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UVvOD

UvaZavajuci sve okolnosti koje determiniraju trenutnu situaciju nastalu uslijed proglasenja
pandemije COVID-19, a u cilju poduzimanja preventivnih mjera u borbi protiv iste, kao i sanacije
posljedica nastalih po gospodarstvo i gospodarske subjekte na podrucju Federacije BiH ukazala
se potreba za pripremom i izradom Izmjena i dopuna Proracuna Federacije BiH za 2020. godinu.

Na temelju usvojenog rebalansa proracuna Federacije BiH za 2020. godinu, Federalno
ministarstvo financija/finansija pripremilo je revidirani Godisnji plan zaduZenja za 2020. godinu.

Uslijed poremecaja u vanjskim faktorima ekonomskog rasta, Vlada Federacije BiH je uvela
niz mjera pomoci gradanima, gospodarstvu i gospodarskim subjektima u cilju ublaZavanja
posljedica nastalih uslijed pojave pandemije COVID-19 medu kojima su najvazZnije sljedece:

- neposredna kontrola cijena osnovnih Zivotnih namirnica i osnovnih higijenskih potrepstina,

- kontrole cijena nafte, odnosno ograni¢enje veleprodajne i maloprodajne marze,

- uspostava Koordinacijskog odbora za stabilizaciju gospodarstva i saniranje posljedica
pandemije,

- uspostava posebnog fonda za stabilizaciju gospodarstva s ciljem podrske gospodarskim
subjektima pogodenih pandemijom, a Ciji ¢e prioritetni zadatak biti o¢uvanje radnih mjesta,
kroz subvencioniranje dijela doprinosa, svim gospodarskim subjektima, koji ispune
kriterije definirane Prijedlogom zakona o ublaZavanju negativnih ekonomskih posljedica
izazvanih pandemijom COVID-19,

- uspostavljanje Garantnog fonda s ciljem odrZavanja i poboljSanja likvidnosti kompanija za
koje se ispostavi da im je poslovanje ugroZzeno zbog pojave pandemije. Ovaj Garantni
fond ce biti uspostavijen u Razvojnoj banci i za ove potrebe Vlada Federacije BiH ce
osigurati sredstva, koja ce sluZiti kao prvoklasna kolaterala za izdavanje garancija
Razvojne banke, prema komercijalnim bankama.!

Imajuci u vidu navedeno, revidirani Godisnji plan zaduZivanja za 2020. godinu pripremljen je
sukladno usvojenom rebalansu prora¢una i mjerama koje je Vlada Federacije poduzela u cilju
ublazavanja i neutraliziranja negativnih efekata uzrokovanih pandemijom COVID-19 kao i
dostupnim izvorima financiranja.

Prema procjenama Medunarodnog monetarnog fonda (MMF) o izgledima svjetske
ekonomije, pandemija COVID-19 nanosi velike i rastuce ljudske gubitke Sirom svijeta, a potrebne
mjere zastite ozbiljno utjeCu na ekonomske aktivnosti. Kao rezultat pandemije, predvida se da ce
se medunarodna ekonomija znacajno smanijiti (za 3% u 2020. godini), $to je mnogo gore nego
tijekom financijske krize 2008-2009. godine.

U osnovnom scenariju - koji pretpostavija da ¢e se pandemija zaustaviti u drugoj polovici
2020. godine, a nastojanja za smirivanjem mogu Se postepeno odvijati - projicira se da ce
medunarodna ekonomija 2021. rasti za 5,8 posto, kako se gospodarske aktivnosti normaliziraju,
potpomognute politickom potporom.

Rizici za jo$ ozbiljnije posljedice su znacajni. U¢inkovite politike su kljucne kako bi se sprijecila
mogucnost loSijih rjeSenja, a potrebne mjere za smanjenje zaraze i zaStitu Zivota vazno su
ulaganje u dugoroc¢no zdravlje ljudi i gospodarstva.

Buduci da je gospodarski zastoj akutan u odredenim sektorima, donositelji politika ¢e morati
primijeniti znacCajne ciljane mjere fiskalnog, monetarnog i financijskog trzista kako bi podrzali
pogodena kucanstva i tvrtke u zemlji. | na medunarodnoj razini, snazna multilateralna suradnja je

1 FMF obrazloZenje prijedloga izmjena i dopuna proracuna Federacije BiH za 2020. godinu
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presudna za previadavanje ucinaka pandemije, uklju¢uju¢i pomo¢ zemljama s financijskim
ograni¢enjima koje su suoc¢ene s dvostrukim zdravstvenim i financijskim Sokovima, te za
usmjeravanje pomoci zemljama sa slabim zdravstvenim sustavima.

Ekonomske politike takoder ¢e morati umanijiti efekt pada aktivnosti ljudi, tvrtki i financijskog
sustava, smanijiti trajne efekte oZiljka od neizbjeZnog ozbiljnog usporavanja i osigurati da
gospodarski oporavak moze brzo poceti nakon $to se pandemija zavrsi. ?

Osiguranje sredstava za financiranje vladinih potreba uz prihvatljive troSkove i rizike u

srednjem i dugom roku, kao i razvoj domacegq trzista vrijednosnih papira Vlade Federacije BiH za
realizaciju nabrojanih mjera potrebno je izvesti na nacin da se, u mjeri koliko je to moguce, osigura
optimalna struktura duga u pogledu kamatnih stopa, valutne kompozicije i rokova dospijeca.

U izmijenjenim okolnostima, FMF ce nastojati da izborom instrumenata duga u 2020. godini
teZi dostizanju strateSkih smjernica za zaduZivanje i upravijanje dugom Vlade Federacije BiH u
narednom periodu:

- odrZavanje udjela duga ugovorenog u KM i EUR valuti iznad 60% ukupnog portfelja duga;

- odrZavanje udjela duga s fiksnom kamatnom stopom preko 50% ukupnog portfelja duga;

- prosjecno vrieme ponderiranog dospijeca (ATM) ukupnog duga produZiti iznad 6,5
godina;

- prosjecno vrijeme refiksiranja duga (ATR) ne bi trebalo biti manje od 4 godine.

Pored toga, ovaj Godi$nji plan zaduzZivanja obuhvaca i planirana povlacenja kreditnih
sredstava za financiranje kapitalnih projekata u 2020. godini, a u skladu sa PJI Federacije BiH
2020 — 2022. godina.

1. PORTFELJ DUGA NA DAN 31. 12. 2019.

Dug Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019. iznosio je 5.321,6 mil. KM (24,21% BDP-a)3
od ¢ega se na vanjski dug odnosi 4.595,39 mil. KM ili 86,37% ukupnog duga, a na unutarnji dug*
729,22 mil. KM ili 13,63% ukupnog duga.

Vanjski dug se sastoji od:

e relevantnog® vanjskog duga Federacije BiH u iznosu od 3.932,14 mil. KM® (85,57%
ukupno neotplacenog vanjskog duga);

e direktnog’ vanjskog duga Federacije BiH u iznosu od 75,35 mil. KM (1,64% ukupno
neotplacenog vanjskog duga);

e vanjskog duga naslijedenog od bivse Jugoslavije® u iznosu od 587,90 mil. KM (12,79%
ukupno neotplacenog vanjskog duga).

2 International Monetary Fund, World Economic Outlook April 2020

3 Federalni zavod za statistiku, priopéenje Godisnji bruto domaci proizvod za Federaciju BiH, 2018. godina — Dohodovni pristup, Sarajevo 21. 11. 2019. (BDP
21.984 mil. KM)

4 Unutarnji dug obuhvaca i dug koji je verificiran i po osnovi kojeg ¢e se u narednom razdoblju izdati obveznice. Verificirani dug na dan 31. 12. 2019. iznosi
14.671.828 KM.

5 Zajmovi ugovoreni putem instrumenta prosljedivanja od strane drzave BiH

6 Prema vrijednosti valuta iz portfelja duga Viade Federacije BiH na dan 31. 12.2019. Vrijednost SDR na dan 30. 12. 2019., preuzeta sa tecajne liste CBBH
broj 257 od 31. 12. 2019. godine 2,417171

7 Dug ugovoren direktno s vanjskim kreditorima

8 Restrukturirani naslijedeni dug u okviru Pariskog i Londonskog kluba i drugi, kao $to je i dug IBRD-u
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Unutarnji dug se sastoji od:

e duga koji je nastao sukladno zakonu® (obveze prema zaposlenicima i dobavlja¢éima
bivseg Federalnog ministarstva obrane i Vojske Federacije BiH, obveze po osnovi stare
devizne Stednje i ratnih potrazivanja) i

e duga nastalog zaduzivanjem na domacem trzistu izdavanjem vrijednosnih papira
Federacije BiH.

Dug iz osnove stare devizne $tednje i ratnih potraZivanja izmiruje se gotovinskim isplatama i
emisijom netrzisSnih vrijednosnih papira. Ukupan unutarnji dug Federacije BiH u obliku
vrijednosnih papira (trzisnih i netrzisnih) na dan 31. 12. 2019. iznosi 711,54 mil. KM i sastoji se
od:

e duga u obliku vrijednosnih papira izdanih na primarnom trzistu u iznosu od 560,0 mil.
KM ili 78,70% unutarnjeg duga (trezorski zapisi 20,00 mil. KM i trziSne obveznice 540,00
mil. KM) i

e duga u obliku vrijednosnih papira izdanih za izmirenje unutarnjih obveza nastalih
sukladno zakonu u iznosu od 151,54 mil. KM ili 21,30% unutarnjeg duga (stara devizna
Stednja 1,87 mil. KM i ratna potraZivanja 149,67 mil. KM).

Dugorocéni unutarnji dug u obliku vrijednosnih papira iznosi 691,54 mil. KM ili 97,19% ukupnog
unutarnjeg duga, a kratkoro¢ni unutarnji dug (trezorski zapisi) iznosi 20,0 mil. KM ili 2,81%.

Dug u obliku dugorocnih vrijednosnih papira Cine:
e {rziSne obveznice u iznosu od 540,00 mil. KM
e obveznice po osnovi stare devizne Stednje u iznosu od 1,87 mil. KM
e obveznice po osnovi ratnih potrazivanja u iznosu od 149,67 mil. KM.

Dug u obliku kratkorocCnih vrijednosnih papira Cine trezorski zapisi s rokom dospijeca do jedne
godine.
Slika 1. Struktura duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019.

Unutarnji dug;13,41%

-

Vanjski dug; 86,59%

Valutna struktura portfelja duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019. definirana je
izvorima financiranja. Cjelokupan unutarnji dug denominiran je u konvertibilnim markama, te je
izloZzenost portfelja duga valutnom riziku odredena vanjskim zaduZenjem. Valutna struktura
portfelja duga u Federacije BiH na dan 31. 12. 2079. imala je sljedeci izgled:

9 Zakon o utvrdivanju i nacinu izmirenja unutarnjih obveza Federacije Bosne i Hercegovine ("Sluzbene novine Federacije BiH", br. 66/04, 49/05, 35/06, 31/08,
32/09 i 65/09); Zakon o izmirenju obveza na temelju racuna stare devizne Stednje u Federaciji Bosne i Hercegovine ("Sluzbene novine Federacije BiH", br.
62/09, 42/11 91/13i 10/16)
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Slika 2. Valutna struktura duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019.%°
JPY; 259% _ CHY; 2,54%

GBP: 1,89% \"I
EUR: 56,43% \ ‘/

Tablica 1. Struktura vanjskog duga Vlade Federacije BiH po kreditorima na dan 31. 12. 2019.

BAM; 13,41%

USD; 23,15%

Kreditor uUSD u KM
Svjetska banka (WB IDA) 641.208.932,8 1.120.829.367,2
Europska investicijska banka 523.257.389,9 914.650.778,1
Medunarodni monetarni fond 116.917.911,6 204.371.808,1
EBRD 235.525.838,0 411.697.751,6
Pariski klub 233.222.598,0 407.671.701,9
Svjetska banka (WB IBRD) 312.858.975,4 546.875.611,9
Londonski klub 27.153.817,7 47.464.710,3
Europska komisija 63.404.317,9 110.830.367,3
Viada Kraljevine Spanjolske 55.470.604,4 96.962.283,6
Ostali kreditori 419.928.333,9 734.032.208,1
Ukupno 2.628.948.719,6 4.595.386.588,1

Slika 3. Struktura duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019. prema vrsti kamate

Promjenjiva kamata,
34,12%

Fiksna kamata,
65,88%

Indikatori rizika portfelja duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019.:

- Prosje¢na ponderirana implicitna kamatna stopa iznosila je 1,7%, i to za vanjski dug 1,6%,
a za unutarnji 1,9%.

- Prosje¢no vrijeme dospijeca duga (ATM-Average time to maturity) za ukupan dug na kraju
2019. godine iznosilo je 6,0 godina, odnosno 6,5 i 2,7 godina za vanjski i unutarnji dug
respektivno.

- Prosje¢no vrijeme refiksiranja (ATR-Average time to refixing) portfella duga Vlade
Federacije BiH na kraju 2019. godine iznosilo je 3,9 godina.

10 v/alutna struktura duga Vlade Federacije BiH nakon izvréene dekompozicije SDR-a
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2. REVIDIRANE POTREBE VLADE FBIH ZA FINANCIRANJEM U 2020. GODINI

Na temelju potreba identificiranih rebalansom Prora¢una Federacije BiH za 2020. godinu i PJI
FBIH 2020 — 2022. godine, sredstva koja se namjeravaju angaZirati u 2020. godini iznose
2.145,21 mil. KM.

Tablica 2. I1zvori i okvirni iznosi bruto potreba Vlade FBiH za financiranjem u 2020. godini*!

Planirani Povecanje (+) T

[zvori financiranja iznos /smanjenje (-) u odnosu Re\(/:T(jillraE;v';;Ian
(nnil. KM) na plan (mil. KM) '

Dugorocni izvori 178,00 790,00 968,00
Krediti primljeni kroz Drzavu 55,00 400,00 455,00
Krediti primljeni kroz Drzavu 55,00 400,00 455,00
Domace dugorocno zaduZivanje 123,00 290,00 413,00
Dugoro¢ne obveznice 120,00 290,00 410,00
Obveznice stara devizna Stednja (verificirane obveze) 3,00 0,00 3,00
Primici od prodaje financijske imovine 0,00 100,00 100,00
Domace kratkoro¢no zaduZivanje 410,00 0,00 410,00
Trezorski zapisi 410,00 0,00 410,00
UKUPNO FINANCIRANJE 588,00 890,00 1.478,00
Kapitalni projekti u 2020. godini planirani u okviru PJI FBiH 2020-2022 667,21 0 667,21
UKUPNO ukljucujuci i PJI FBiH 2020-2022 1.255,21 890,00 2.145,21

STRATEGIJA ZADUZIVANJA ZA 2020. GODINU

2.1. Vanjsko zaduzivanje

Politika zaduZivanja na vanjskom trZiStu | dalje Ce se zasnivati na maksimiziranju
koncesionalnog vanjskog duga.

Tablica 3. Kreditni rejting BiH

Moody's Investors Service Standard & Poor's
Rejting B3/stabilni izgledi B/pozitivni izgledi
Datum 16. 2. 2018. 6. 9. 2019.
Aktivnost Potvrden rejting Potvrden rejting

Izvor: CBBH

U 2020. godini bruto potrebe za vanjskim financiranjem iznose 1.122,21 mil. KM pri cemu se
iznos od 667,21 mil. KM odnosi na financiranje kapitalnih projekata definiranih programom javnih
investicija, dok je preostalih 455,0 mil. KM namijenjeno financiranju proracuna u okviru projekata
s~Jacanje bankarskog sektora u BiH* u iznosu od 55 milijuna KM i Instrument brzog financiranja
Rapid Financing Instrument!2 u iznosu od cca 400 milijuna KM ugovorenog s MMF-om.

Potreba realizacije vecih infrastrukturnih projekata determinira i izbor kreditora na vanjskom
trzistu. U cilju financiranja definiranih potreba uvaZavajuci ogranic¢en pristup kvalitetnim izvorima

11 U slucaju rebalansa Proracuna Federacije BiH, Federalno ministarstvo financija/finansija, ¢e predloZiti izmijenjeni program financiranja, u skladu sa
identificiranim potrebama za financiranjem Proracuna Federacije BiH u 2020. godini.

12U pogledu otplate RFI uvjeti su jednaki uvjetima Stand by Arrangement-a, odnosno 3 ¥ godine grace uz otplatu u 8 jednakih rata u razdoblju od 1 %
godine. Federaciji BiH bi trebalo pripasti 61,5% od ugovorenog iznosa u visini od 330 milijuna EUR.
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financiranja, vanjsko zaduZenje uglavhom ce se provoditi putem medunarodnih financijskih
institucija kao i bilateralnim sporazumima posredstvom agencija za promociju razvoja.

lako, u kontekstu novonastale situacije uzrokovane pandemijom COVID-19, postoji znacajna
neizvjesnost u pogledu realizacije projekata u implementaciji ukljucenih u Program javnih
investicija Federacije BiH 2020 — 2022. godine sredstva za njihovu realizaciju angaZirala bi se
kod sljedecih kreditora:

Tablica 4. Plan angaziranja kreditnih sredstava u 2020. godini u cilju realizacije projekata

ukljucenih u PJI FBiH

(KM)
Kreditor 2020
Svjetska banka (WB) osim IDA 62.266.282
Svjetska banka - WB IDA 9.705.705
KfW 104.488.415
Saudijski fond za razvoj 7.397
Razvojna banka Vije¢a Europe (CEB) 23.707.900
Kuvaijt 27.877.912
EBRD 132.706.376
OPEC fond za medunarodni razvoj (OFID) 57.971.629
EIB 236.193.716
Ostala ino sredstva 9.437.000
Medunarodni fond za razvoj poljoprivrede (IFAD) 2.848.725
UKUPNO 667.211.057

2.2. Unutarnje zaduzivanje

Izbor zaduzZenja kratkoro¢nim i dugoro¢nim instrumentima duga na domacem trzistu zavisi,
prije svega, od strateskih ciljeva i Strategijom upravljanja dugom definiranih nacela zaduzZivanja
na domacem trziStu, uvazavajuci pri tom i preferencije investitora, te njihovu izloZzenost prema
Vladi Federacije BiH. Prilikom izbora instrumenata posebno ce se voditi raCuna o riziku
refinanciranja uzimajuci u obzir otplatni profil postoje¢eg unutarnjeg duga Vlade Federacije BiH,
a koji na dan 31. 12. 2019. ima sljedeci izgled:

Slika 6. Otplatni profil unutarnjeg duga Vlade Federacije BiH na dan 31. 12. 2019. (mil. KM)

250,0
200,0
150,0

100,0
50,0
2020 5021 2022 -~

2023 i
2024 5055 e .

2026
2027
2028 2029

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
M Dospijece glavnica  181,7 135,6 205,6 55,8 30,7 1,4 70,4 0,5 0,0 30,0



Financijske potrebe koje Vlada Federacije namjerava osigurati na domacem trzistu, definirane
rebalansom proracuna Federacije BiH, iznose 820 milijjuna KM i u odnosu na ranije usvojeni
proracun za 2020. godinu, vece su za 290 milijuna KM. Navedeno povecanje realiziralo bi se
povecanom emisijom trezorskih obveznica Cija ro¢nost ¢e se odrediti sukladno definiranim
sSmjernicama za zaduZivanje i dostupnim izvorima financiranja, vodeci racuna o riziku
refinanciranja u narednom razdoblju.

Indikativni kalendar aukcija, objavijen na web stranici ministarstva, biti ¢e korigiran u skladu s
izmijenjenim potrebama za financiranjem na domacem trzistu.

2.2.1. Kratkoroéni instrumenti

Kratkoroc¢ni instrumenti koji se namjeravaju koristiti radi realizacije plana zaduZenja su:
tromjesecni, Sestomjesecni, devetomjesecni i dvanaestomjesecni trezorski zapisi. Od navedenih
410,00 mil. KM, na odrzavanje likvidnosti proracuna se odnosi 260,00 mil. KM, dok je 150,00 mil.
KM predvideno za njegovo financiranje tijekom fiskalne godine.

Glavne karakteristike trezorskih zapisa Vlade Federacije BiH:

Vrsta vrijednosnog papira - Diskontni vrijednosni papir

Nominalna vrijednost - 10.000 KM

Dospijece - Tri, Sest, devet i dvanaest mjeseci

Kamata - Razlika izmedu nominalne i prodajne cijene
Metoda aukcije - Metoda visestrukih cijena, zatvorena aukcija

2.2.2. Dugoro¢€ni instrumenti

Dugoro¢no zaduzivanje na domacem trzistu provodi se emisijama trzisnih obveznica (rok
dospijeca preko 12 mjeseci). Rebalansom proracuna za 2020. godinu, Vlada Federacije BiH
planira emitirati dugoro¢ne obveznice na domacem trzistu u iznosu od 410,00 mil. KM.

Glavne karakteristike trziSnih obveznica Vlade Federacije BiH su:

Nominalna vrijednost - 1.000 KM

Dospijece - Dvije, tri, pet, Sest, sedam, deset i petnaest godina
Metoda aukcije - Metoda visestrukih cijena, zatvorena aukcija
Vrijednost kupona - Odreduje se na dan aukcije

Plac¢anje kamata - Kupon dva puta godisnje

Isplata glavnice - Jednokratno po dospijecu instrumenta (bullet)



3. OCEKIVANI PORTFELJ DUGA NA KRAJU 2020. GODINE

Uz pretpostavku da se plan financiranja definiran rebalansom proraduna Federacije za 2020.
godinu u bruto iznosu od 1.478,00 mil. KM kao i realizacije kapitalnih investicija planiranih za
2020. godinu, sa strukturom i dinamikom navedenom u tablici 5., iznos duga Vlade Federacije
BiH na kraju 2020. godine, ukljucujuci i vanjski dug koji je prenesen na krajnje korisnike kredita,
procjenjuje se na iznos 6.374,8 mil. KM13,

Pod pretpostavkom 100% realizacije godi$njeg plana zaduZivanja u 2020. godini uz trenutno
vaZece devizne tecCajeve, iznos vanjskog duga na kraju 2020. godine bi se povecao u odnosu na
proteklu godinu za 689,58 mil. KM, dok bi se unutarnji dug povecao za 378,3 mil. KM. Slijedom
navedenog, ukupan dug Vlade Federacije BiH na kraju 2020. godine u odnosu na proteklu godinu,
porastao bi za 1.064,9 mil. KM ili 20,12%.

Imajucéi u vidu dosadasnja iskustva u pogledu implementacije kapitalnih projekata kao i
ekonomski zastoj uzrokovan pandemijom, pretpostavka je da bi stupanj realizacije mogao iznositi
cca 50% od planiranog. U tom sluéaju, vanjski dug bi se u odnosu na proteklu godinu povecao
za cca 356 mil. KM, a ukupan dug bi se u odnosu na proteklu godinu povecao za iznos od 731
mil. KM odnosno 13,8%.

Tablica 5. Oc¢ekivano kretanje duga Vlade Federacije BiH tijekom 2020. godine* (mil. KM)

Obi Co Pove(":anlje (*) Revidirani plan
pis Planirani iznosi /smanjenje (-) u zaduzivanja
odnosu na plan
1 2(3-1) 3
Financiranje proracuna Federacije BiH 585,00 790,00 1.375,00
Financiranje proracuna zaduZivanjem 585,00 690,00 1.275,00
Vanjsko zaduzivanje 55,00 400,00 455,00
Unutarnje zaduzivanje 530,00 290,00 820,00
KRATKOROCNO - trezorski zapisi 410,00 0,00 410,00
DUGOROCNO - trezorske obveznice 120,00 290,00 410,00
Obveznice SDS (verificirane obveze) 3,00 0,00 3,00
Primici od financijske/finansijske imovine 0,00 100,00 100,00
AngaZiranje za razvojne projekte 667,21 0,00 667,21
Razvojni projekti (PJI) 667,21 0,00 667,21
Ukupno zaduzivanje 1.252,21 690,00 1.942,21
Vanjsko zaduzivanje 722,21 400,00 1.122,21
Unutarnje zaduZivanje 530,00 290,00 820,00
Ukupna otplata duga 877,31 0,00 877,31
Vanjski dug 432,63 0,00 432,63
Unutarnji dug 44468 0,00 44468
Neto zaduZivanje (+/-) 374,90 690,00 1.064,90
Vanjsko 289,58 400,00 689,58
Unutarnje 85,32 290,00 375,32

13 Ocekivani iznos duga Vlade Federacije BiH na kraju 2020. godine, ukoliko bi revidirani GPZ za 2020. godinu bio realiziran
14 Ocekivano kretanje duga FBiH u skladu s izmjenjenim potrebama financiranja na domacem trzistu
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3.1. Rizici provedbe plana zaduZenja

U ovom trenutku vrlo je teSko procijeniti efekte pandemije i posljedice koje ¢e imati na
ostvarenje procijenjenih prihoda i planiranih rashoda u 2020. godini narocito u kontekstu mjera
koje se poduzimaju u cilju spreCavanja pandemije. S tim u vezi Federalno ministarstvo
financija/finansija Sok scenarijem utvrdilo je revidirani iznos potreba koje bi se osigurale na
domacem i vanjskom trzistu u iznosima od 820 mil. KM i 455 mil. KM respektivno.

Kao Sto je poznato, Federalno ministarstvo financija je posljednje tri godine kontinuirano
provodilo politiku jacanja financijske pozicije proracuna FBiH. U tom kontekstu iznos sredstava
namijenjen za proracunsku podrSku prije svega ce zavisiti od ciljane razine likvidnosti
Jedinstvenog racuna riznice, realizacije plana prihoda i rashoda tokom 2020. godine i ocjene
stepena realizacije reformi u bankarskom sektoru. Instrument brzog financiranja u iznosu od
163,17 SDR (61,5% kvote Bosne i Hercegovine kod Medunarodnog monetarnog fonda) nije
uvjetovan reformskim procesom i sredstva po ovom sporazumu su vec raspoloZiva na racunu
Centralne banke BiH.

Rizik financiranja na domacem trzistu ogledat ¢e se, prije svega, u spremnosti banaka da na
aukcijama ponude najmaniji iznos koji Vlada namjerava emitirati u skladu sa svojim potrebama.
Taj rizik se moze objasniti trenutnom izloZzenoSc¢u banaka prema Vladi Federacije BiH, propisima
koji reguliraju limit zaduzenosti financijskih institucija koje djeluju na podrucju Federacije BiH
prema vladama u BiH kao i internih ograni¢enja izloZzenosti prema Vladama sukladno poslovnoj
politici svake od banaka, te na drugoj strani preferencija Vlade FBiH u pogledu balansiranja
izmedu cijene i rizika razlicitih instrumenata duga.

Na drugoj strani, planirano financiranje projekata u okviru programa javnih investicija u 2020.
godini zavisi od sposobnosti krajnjih korisnika, odnosno implementatora projekata u okviru
programa javnih investicija da realiziraju planirane aktivnosti. Takoder, implementacija projekata
Ce zavisiti od mjera zaStite koje su poduzimaju u okviru mjera za zastitu stanovnistva.

Uzimajuéi u obzir iskustva i povijesne podatke o stupnju izvrS§enja planova angaZiranja
kreditnih sredstava, procjenjuje se da bi planovi angaZiranja kreditnih sredstava za prorac¢unsku
podr$ku u potpunosti mogli biti realizirani, dok je potpuna realizacija planova za angaZiranje
kreditnih sredstava za infrastrukturne projekte i razvojne programe upitna. Ipak, s obzirom da je
u vecini sluc¢ajeva rije¢ o teku¢im projektima, a ne o projektima u pripremi, pretpostavka je da bi
konacna realizacija angaziranih kreditnih sredstava za infrastrukturne projekte u 2020. godini
mogla iznositi oko 50% u odnosu na planirani opseg.

Uz pretpostavku da ce planirana zaduzenja biti izvrSena u potpunosti, stanje duga na kraju
2020. godine iznosilo bi 6.374 mil. KM, ¢ime bi udjel duga, u BDP®> Federacije BiH ostvarenom u
2018. godini, na kraju 2020. godine iznosio 29,0%.

15 Federalni zavod za statistiku, priopéenje Godi$nii bruto domaéi proizvod za Federaciju BiH, 2018. godina — Dohodovni pristup, Sarajevo 21. 11. 2019. (BDP
21.984 mil.KM)
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Tablica 6. Procijenjeni iznos duga Federacije BiH na dan 31. 12. 2020.

singde | Zedwene | Opaaduga | MERRORCERE
Vanjski dug 4.595,35 1.122,21 432,63 5.284,93
Unutarnji dug 711,54 823,00 444,68 1.089,86
Ukupan dug Federacije BiH 5.306,89 1.945,21 877,31 6.374,79

Imajuci u vidu da je s ove pozicije vrlo tesko procijeniti duzinu trajanja i troSkove pandemije
COVID - 19, vrijedi istaknuti kako u slu¢aju izmijenjenih okolnosti Federaciji BiH stoji na
raspolaganju joS uvijek vazeci sporazum s Medunarodnim monetarnim fondom u okviru
prosirenog aranzmana (EFF — Extended Fund Facility) kao i sredstva Europske unije koja je za
potrebe Bosne i Hercegovine osigurala 250 mil. EUR.

Ukoliko bi Bosna i Hercegovina nastavila realizaciju EFF aranZmana s Medunarodnim
monetarnim fondom, korigirala bi se i struktura izvora financiranja proracuna Federacije BiH u
2020. godini. Razmjerno angaZiranim sredstvima po osnovi aranZmana u skladu sa procijenjenim
troskovima i rizicima, FMF bi izvrSilo korekcije izdavanja vrijednosnih papira na domacem trzistu,
vodeci raCuna da visina iznosa planiranog za financiranje u 2020. godini ostane nepromijenjena.

U slucaju smanjenja prihoda u znacajnijem opsegu, koristili bi se alternativni izvori financiranja
proraCuna Federacije BiH kao $to bi npr. mogla biti prodaja likvidnih financijskih potraZivanja
Vlade Federacije BiH ili dozvola prijevremenog otkupa duga krajnjim korisnicima koji nemaju
problema s likvidno$cu i dr.
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ANEX1

1. Otplatni profil ukupnog duga Federacije BiH® u 2020. godini po mjesecima

(mil. KM)
140,0
120,0
100,0
80,0
60,0
40,0
20,0
0,0
sijecanj veljaca | ozujak = travanj | svibanj lipanj srpanj | kolovoz = rujan | listopad studeni prosina
c
FlUnutrasnji dug 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 39,8 20,0 20,0 4,9 30,0 0,0 70,0
M Vanjski dug 18,6 34,2 30,9 28,8 34,5 59,3 19,7 35,5 46,9 29,6 34,7 60,1
2. Otplatni profil vanjskog duga Federacije BiH" u 2020. godini po mjesecima
(mil. KM)
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sijecanj veljaca ozujak travanj svibanj | lipanj @ srpanj kolovoz rujan listopad studeni prosinac
BVanjskidug 18,6 34,2 30,9 28,8 34,5 59,3 19,7 35,5 46,9 29,6 34,7 60,1

3. Otplatni profil duga Federacije BiH prema MMF-u8

(mil. KM)

250

200

150

100

” -
. -7 ay =
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

m RFI 99,23 198,47 99,23
®m Transa Il EFF 8,52 17,03 17,03 17,03 17,03 17,03 8,52
m Transa 1 EFF 17,03 17,03 17,03 17,03 17,03 17,03

16 Otplatni profil ukupnog duga Vlade Federacije BiH (u KM), prema stanju duga na dan 31. 12. 2019.
17 Otplatni profil vanjskog duga Vlade Federacije BiH (u KM), prema stanju duga na dan 31. 12. 2019.
'8 Otplatni profil duga Vlade Federacije BiH prema Medunarodnom monetarnom fondu (u KM)- ukljuéujuéi i instrument brzog financiranja RFI
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4. Otplatni profil unutarnjeg duga Federacije BiH *° u 2020. godini (mil. KM)
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sijecanj veljaca ozujak travanj svibanj lipanj srpanj kolovoz rujan listopad studeni prosinac
m Unutradnji dug 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 398 20,0 20,0 49 30,0 0,0

70,0

5. Promjene unutarnjeg duga®® Federacije BiH tijekom 2020. godine

(mil.KM)
Serionaden Tk zogo. | Propiens 2018202
godine
Trezorski zapisi 20,00 150,00 130,00
Trzi$ne obveznice 540,00 830,00 290,00
Obveznice-stara devizna Stednja 1,87 0,00 -1,87
Obveznice-ratna potrazivanja 149,67 109,86 -39,81
UKUPNO 711,54 1.089,86 378,32

19 Otplatni plan unutarnjeg duga Vlade Federacije BiH (u KM) prema stanju duga na dan 31. 12. 2019.
20 U ovaj iznos nisu ukljucene verificirane obveze prema zaposlenicima i dobavljac¢ima bivSeg Federalnog ministarstva obrane i Vojske Federacije
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ANEX?2

Planirana otplata glavnica po osnovi vanjskog duga u 2020. godini®!

Kreditor Sijecanj Veljaca Ozujak Travanj Svibanj Lipanj Srpanj Kolovoz Rujan Listopad Studeni Prosinac UKUPNO
Svjetska banka-IDA 6.781.684 | 2.200.849 | 6.613.967 | 13.809.814 086.359 | 6.986.240 | 6.781.684 | 2.200.849 | 9.847.556 | 14.327.470 086.359 | 6.986.240 | 78.509.073
EB 5717.042 | 3.774.493 | 9.726.053 | 2430471 | 3.905.298 | 2.141.777 | 5717.042 | 3.774.493 | 9.726.053 | 2.745.927 | 3.905.298 | 2.141.777 | 55.705.725
Kiw 162.986 0| 5778589 0 0 | 11.736.132 162.986 0| 5778589 0 0 | 11.736.132 | 35.355.412
Viada Spanjolske 160.465 0 0| 8231.244 0 154.073 160.465 0 0| 8.231.244 0 154.073 | 17.091.563
BAWAG banka 412.647 0 683.615 0 0 0 412.647 0 683.615 0 0 0| 2192523
Svjetska banka-IBRD 0| 5061337 0 0| 4685435 | 2.800.398 0| 5061337 | 1.223.125 0| 4685435 | 2825534 | 26.342.601
EBRD 4.208.678 | 15.077.539 | 1.231.847 488.958 | 22.075.500 | 4.018.004 | 5.023.607 | 18.235.982 | 1.231.847 488.958 | 22.075.500 | 4.018.004 | 98.174.424
CEB 0 0 374.055 0 87.096 953.141 328.228 0 156.491 0 273.816 614.497 | 2.787.325
Londonski klub 0 0 0 0 0 | 11.866.177 0 0 0 0 0 | 11.866.177 | 23.732.355
UniCredit banka Austria 251.392 227.797 0 651.311 325.827 610.470 251.392 227.797 0 651.311 325.827 610.470 4.133.593
MMF 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Europska zajednica 0| 2607.773 0 0 0 0 0 0 | 11.734.980 0 0 0| 14.342.753
Saudijski fond 0| 3619.331 0 0 0 0 0| 3.619.331 0 0 0 0| 7.238.661
Opec fond 0| 1676420 | 3.282.608 700.217 | 2.404.070 0 0| 1676420 | 3.282.608 700.217 | 2.404.070 0| 16.126.630
IFAD 0 0 259.182 757475 0 0 0 699.753 259.182 757475 0 0| 2733.067
Pariski klub 0 0 0 0 0 | 16.181.785 0 0 0 0 0 | 17.152.240 | 33.334.025
Kuvajtski fond 859.710 0| 1.934.348 0 0 0 859.710 0| 1.934.348 0 0 0| 5588.115
Raifeissen-Zentralbank 0 0 381.644 0 0| 1.003.965 0 0 381.644 0 0| 1.003.965 | 2.771.218
ERSTE bank sparkassen 0 0 634.820 0 0 0 0 0 634.820 0 0 0| 1.269.639
Vlada Republike Koreje 0 0 0| 1681772 0 0 0 0 0| 1681772 0 0| 3.363.544
Vlada Japana 0 0 0 0 0 886.719 0 0 0 0 0 886.719 | 1.773.439
Belgijski robni kredit 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 65.066 65.066

UKUPNO 18.554.603 | 34.245.539 | 30.900.728 | 28.751.260 | 34.469.585 | 59.338.882 | 19.697.761 | 35.495.962 | 46.874.858 | 29.584.372 | 34.656.305 | 60.060.895 | 432.630.752

21 Planirana otplata vanjskog duga u 2020. godini na temelju postojecih zaduzenja sa stanjem na dan 31. 12. 2019. U iznos planiranih obveza po osnovi glavnice nije uracunat korektivni faktor od 5%
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ANEX3

Inovirani indikativni kalendar izdanja vrijednosnih papira FBiH za 2020. godinu

R.b. Kvartal Datum aukcije Datum poravnanja Instrument Datum dospijeca Iznos
Total Q1 0
1 utorak, 12. maj 2020 srijeda, 13. maj 2020 Obveznice 7-y Cetvrtak, 13. maj 2027 20.000.000
2 utorak, 19. maj 2020 srijeda, 20. maj 2020 Trezorski zapisi; 6-m srijeda, 18. novembar 2020 60.000.000
3 Q2 utorak, 2. juni 2020 srijeda, 3. juni 2020 Obveznice; 15-y nedjelja, 3. juni 2035 30.000.000
4 utorak, 9. juni 2020 srijeda, 10. juni 2020 Trezorski zapisi; 3-m srijeda, 9. septembar 2020 50.000.000
5 utorak, 16. juni 2020 srijeda, 17. juni 2020 Trezorski zapisi; 12-m srijeda, 16. juni 2021 50.000.000
6 utorak, 23. juni 2020 srijeda, 24. juni 2020 Obveznice; 5-y utorak, 24. juni 2025 30.000.000
Total Q2 240.000.000
7 utorak, 7. juli 2020 srijeda, 8. juli 2020 Trezorski zapisi; 3-m srijeda, 7. oktobar 2020 50.000.000
utorak, 14. juli 2020 srijeda, 15. juli 2020 Obveznice; 6-y srijeda, 15. juli 2026 50.000.000
9 03 utorak, 18. august 2020 srijeda, 19. august 2020 Trezorski zapisi; 3-m srijeda, 18. novembar 2020 50.000.000
10 utorak, 8. septembar 2020 srijeda, 9. septembar 2020 Obveznice; 5-y utorak, 9. septembar 2025 40.000.000
11 utorak, 15. septembar 2020 srijeda, 16. septembar 2020 Trezorski zapisi; 3-m srijeda, 16. decembar 2020 50.000.000
12 utorak, 22. septembar 2020 srijeda, 23. septembar 2020 obveznice; 7-y Cetvrtak, 23. septembar 2027 50.000.000
Total Q3 290.000.000
13 utorak, 13. oktobar 2020 srijeda, 14. oktobar 2020 Obveznice; 6-y srijeda, 14. oktobar 2026 50.000.000
14 utorak, 20. oktobar 2020 srijeda, 21. oktobar 2020 Obveznice; 5-y utorak, 21. oktobar 2025 30.000.000
15 04 utorak, 10. novembar 2020 srijeda, 11. novembar 2020 Obveznice; 3-y subota, 11. novembar 2023 50.000.000
16 utorak, 17. novembar 2020 srijeda, 18. novembar 2020 Trezorski zapisi; 6-m srijeda, 19. maj 2021 50.000.000
17 utorak, 8. decembar 2020 srijeda, 9. decembar 2020 Obveznice; 2-y petak, 9. decembar 2022 60.000.000
18 utorak, 15. decembar 2020 srijeda, 16. decembar 2020 Trezorski zapisi; 9-m srijeda, 15. septembar 2021 50.000.000
Total Q4 290.000.000
Total Q1+Q2+Q3+Q4 820.000.000
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Na osnovu Clanka 19. stavak 4. Zakona o Vladi Federacije Bosne i Hercegovine
(»Sluzbene novine Federacije BiH, br: 1/94, 8/95, 58/02, 19/03, 2/06 i 8/06), Vlada
Federacije Bosne i Hercegovine na ___ sjednici, odrzanoj 2020. godine, donosi:

ZAKLJUCAK

1. Usvaja se Revidirani GodiSnji plan zaduzivanja za 2020. godinu.

2.  Zaduzuje se Federalno ministarstvo financija-Federalno ministarstvo finansija, da
Revidirani GodisSnji plan zaduzivanja za 2020. godinu objavi na svojoj internet
stranici.

3. Zaduzuje se Generalni sekretarijat Vlade Federacije Bosne i Hercegovine da
Revidirani Godisnji plan zaduzivanja za 2020. godinu, proslijedi Parlamentu
Federacije Bosne i Hercegovine radi informiranja.

4.  Ovaj zaklju€ak stupa na snagu danom donoSenja.

V broj PREMIJER
Sarajevo 2020. godine FADIL NOVALIC
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