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Uvod

Perspektive za period 2018. — 2020. godine, dokument koji daje proljetni preliminarni pregled
predvidanja najznalajnijih ekonomskih kretanja u Bosni i Hercegovini, Direkecija za
ekonomsko planiranje BiH je pripremila na osnovu analiza kretanja ekonomskih trendova
Bosne i Hercegovine, uzimajiéi u obzir medunarodne faktore koji uti¢u na ekonomski razvoj
nade zemlje.

Ovo je analititki dokument koji je napravljen za potrebe rada Vijeéa ministara BiH i zasnovan
je na zvani¢nim podacima statistitkih sistema i agencija u Bosni i Hercegovini.

DEP maj/svibanj 2016.
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Ekonomski rast 2017-20

Prema projekcijama DEP-a, ekonomska aktivnost BiH
u 2017, godini bi trebala porasti za 3,3%, nakon ega
se projicira nedto visa realna stopa od 3,6% u 2018.
godini. Ovo je priblizno na nivou projekcija iz
novembra 2016, godine obzirom da u meduvremenu
nije do3lo do znalajnijih promjena pretpostavki
ekonomskog rasta. Olekuje se da bi nosioci
ekonomskih kretanja u ovom periodu bi trebali biti
realni rast izvoza od preko 5% godidnje, te poveéanje
privatne potrodnje od 3,2% i investicija od 7,4-9%. S
druge strane, ofekivani porast domade trainje bi
trebao rezultirati realnim povefanjem uvoza sa
stopama nelto niZ2im u odnosu na izvoz. Ovo bi
obzirom na dvostruko veéi uvoz od izvoza trebalo
dovesti do realnog povefanja vanjskotrgovinskog
deficita od 3,9% u 2017, te 4,6% 2018, godine.
Pogor3anje trgovinskog bilansa je ujedno i osnovni
uzrok projiciranog pogor$anja deficita na tekucem
radunu sa 4,4% BDP-au2016.,na 5% u2017,,1te 5,5%
BDP-a 2018. godine. Ovo je rezultat porasta
investicija na nivo od 18,2% BDP-a u 2017, te 19%
BDP-a u 2018 godini uz pribliZno nepromjenjen nivo
bruto nacionalne $tednje.

Osnovna pretpostavka projiciranog rasta u BiH se tile
ekonomskih kretanja u okruZenju i to prije svega u
smislu promjena izvozne traZnje, te inostranog
finansiranja finalne potrodnje i investicija. Unutradnje
pretpostavke  podrazumjevaju  uobilajeni nivo
polititke stabilnosti, uz postepeno poboljianje
poslovnog okruZenja. Osnovni scenarij podrazumijeva
aranZman sa MMF-om koji bi pored direktnog uticaja
na budZete trebao otvoriti vrata drugih medunarodnih
finansijskih institucija u cilju finansiranja poveéanja
javnih radova. S druge strane, uspje3na realizacija tog
aran¥mana u velikoj mjeri ograniZava projicirani rast
javne potrodnje i javnih rashoda uopste, Rast je takode
projiciran uz pretpostavku odsustva elementamih
nepogoda u smislu poplava ili sufa koje bi mogle
zmalajno uticati na poljoprivrednu proizvodnju, te
proizvodnju elektri¢ne energije. Konatno, projekcija
podrazumjeva poveéanje svjetskih cijena hrane i
energenata koje bi pored porasta cijena bh izvoza i
uvoza trebalo zaustaviti deflaciju iz prethodnog
perioda.

Prema posljednjim (zimskim) projekcijama DG
ECFIN-a, otekuje se ekonomski rast EU od 1,8%
tokom 2017-18 godine, 3to je neznatno sporije u
odnosu na stopu iz 2016. godine. Pri tome se kod
vanih trgovinskih partnera iz neposrednog okruZenja
otekuje ubrzanje.
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Tako se u Srbiji otekuje poveéanje stope realnog
rasta sa 2,8% u 2016. na 3% 2017., te 3,3% 2018
godini, U Sloveniji bi ekonomski rast trebao
ojatati sa 2,5% u 2016. na 3% tokom 2017-18. U
isto vrijeme, u Hrvatskoj bi stopa trebala porasti sa
2,8% 1 2016, na 3,2% 2017. godine nakon fega se
ponovo projicira usporavanje u 2018, na stopu od
2,5%. S druge strane, u Njematkoj, kao jednoj od
najvaZnijih zemalja okruZenja, se ofekuje blago
usporavanje rasta  tokom 2017-18, godine.
Pomenuti porast izvozne traZnje bi, uz blago
poboljanje poslovnog okruZenja (prije svega u
2018, godini), u narednom periodu trebali
rezultirati realnim rastom izvoza od 5,3% u 2017,,
te 5,6% 2018. godine. Ovo bi prije svega znatilo
rast proizvodnje prije svega u industriji, ali i
drugim granama vezanim za izvoz §to bi u periodu
2017-18. moglo dovesti do godiinjeg poveéanja
broja zaposlenih od priblizno 2%, te povefanja
realnih plata od maksimalno 1%. Oekuje se da bi
ovo, uz tekuée neto prilive novca iz inostranstva
od priblizno 12% BDP-a godi¥nje, moglo dovesti
do realnog rasta privatne potrodnje od 3,2% tokom
2017-18. godine. S druge strane, javna potroinja
bi zbog aranfmana sa MMF-om i ogranitenog
rasta prihoda trebala biti ogranitena na skroman
realni rast od 0,5-0,8%.

Nasuprot tome, postojanje pomenutog aranZmana
bi moglo podstaéi ne samo javne, nego i privatne
investicije. Time bi primarno bili omoguéeni novi
zajmovi ostalih medunarodnih institucija u cilju
finansiranja javnih radova prije svega u razvoj
cestovne infrastrukture. Pored toga, postojanjem
aranZmana sa MMF-om se ujedno 3alje pozitivan
signal privatnim investitorima da zemlja ¢ini
pozitivne korake u kontekstu odgovorne
ekonomske politike. Ipak, ovo bi te§ko moglo biti
dovoljno za znalajnije poboljianje direktnih
stranih ulaganja za koja se projicira skroman nivo
od svega 1,6-1,9% BDP-a.
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Uzimajuéi u obzir pomenute faktore, otekuje se
realni rast bruto investicija od 7,4% u 2017, te
9,2% 2018. godini. Iako na prvi pogled tako ne
izgleda, ovdje se radi o dosta skromnim stopama
obzirom da se nominalni nivo investicija iz 2008.
prema postojedim projekeijama dostiZe tek u 2019,
godini, S druge strane, posmatrano u % BDP-a,
projicirane investicije od skoro 21% u 2020. su
daleko ispod nivoa od 26% BDP-a iz 2008 godine.
U svakom sludaju, ofekivano povedanje
investicija bi trebalo biti posljedica rasta privatnih
ulaganja u stalna sredstva od 7,9% i 6,9% u
periodu 2017-18., te zna¢ajnog rasta javnih radova
podstaknutih stranim finansiranjem 0od 23% i 33%.
Visok projicirani porast javnih investicija je, pored
dodatnih izvora finansiranja, takode rezultat
snaZnog baznog efekta na nisku osnovicu obzirom
na njihov nagli pad od preko 50% u 2015, godini.

Projekcije za period 2019-20. su zasnovane na
pretpostavkama  dodatnog jafanja eksternog
okruZenja uz blago pobolj¥anje poslovne klime za
investiranje, Pretpostavlja se sve veca dostupnost
povoljnih medunarodnih izvora finansiranja za
razvoj infrastrukture. S tim u vezi bi ofekivano
daljnje jaZanje investicija do nivoa od 21% BDP-
a u 2020. godini, trebalo biti glavni izvor
postepenog jatanja ekonomskog rasta na realne
stope od 3,8% i 4,1% u 2019. i 2020. godini. Ovo
bi bez obzira na ofekivano postepeno povefanje
bruto nacionalne 3$tednje trebalo rezultirati
daljnjim pogoranjem deficita tekuéeg rafuna do
nivoa od 6,2% BDP-a u 2020. godini. O¢ekuje se
da bi struktura projiciranog rasta ostala uglavnom
nepromjenjena u odnosu na prethodni period gdje
se i dalje o¥ekuje dominacija domade traZnje uz
skoro neutralan (blago negativan) doprinos
vanjskog sektora.

DEP maj/svibanj 2016.
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Industrijska proizvodnja u BiH 2017-2020.

Tako je prema podacima BHAS-a u BiH u odnosu
na prethodnu godinu registriran rast fizitkog obima
industrijske proizvodnje od 4,3% koji je bio praten
i povedanjem broja zaposlenih. Sektorski
posmatrano moZe se konstatovati da su svi sektori
pozitivno doprinosili rastu, pri Eemu je nosilac rasta
u prvom polugodistu bila preradivaka industrija,
dok je tokom drugog polugodiita kada je do3lodo
blagog slabljenja iste, energetski sektor
nadomjestio nastale gubitke.

Veé podetkom 2017, godine vidljiv je nastavak
trenda rasta industrijske proizvodnje u BiH. Naime,
prema podacima BHAS-a u periodu januar-april
2017. ostvareno je poveéanje industrijske
proizvodnje od 2,8% u odnrosu na isti period
prethodene godine. Posmatrano po sektorima
poveéanja proizvodnje su iznosila: rudarstvo 4,5%,
preradivatka industrija 2,2% i sektor za
proizvodnju elektri¢ne energije 2,2%. S druge
strane, posljednje raspoloZive projekcije DG
ECFIN-a iz februara 2017. godine u svim zemljama
EU nagovjeStavaju nastavak trenda ekonomskog
rasta, §to &e sigurno imati implikacije i na
proizvodne procese u BiH.! Ovo se posebno odnosi
na industrijsku proizvodnju u BiH, a ponajvile na
preradivadku industriju i njene izvozno orjentirane
grane koje skoro u potpunosti zavise od kretanja
inostrane traZnje. Tako se u navedenom periodu
otekuje pozitivan trend rasta proizvodnje u bh.
preradivatkoj industriji koji bi trebao biti popraéen
postepenim povefanjem broja zaposlenih. Pored
preradivatke industrije, tokom 2017. godine
ofekuje se i znalajniji doprinos energetskog
sektora koji &ini 1/3  ukupne industrijske
proizvodnje u BiH, Naime, pokretanje proizvodnje
u okviru novih termoenergetskih postrojenja
znatajno ¢e popraviti energteski bilans i ukupnu
industrijsku  proizvodnju u  BiH. Pod
pretpostavkom nastavka pozitivnog trenda u
eksternom okruZenju uz dodatni doprinos internih
desavanja tokom 2017. godine u BiH se moZe
olekivati nedto vidi rast industrijske proizvodnje u
odnosu na prethodnu godinu.

U periodu 2018-2020. godina u zemljama
Eurozone se ofekuje oporavak privatne potro3nje,
porast investicija, te poveéanje ukupnog izvoza i
uvoza, 5to {e rezultirati intenziviranjem
vanjskotrgovinske  razmjene  zemalja EU
medusobno i sa ostatkom svijeta.
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Pored nastavaka ovih pozitivnih eksternih
dinamika o&ekuje se i sve utjecajini znaaj internih
dinamika kroz strukruralne reforme koje bi trebale
biti u funkciji jafanja ukupne industrijske
proizvodnje u BiH. Ova pozitivna de3avanja u
neposrednom okrufenju uz pravovremenu i
dosljednu implementaciju strukturalnih reformi
trebale bi rezultirati poveéanjem iskoridtenosti
industrijskih kapaciteta u BiH koje se ogleda kroz
povedani obim proizvodnje, vidi nivo investicija
kako kroz strana tako i domaéa ulaganja, 5to bi u
konaénici trebalorezultirati rezultirati osjetnijim
poveéanjem zaposlenosti u BiH. Takoder se
olekuje da energetski sektor koji je u prethodnom
periodu bio jedan od nosilaca industrijske
proizvodnje  nastavi  pozitivan trend rasta
proizvodnje i dodatno osna?i industrijsku
proizvodnju u BiH navedenom periodu. Prema
projekcijama DEP-a ovo bi trebalo rezultirati
godidnjim  poveéanjem  bh.  industrijske
proizvodnje od preko 5% u odnosu na prethodnu
godinu,

Kretanje Industrijske proizvodnje u BiH za period

2007-2020. godine (registrirane stope rasta |
projekceije)
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TrZilte rada 2017.-2020.

Pozitivna de$avanja u realnom sektoru u 2016. godini,
odnosno poveéanje obima industrijske proizvodnje i
trgovine imali su uticaja na trzidte rada u BiH. Tokom
2016, godine u djelatnostima preradivatke industrije i
trgovine na veliko i malo zaposleno je najvide lica u
BiH. Stopa registrovane nezaposlenosti, iako i dalje
izrazito visoka (41,7%), smanjena je u odnosu na
prethodnu godinu i rezultat je smanjenje broja
nezaposlenih lica (-3,8% g/g) uz povedanja broja
zaposlenih lica (2,2% g/g). U analizi osnovnih
indikatora na trZiftu rada tokom 2016. godine
primje¢uje se da je primat bio poveéanje broja
zaposlenih lica, dok se prosje¢na neto plata nominalno
nije mnogo uvecala u odnosu na prethodnu godinu
(0,9% g/g). Ipak, zahvaljujuéi smanjenju ukupnog
nivoa cijena u BiH, odnosno deflaciji, realni rast
prosjene neto plate bio je nedto brii.

Stopa registrovane nezaposlenosti u BiH u 2017.
godini mogla bi se smanjiti u odnosu na nivo prije
krize. Medutim, hroni¢no visoka stopa nezaposlenosti
nije samo rezultat minule krize nego i dugoroéne,
strukturne nezaposlenosti koja uveliko odreduje
dinamiku smanjenja stope nezaposlenosti. S obzirom
na to da se struktura potraZnje za radnom snagom
posljednjih godina mijenja, to podrazumijeva da se
radna snaga u BiH u narednim godinama mora
prilagodavati potrebama trZifta rada. Prvi pokazatelji
na tridtu rada u 2017, godini ukazuju na nastavak
smanjenja broja nezaposlenih lica (-5% g/g u januaru).
Rast broja zaposlenih lica odnosno kreiranje radnih
mjesta u periodu 2017-2020. godine zavisi¢e od nivoa
investicija s jedne strane, ali i obima trgovine i
industrijske proizvodnje. Bitno je napomenuti da
najveéi broj zaposlenih lica radi u podrugju djelatnosti
preradivacke industije i trgovine na veliko i malo (cko
38%), §to ukazuje koliki znalaj za trifte rada imaju
delavanja u navedenim djelatnostima. Prema
predvidanjima DEP-a, u periodu 2017.-2020. godine
ofekuje se rast investicija, trgovine i obima
industrijske proizvodnje, 3to bi se pozitivno odrazilo
na poveéanje broja zaposlenih lica (2,2% 2017.
godine, oko 2,3% 2018-2020. godine). S obzirom na to

Ana ta o TN1EL  andint nenciaXan rart notn wilata o
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Prosje¢ne neto plate bi mogle zadrZati umjeren
rast u posmatranom periodu (1,9% 2017, godine,
2,2%-2,4%% 2018.-2020. godine). Generalno,
bolji poslovni ambijent u BiH, ali i §ire, stvorio bt
uslove za kreiranje radnih mjesta i postepeni
porast broja zaposlenih lica.

indikatorl na triiitu rada BiH, projekclje 2017.-2020.
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Cijene 2017.-2020.

U Bosni i Hercegovini je &etvrtu godinu zaredom
registrovno smanjenje ukupnog nivoa cijena (deflacija
-1,1% g/g). Medutim, ohrabruju¢i podatak govori da je
intenzitet deflacije, u 2016. godini posmatrano po
kvartalima slabio od K1 do K4. Rast cijena u odjeljku
alkoholnih pi¢a i duvana od 7,4% samo je djelimi¢no
usporio intenzitet deflacije. Navedeni rast bio je
posljedica uskladivanja akciza sa EU zakonodavstvom.
Kao i prethodnu godinu, medu glavnim odjeljcima CPI
indeksa, najveéi uticaj na deflaciju su imale niZe cijene
prevoza, hrane i bezalkoholnih pia, te odjeée i obuce,
Cijena sirove naftena na svjetskom trZitu u 2016.
godini je u prosjeku smanjena oko 16% g/g, 3to je
najvie doprinijelo razvoju deflacije. Nakon 3to je u
2016. godini u prva tri kvartala zabiljeZno smanjenje
cijena sirove nafte (poredenje g/g), u posljednjem
kvartalu cijena nafte na svjetskom trZiitu energenata je
povedana. U februaru 2017. godine cijena sirova nafte
(brent) veéa je za 67% g/g (55 $/barelu) zbog izrazito
niske cijene u istom mjesecu prethodne godine.

Kretanje cijena sirove nafte | hrane na svjetskom
tr¥idtu, rast g/g {u %)
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lzvor: Eurcpean Economic Forecast, winter 2017 za perlod
2013-2018, MMF Commodity price projections, 27.02.2017.
godine za period 2015-2020. godine
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Time se u EU u 2017, godini predvida neto brZi rast
inflacije u odnosu na prethodnu godinu (1,8%). Prema
predvidanjima ECB kretanje cijena nafte u periodu
2018-2020. godine u skladu je sa pretpostavljenim
umjerenim oporavkom potraZnje za naftom, koji bi
mogao biti posljedica intenziviranja svjetske
ekonomske aktivnosti. Pored cijena ovog energenta,
EU inflaciju determini3u i cijene hrane na svjetskom
trzidtu koje bi prema ocjeni EK mogle biti nize do 1%
u poredenju sa 2016. godinom. Zbog slabljenja
nepovoljnog uticaja pada cijena sirove nafte na
svjetskom trZidtu, u BiH u 2017. godini moZe se
olekivati rast ukupnog nivoa cijena.

Uzimajuéi u obzir bazni efckat iz 2016. godine i
pretpostavku da neée doéi do znalajnijih oscilacija
cijena hrane, kao najveée komponente CPI indeksa, u
BiH se u 2017, godini moZe oekivati inflacija od 0,9%.
Nakon 2017, godine koja bi bila prekretnica u kretanju
cijena, ofekuje se da ée stopa inflacije u BiH kretati od
1,2% u 2018. godini do 1,5% i 1,4% u 2019. i 2020.
godini.

Inflaclja u BEiH [ EU, projekcije za period 2017-2020 {u %)
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Izvor: European Economic Forecast, winter 2017, Istori]ski
podacl BHAS, DEP prolekclie za 2017-2020. godine
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Bankarski sektor u razdoblju 2017, — 2020.

Ukupan iznos kredita u januaru 2017. godine je
iznosio 17,18 milrd. KM sastopom rasta od 2,4% g/g.
Primjetan je rast kredita stanovni$tvu i nefinansijskim
preduzedéima, koji tine 93% ukupnih kredita. Krediti
stanovni3tvu su udestvovali sa 46,9% uz stopu rasta
4,0% g/g., dok su krediti nefinansijskim preduzeéima
ulestvovali sa 46,8% uz ostvarenu stopu rasta 3,2%
g/g. Umjerene stope privrednog rastastope rasta
zaposlenosti uz ove stope rasta kredita predstavljaju
realnu predpostavku da e se i u narednom periodu
nastaviti kreditna ekspanzija.

Procjena je da ¢e ukupni krediti u periodu 2017.-2020.
god. dosti¢i iznos od preko 18 milrd. KM uz stopu rasta
od 4,5% g/g u 2020.god. U pogorianoj situaciji usljed
poremedaja na trZiitu, smanjenje stope privrednog rasta
i nezaposlenosti dodlo bi i do manje stope rasta (oko 2%

/)

Ukupni krediti (u mird. KM, na kraju razdoblja) i
godi¥nja stopa promjene

mzzxs Ukupnl krediti  =———Stopa rasta g/g
20,00 - - 10,0%
19,00 4 L 9,0%
18,00 A L 8,0%
17,00 - - - 7,0%
16,00 {53% | dsst 6.0%
15,00 - af1p [ b 5,0%
14,00 - 2koY: 2lo¥ | b oa0%
13,00 - st 208/ 1 o3.0%
12,00 - L 2,0%
11,00 - L 1,0%
10,00 12 0,0%
E S el p
P S 8
E > g
= #

lzvor: Dep procjena
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Ukupni depoziti evidentirani u januaru 2017. god. su
iznosili 17,91 mld. Uz stopu rasta od 8,9% g/g. Od
ovoga iznosa 14,8 mird se odnosilo na depozite
stanovnidtvu i nefinansijskim preduzeédima (83%
ukupnih depozita). Depoziti stanovnidtva su iznosili
10,7 milrd. KM uz stopu rasta 8,1% g/g dok se na
depozite nefinansijskih preduzeta odnosilo oko 4,1
mld. KM uz stopu rasta od 10,4% g/g

Rast depozita uz umjerene stope privrednog rasta,
povoljnijih uslova na trfijtu rada, stabilnijeg rada
bankarskog sektora (pra¢en konstantnim poboljSanjem
naplativosti  kredita NPL), predstavljaju realnu
pretpostavku za nastavak rasta ukupne koliine i stope
rasta depozita u periodu 2017.-2020. god. po
predvidenajstopi od 8% g/g. Uz pogorSanja uslova na
trfiftu rada, slabijoj privrednoj aktivnosti i
nestabilnosti i op3tih uslova rada u bankarskog sektora,
do3lo bi do slabije stope rasta od 6% g/g i i smanjenja
ukupnih depozita.

Ukupni depoziti (u mird, KM, na kraju razdoblja) |
godiinja stopa promjene

e Ukupni depoziti  ====Stopa rasta g/g
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Platni bilans Bosne i Hercegovine

Podaci iz platnog bilansa BiH ukazuju da su u protekloj
2016. godini zabiljezena povoljnija kretanja u
vanjskotrgovinskoj razmjeni i platnom bilansu zemlje
kao rezultat povoljnih impulsa iz medunarodnog
okruenja (oporavak glavnih  vanjskotrgovinskih
partnera), te je pored toga zabiljeZen i blagi porast priliva
doznaka gradana iz inostranstva.

Prema zvani&nim podacima za 2016. godinu deficit
tekuéeg raduna u okviru platnog bilansa Bosne i
Hercegovine iznosio je 1,3 milijardi KM (4,3% BDP-a),
odnosno to je predstavljalo, u odnosu na prethodnu
godinu, smanjenje od 17%. Porast uvoza roba i usluga u
posmatranom periodu iznosio je 2,8% dok je rast izvoza
roba i usluga bio 7%.

Pretpostavke za platni bilans 2017.-2020.

Makroekonomskim projekcijama u srednjorofnom
periodu predviden je nastavak rasta izvoza, $to de uz
usporeniju stopu rasta uvoza, dovesti do sporijeg rasta
vanjskotrgovinskog deficita, te bi tako u konalnici to
vodilo ka sporijem rastu deficita na tekuéem raunu.
Projektovana putanja realnog rasta izvoza roba i usluga
zasnovana je na jalanju eksterne traZnje za domadim
proizvodima, koje ¢e omoguditi rast trzisnog udjela na
izvoznim trZiftima, uz jalanje tro¥kovne i cjenovne
konkurentnosti.

Na bazi projekcija DEP-a obim vanjskotrgovinske
razmjene u periodu 2017-2020. godina bi nastavio sa
rastom, uz stopu nominalnog rasta uvoza 6,4-7,3% dok
bi izvoz rastao u intervalu 7,1-8,3%, 5to bi imalo uticaj
na kretanje deficita na tekuéem ratunu BiH.,

Prema projekcijama deficita tekuéeg rafuna za 2017.
godinu moZe se ofekivati da ée deficit TR biti 5% BDP-
a dok bi u 2018, godini taj iznos bio 5,5% BDP-a.
Nadalje su u 2019. godini moZe otekivati deficit TR u
iznosu od 6% BDP-a dok bi u 2020. godini taj iznos bio
6,2% BDP-a.

Tekuéi neto prilivi iz inostranstva bi se kretali po
stopama od 12,2% BDP-a u 2017, gedini, 11,6% BDP-a
u 2018, godini, u 2019. taj iznos bio bi 11,1% BDP-a te
u 2020, godini 10,5% BDP-a.

___ _Stranica |10

Obzirom da je jako telko procijeniti izvore
finansiranja deficita tekueg ratuna mozZe se ofekivati
da ¢e, kao $to je to i do sada bio slutaj, deficit TR i
dalje biti finansiran prilivima finansijskih sredstva iz
inostranstva (kroz direktne strane investicije, doznake
gradana iz inostranstva, socijalne beneficije i stavke-
ostalih investicija).

Kretan]e platnog bllansa za period 2016-2020,
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lzvor: projekelje DEP-a
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Pretpostavke vanjskotrgovinske robne

razmjene za period 2017-2020
Poveéanje industrijske proizvodnje i jalanje kako

izvozne tako i domade trainje u 2016. godini je
rezultiralo intenziviranjem vanjskotrgovinske robne
razmjene sa svijetom. Tako je dodlo do povelanja
obima razmjene od 1,7%, izvoza 4,7% i u manjoj
mjeri uvoza 2,2%, dok je vanjskotrgovinski robni
deficit smanjen za 2,1% u odnosu na prethodnu
godinu.! Bitn akarakteristika kretanja
vanjskotrgovinske robne razmjene u 2016. godine bio
je i pad svjetskih cijena (ponajvi3e energenata, hrane
i metala). Pored ovoga potrebno je istadi da je ovo
poveanje izvoza roba ostvareno ponajvile
zahvaljujuéi poveéanju izvoza u okviru hemijskih,
metalnih, prehrambenih proizvoda, dok je doprinos
tradicionalnih grana kako 3to su bazni metali i
energenti bio znatno skromaniji.

Prvi pokazatelji kretanja bh. vanjskotrgovinske robne
razmjene sa svijetom za 2017. godinu vkazuju na
dodatno intenziviranje trenda rasta iste. Tako je u
periodu januar-april 2017. godine do3lo do poveéanja
ukupne vanjskotrgovinske robne razmjene za 12,7%,
izvoza i uvoza za 16,5% odnosno 10,5%, dok je
deficit je blago poveéan za 1,8% a ukupna
pokrivenost uvoza izvozom je pobolj3ana.
Podpomognuti izvoznom trainjom, povefanjem
proizvodnje u preradivatkoj industriji, te aktivnom
vanjskotrgovinskom politikom u 2017, godini u BiH
se ofekuje nastavak trenda rasta izvoza roba sa
olekivanom stopom rasta od oko 5,4%. S druge
strane, uz ovaj rast izvoza olekivano poveéanje
ekonomske aktivnosti i domaée traZnje trebalo bi
rezultirati i realnim poveéanjem uvoza roba od 4,9%,
§to ¢ée  rezultirati  blagim  povedanjem
vanjskotrgovinskog deficita.

Kretanje izvoza | uvoza u zemaljama EU za period 2016-
2018

. BUvorz
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U periodu 2018-2020. godine vidi nivo ekonomskog
rasta u BiH od preko 3%, uz vi3i nivo ulaganja
(inostranih i domaéih), poveéanje zaposlenosti i
proizvodnje trebao bi rezultirati intenziviranjem i
veéom diverzifikacijom vanjskotrgovinske robne
razmjene sa svijetom. Tokom ovog perioda olekuje
se da bi trend rasta izvoza trebao biti nesto vili u
odnosu na uvoz. Nosilac bh. izvoza u ovom periodu
trebala bi biti preradivaZka industrija u okviru koje bi
uz tradicionalne izvozne grane dodatni doprinos
trebale biti i ostale djelatnosti koje mogu realizirati
svoj izvozni potencijal. Osim toga reformski procesi
i unaprijedenje poslovnog okruZenja,
standardardizacije, te veéa diverzifikacija izvoznih
tr2ista treba bi u znadajnoj mjeri osnaZiti bh.izvoz.
Imajuéi u vidu i znalaj sektora za proizvodnju
eketrine energije u strukturi bh. izvoza o&ekuje se
kontinuirani pozitivan doprinos i sa strane ovog
sektora.

Tako se u periodu 2018. — 2020. godine mogu se
o&ekivati godinje realne stope rasta izvoza roba od
5,9% 5,7% i 4,7% respektivno. S druge strane,
odekuje se da bi se stopa rasta uvoza roba kretala od
4.9% u 2018., 5,4% u 2019., i 4,4% u 2020. godini.
Ovako kretanje uvoza i izvoza ée dovesti do blagog
povedanja vanjskotrgovinskog deficita, a doprinos
ckonomskom rastu bi negativan. Medutim, ipak bi
tokom posmatranog perioda 2018.-2020. godina
usljed nedto br¥eg rasta izvoza i poveéanja njegovog
udjela u BDP-u u odnosu na uvoz moZe olekivati
stabilizacija vanjkotrgovinskog bilansa i nesto bolja
pokrivenost uvoza izvozom na duZi rok.

Pregled vanjskotrgovinske robne razmjene v Bill 2016.-
2020.
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Strana direktna ulaganja perspektive, 2017.-2020.

Globalni pad SDU u 2016. godini ¢e prema UNCTAD-
ovim preliminamim podacima iznosi oko 1.525 mird. USD
ostvarujuéi pad od 13% g/g . Ovaj pad nije podjednako
raporeden ni regionalno ni prema razvijenosti pojedinih
skupina zemalja. Tako je pad SDU prema razvijenim od 9%
uz veliki rast ulaganja u zemlje u ftranziciji na kraju
2016.godine od 38% g/g. Prema podacima CBBiH za
2016.godinu strana direktna ulaganja su iznosila 460,6 mil.
KM (smanjenje 10,8% g/g) nastavljajuéi trend pada
ulaganja iz prethodne godine. Treba napomenuti i &injenicu
da se 31,8% od toga iznosa odnosi na reinvestirane zarade
iz veé postojeéih projekata . Do pada je doslo dijelom zbog
trenutne situacije u svijetu ali i slabe konkurentske pozicije
BiH u regionu. Na ulaganje je uticala Cinjenica slabo
poslovno okruZenje u BiH, (indeksi konkurentnosti World
Bank prema kojima je BiH u regionu nisko rangirana).
Doslo je i do zastoja u izgradnji najavljenih novih velikih
objekata iz oblasti energetike i infrastrukture. Donesena je i
odluka da se dio objekata koji su u planu (,,TE Tuzla” Blok
7), gradi na drugi nadin tj. putem kredita koji je obezbjeden
od strane kineskih banake uz uZe3ée u izgradnji kineskih
kompanija.
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Ohrabruje &injenica da je do$lo do povedanja ulaganja
u oblasti usluga i turizma, najavljena su ulaganja u
obnovljive izvore energije 1 uspjeino zavriena
privatizacija dijela ,Bosnalijek* d.d. Sarajevo i
wFebrika duhana Sarajevo® d.d. koja je dobila stranog
vlasnika.

Strana direktna ulaganja za period 2017-2020, god.
bi se nakon pada u prethodnom periodu kretala po stopi
od 1,6%, 1,9%, 2,1% ,12,3% BDP u 2020.god.
SDU u 2017, godini bi iznosila oko 1,6% BDP.

Uz nastavak privatizacije udijela drZavnog kapitala u
firmama iz prethodne godine u kojoj je su
najinteresantniji ,,Sarajevo osiguranje* d.d. Sarajevo,
~Energoinvest* d.d. Sarajevo i ,Aluminij* d.d. Mostar.
Najavljena je izgradnja vie projekata iz oblasti
elektroenergetike kao 3to su izgradnja vjetroelektrana
VE"Gradina", VE“Kupres I* i ,VE Trusina* sa
ulaganjem iz UK (,,Kermas* i ,Eol Prvi“) bi trebala da
u narednom periodu mogla da donose znalajnija
sredstva. Nastavak izgradnje rezidencijalnih naselja u
okolini Sarajeva ,Green Valley City”, ,,Compact
Invest“ u naselju Otes, bi takode trebali da doprinesu
povetanju SDU.

Ukupno SDU u svijetu u milijardama USD
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Strana direktna ulaganja uw 2018. godini bi se
kretala oko 1,9% BDP. Ako bi dodlo do promjene
cijena na trZidtu i povoljnijih uslova mogué je potetak
realizacije viSe projekata iz oblasti elektroenergetike
koji su ranije odgodeni, ,,TE Ugljevik 3 “ te ,,HE Ulog"
i,,HE Mrsovo®,

Ule¥€e stranih direktnih ulaganja u 2019. godini bi
se poveéala do 2,1% od BDP dok bi u 2020. godini
bi iznosila 2,3% od BDP. Uz nastavak ulaganja u
elektroenergetske projekte znadajnija strana sredstva bi
mogla donijeti i ulaganja u autoputeve na principu
privatnog javnog partnerstva uz poletak izgradnje puta
(u duZini 80 km. Banja Luka Prijedor-N.Grad), sa
kineskom kompanijom ,,China Shadong Int. Economic
& technical cooperation Group Ltd.*

Projekeija DSU po godinama u mil. KM
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Izvor: BHAS, CBB1H i DEP procjena
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U izradu projekcije nije uzeta u obzir moguta
privatizacija dijela ,,BH Telekoma* dd Sarajevo i ,,HT
Telekom®d.d. Mostar za koje jo3 uvijek nije donelena
odluka.

Opasnosti od daljnjeg smanjenja ulaganja se najvie
ogledaju u vidu odustajanja od izgradnje velikih
elektroenergetskih objekata kao i odsustvo stranih
ulagata u procesu privatizacije drZavnog kapitala. U
tome slu¢aju prema predvidanju bi u¢e§ée SDU kretala
po nedto nizim stopama koje su prikazane na grafikonu.
Jedan od znaZajnijih uticaja na smanjenje bi svakako
imao o&ekivani pad privrednog rasta NR Kine, koji bi
se odrazio kroz smanjeno ulelée u kreditiranju
infrastrukturnih i energetskih objekata.

Projekcija DSU po podinama u % BDP

== = Projekcija alt. o= == o Projekcija

) % BDP-a

6,0
5.0
4,0
3,0
2,0 l " A\ ;f:
- -
V \:.-:_“'
-
1,0 >
0'0 L) L] L] LS T L L Lg L)
OOOKOHNQVU\LDINNO\O
S8 ESEE5E88888858 8§
NN N NN NN NN N NN
Izvor: BHAS, CBBiH i DEP progjena

DEP maij/svibanj 2016.



Perspektive 2018, — 2020. godine

LISTA SKRACENICA:

ARS  — Anketa o radnoj snazi

BATX - Bosnian Traded Index

BD — Brtko Distrikt

BDP - Bruto domaéi proizvod

BDV - Bruto dodana vrijednost

BHAS - Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

BIFX - Indeks bosanskih investicijskih fondova

BiH - Bosnai Hercegovina

BLSE - Banjalutka berza

CBBiH - Centralna banka Bosne i Hercegovine

CEFTA - Srednjoevropski sporazum o slobodnoj
trgovini

CP1 — Indeks potroSatkih cijena

DOB - Dokument okvirnog budZeta

DSU  — Direktna strana ulaganja

EBRD - Evropska banka za obnovu i razvoj

EC — Evropska komisija

EKS - Efektivna kamatna stopa

ERS-10 - Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10
kompanija iz sistema Elektroprivrede RS

EU — Evropska unija

FBiH - Federacija Bosne i Hercegovine

FIRS  —Indeks investicijskih fondova RS

FISIM - Usluge finansijskog posredovanja
indirektno mjerene

JR UIO - Jedinstveni ratun Uprave za indirektno
oporezivanje

KM — Konvertibilna marka (medunarodni
standard 1SQ 4217)

MMF  — Medunarodni monetarni fond

MVTEQ — Ministarstvo vanjske trgovine i
ekonomskih odnosa

OMA - Odjel za makroekonomsku analizu
Upravnog odbora Uprave za indirektno
oporezivanje

OR — Obavezne rezerve
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FB — Platni bilans

PDV  —Porez na dodanu vrijednost

PIF ~ Privatizacijski investicijski fond
Pl — Program javnih investicija

RS — Republika Srpska

SASE - Sarajevska berza

SASX-10 - Indeks dizajniran za prikaz rezultata 10
najboljih kompanija listiranih na Sarajevskoj
berzi

sB — Svjetska banka

SEE  —Jugoistofna Evropa

SIPA  —DrZavna agencija za istrage i zadtitu

SMTK - Standardna medunaredna trgovinska

klasifikacija
SOR - Srednjorodni okvir rashoda
SRS  —SrednjoroZna razvojna strategija
SSP  — Sporazum o stabilizaciji i pridnuZivanju

SST - Sporazum o slobodnoj trgovini

SVF - Statistika vladinih finansija

UIO  -Uprava za indirektno oporezivanje BiH

USAID - Agencija Sjedinjenth DrZava za
medunarodni razvoj

Pl — prva polovina godine

P2 - druga polovina godine

Kl - prvi kvartal godine

K2 —drugi kvartal godine

K3 - tredi kvartal godine

K4 — tredi kvartal godine

MO — Rezervni novac

Ml — Transakcijski novac

M2 —Novac u $irem smislu

QM - Kvazi novac

mKM  —milioni KM

glg - stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u
odnosu na isti period prethodne godine

m/m - stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u

odnosu na prethodni mjesec tekude godine
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