadia idn'ca za urpi€'IEnhdl golelGb lz PJI F aH 2021202G

,;#;il;;; h,"u uso 
' 
xu*oar3t tz zm3' eodh! (lusl>l 

'76se02 
KlM}
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u narednim godinama, postojeiu bazu investitora potrebno ie prosiriti sto 6e zbog regulative i

specifidnosti domaceg trZiSta kapitala btli izazov za sve kljuEne aktere.

slika 8. Kretanje unutrasnjeg duga Federacije BiH po osnovu trzisnih vrijednosnih papira u periodu 2017

- 2023. (mil. KM)

2022
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fi nansija otkaze na.iavljene aukcije.

Tabela 9. Struktura, troskovi i izici domacih izvora tinansiranja

2019

aTreaorskizapi5i

2020 2021

O Trezorsle owetnice

UnamjeridaosiguradaljirazvojdomacegtriistavrUednosnihpapiraitransparentnost
zaduiivanja,vode6ipritomradunaosvojimfinansi.jskimpotrebamailroSkovima,Vlada
Federacije BiH 6e nastaviti sa aukcijama trezorskih zapisa i obveznica u mieri koja ie potrebna

da se iznos sredstava na Jedinswenom radunu trezora Federacije BiH odrzava na

zadovoljavaiu6em nivou.

Brol emisiia ivisina ponude trezorskih zapisa (ro6nosti tri, Sest, devet idvanaest mjeseci)

6e varirati zavisno od potreba trezora u procesu upravlianja likvidnos6u. za buduca izdania

obveznica Federacije BIH u obzir 6e se uzimati interesi investitora, ali 6e se nastojati produiiti

prosje6no vrijeme dospiieca vriiednosnih papira izdavanjem obveznica sa dospijecem du2im

od pet godina.

Aukcije tdiinih vrUednosnih papira Federacue BiH odrlava,iu se u skladu sa godisnjim

indikativnim kalendarom aukcUa, koji Ministarstvo finansiia objavuuie na svoioi web stranici'

osim u slucaju kada zbog zadovoljava.iu6e likvidnosti jedinswenog ra6una trezora Ministarswo

Trezo5ki zapisioPls

Fiksna ili vatiiabilna kanata, iednoknlna EplalaDiskont, jednokratn a isphtaSlruklura

na
Tra1nja zadovoliava terulne potrcbe, a oi ttii a ee

Jednoslavni, dobft potazniaKarckteislike

rast lroskova
Rasl volumena Edania i WduZelak m,nosti moie izazvati

Iroskovi
Nisk, osin u slucaiu ktize likvidnosti ili izdania

vecih wlumena
Rizici zavke od ostvarene rcinodi, a ukllttuJu nzik

inzikauRizici rcfiksianja i refinanstankRizici
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