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Uvod

Perspektive za period 2018. — 2020. godine, dokument koji daje jesenji preliminarni pregled
predvidanja najznalajnijih ekonomskih kretanja u Bosni i Hercegovini, Direkcija 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 analitiki dokument koji je napravljen za potrebe rada Vijeéa ministara Bit i zasnovan
je na zvani¢nim podacima statistitkih sistema i agencija u Bosni i Hercegovini.

DEP oktobar/listopad 2017,
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Ekonomski rast 2017-2020

Trenutno raspoloZivi podaci BHAS-a ukazuju da je
ekonomski rast u Bosni i Hercegovini iz prethodne
godine nastavljen i tokom 2017. godine, pri ¢emu su
stope realnog rasta BDP-a po kvartalima su iznosile
K1:28% i K2:1,7% (mjereno proizvodnim
pristupom). Glavni nosilac rasta bio je snaZan realni
rast robnog izvoza od preko 10% u prvom polugodiitu
kaji je donekle bilo praéen skromnim rastom privatne
potrodnje i investicija. Nasuprot tome, skok obaveza
servisiranja vanjskog duga od 36% nakon sedam
mjeseci je po svemu sudedi ugrozio prije svega javne
investicije, ali vjerovatno i rast potro¥nje. U svakom
slutaju, rast domade traZnje i izvoza su doveli do
realnog rasta robnog uvoza od preko 4% u prvom
polugodidtu u odnosu na prethodnu godiny. Unatod
tome na kraju se moZe konstatovati da je snaZan realni
rast robnog izvoza koji je doveo do smanjenja robnog
deficita u realnom smislu obiljeZio ekonomska
de3avanja u BiH u prvom polugodistu 2017. godine i
predstavljao klju¢ni faktor ostvarenog ekenomskog
rasta,

U drugom polugedistu 2017. u BiH se olekuje
nastavak visokog nivoa poslovne aktivnosti 3to bi
prema projekcijama DEP-a na kraju godine trebalo
rezultirati realnim poveéanjem BDP-a od 3,4%.
Kljueni generatori ovog ekonomskog rasta bi trebali
biti realna povedanja izvoza od 9,1% i domaée traZnje
2,3%. Rast domace tra2nje i izvoza bi trebali rezultirati
realnim povedanjem uvoza od 4,7%, pa prema tome i
realnim smanjenjem vanjskotrgovinskog deficita od
4,5%. Primarnu ulogu poveéanja domaée traZnje bi
trebao imati privatni sektor kroz realni rast potroinje
od 2%, te investicija u stalna sredstva od 5,9%. U isto
vrijeme, skok obaveza servisiranja javnog duga bi
mogao ugroziti doprinos javnog sektora tako da se
projicira realna stagnacija javne potro¥nje praéena
skromnim realnim rastom javnih radova od svega
7,9%.

Vanjsko okruZenje tokom prethodnih godina
predstavijalo je glavnu strukturalnu odrednicu
ekonomskih kretanja u BiH. U skaladu s tim,
pretpostavke DEP-a za 2018. godinu zasnovane se na
projekcijama povoljih ekonomskih prilika u ufem i
Sirem okruZenju, te intenziviranju reformskih
aktivnosti u zemlji koje ¢e omoguéiti nastavak
provedbe aranZmana sa MMF-om,
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Direktna posljedica ovih aktivnosti bi bila
olekivano povedanje javnih investicija od preko
30%. Pored toga, olekuje se nastavak snaZnog
izvoznog rasta sa stopom od 7,1% koja je uslijed
snaznog baznog efekta (uzrokovanog snaZnim
rastom od preko 9% u prethodne dvije godine)
neito niZza u odnosu na projekciju 2017 godine.
Otekivani izvozni rast uz bolje poslovno
okruZenje i generalno veéi optimizam vezano za
provodenje aranZmana sa MMF-om bi mogli
dovesti do blagog jalanja rasta privatnih
investicija na realnu stopu od 6,9% u 2018. godini.
Ovo bi zajedno sa snaZnim rastom javnih radova
trebalo dovesti do ukupnog realnog rasta
investicija u stalna sredstva od 10,6%. Time bi
investicije zajedno sa finalnom potroinjom bile
glavni nosioci projiciranog ekonomskog tasta od
3,4% u 2018. godini. Pri tome se o&ekuje neutralan
doprinos vanjske trgovine obzirom na usporen
izvozni rast i blago jalanje rasta uvoza.

Stranica|$

U periodu 2019-2020. godina u Bosni i
Hercegovini se olekuje nastavak pozitivnog
trenda rasta ekonomske aktivnosti koji se zasniva
na povoljnom eksternom okruZenju i poboljanju
poslovnog ambijenta u zemlji.

U skladu s tim, u 2019, godini projicira se realni
rast BDP-a od 3,8%, dok u 2020. godini
olekivana stopa rasta imosi 3,9%. Osnovni
nosilac ovog rasta bi trebala biti domaéa tra2nja sa
realnom stopom od 3,4-3,5% uz neutralan
(neznatno negativan) uticaj vanjske trgovine.
Jatanje investicija na stopu od 10-11% bi trebalo
biti rezultat i privatnog i javnog sektora. Ovo bi
trebalo biti posljedica boljeg poslovnog ambijenta
kao rezultat sve intenzivnije provodbe
ekonomskih reformi, te veéeg pristupa povoljnim
sredstvima medunarodnih finansijskih institucija
podstaknutog napredkom u procesu EU
integracija.

DEP oktobar/listopad 2017,
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Industrijska proizvodnja u BiH 2017-2020.

Intenziviranje ekonomsko aktivnosti u zemljama
EU koje se manifestovalao kroz vii nivo
ekonomskog rasta tokom drugog kvartala 2017.
godine od 2,4% i poveéanje odredenih kratkoro&nih
indikatora imalo je pozitivhe implikacije na
ekonomska de3avanja u regionu i u konaénici i na
Bosnu i Hercegovinu. Ovo jalanje izvozne trainje
uz poveéanje izvoznih cijena je prema podacima
BHAS-a za prvih 8 mjeseci 2017. godine
rezultiralo poveéanjem fizi¢kog obima industijske
proizvodnje od 3,2% koje je istovremeno bilo
pra¢eno i poveéanjem broja zaposlenih u okviru
iste. od oko 3,5%. Sektorski posmatrano
najznatajniji doprinos rastu ostvaren je u okviru
preradivalke  industrije koja u  ukupnoj
industrijskoj proizvodnji ima u&e3ée od oko 65% i
ostvarila je poveéanje obima proizvodnje od 3,9%.
Pozitivan  doprinos povefanju  industrijske
proizvodnje ostvaren je i u okviru sektora rudarstvo
gdje je registrirani rast proizvodnje iznosio 5,9%. S
druge strane, tokom posmatranog perioda je izostao
zalajniji doprinos  sektora za proizvodnju
elektriéne energije usljed pada proizvodnje od

0,7% 3to je posljedica smanjennja proizvodnje u ’

okviru hidroelektrana.

Imajuéi # vidu visok nivo ekonomske aktivnosti u
vanjskom okruZenju, poboljfanje domaéih
indikatora kao 3to su poveéanja broja zaposlenih
lica, rast kredita nefinansijskim preduzid¢ima i
dvocifreni rast robnog izvoza, do kraja godine u
Bosni i Hercegovini se moZe olekivati poveéanje
fizitkog obima industrijske proizvodnje u rangu
pro3logodiinjeg.
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U periodu 2018-2020, godina o&ekuje se nastavak
pozitivnih ekonomskih prilika u vanjskom
okruZenju koje bi uz sve znalajniji doprinos
internih dinamika trebale biti u funkciji jakanja
ukupne industrijske proizvodnje u Bosni i
Hercegovini. Pod pojmom internih dinamika
podrazumjeva se pravovremena i adekvatna
implementacija strukturalnih reformi 3to bi gotovo
sigumo dovelo do poveéanja iskoriltenosti
postojeéih i pokretanja novih industrijskih
kapaciteta, vieg nivoa ulaganja kako stranih tako
i domadih investitora posebno u okviru
preradivalke industrije. Takoder se ofekuje da
energetski sektor koji je u prethodnom periodu bio
jedan od nosilaca industrijske proizvodnje nastavi
pozitivan trend rasta proizvodnje i dodatno osnaZi
industrijsku  proizvodnju u BiH navedenom
periodu. Prema projekcijama DEP-a ovo bi trebalo
rezultirati godi¥njim povedanjem bh. industrijske
proizvodnje od preko 5% u odnosu na prethodnu
godinu.
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Triite rada 2017.-2020.

Prosjetan broj zaposlenih lica u BiH u P1 2017.
godine iznosio je 739,9 hiljada, to je za 2,5% vile
u poredenju sa P1 2016. godine, a broj registrovanih
nezaposlenih lica je smanjen za 5,5% g/g.
Najzna&ajniji rast broja zaposlenih lica bio je u
podrugjima djelatnosti preradivatke industrije i
trgovine na veliko i malo koje ujedno zapo3ljavaju
oko 38% ukupno zaposlenih u BiH, $to ukazuje
koliki znaZaj za trZifte rada imaju delavanja u
navedenim djelatnostima. Pomenuta delavanja su
uticala na smanjenje broja nezaposlenih lica,
odnosno smanjenje stope nezaposlenosti u BiH koja
u posmatranom polugodistu iznosi 40,3%. Anketna
stopa nezaposlenosti u 2017, godini je takode niZa i
iznost 20,5%. Realni rast prosje€ne neto plate u P1
2017. godine bio je nedto sporiji u odnosu na
nominalni rast (1,7% g/g) zbog inflacije. Na osnovu
polugodi¥njih dedavanja na trZidtu rada olekuje se
da bi godi3nji rast broja zaposlenih lica i prosjedne
neto plate u BiH u 2017. godini mogao biti pribliZno
isti kao u P1 2017. godine.

Srednjoroéni scenario u oblasti trZidta rada u BiH
baziran je na pretpostavljenim deSavanjima u
oblasti trgovine, industrijske proizvodnje, domace
traZnje, investicija i vop3te sveukupnom poslovnom
ambijentu. Podto se u 2018. godini u BiH oekuje
rast obima investicija, odnosno obima industrijske
proizvodnje to bi pozitivno uticalo na broj
zaposlenih lica.

Indikatori na tr¥iftu rada BiH, projekeije
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Pored toga, povedanje obima trgovine bi takode
pozitivno doprinijelo delavanjima na trfiltu rada
odnosno stvaranju uslova za kreiranje novih radnih
myjesta, naro&ito u privatnom sektoru. Kao i prethodnu
godinu, rast broja zaposlenih u javnom sektoru ne bi
trebao bitno doprinositi rastu ukupnog broja
zaposlenih. I u zemljama EU se takode olekuje
postepeno smanjenje stope nezaposlenosti uz
pretpostavljeni ekonomski rast. Na osnovu
predvidenih sveukupnih ekonomskih de3avanja u EU
i na domadem tristu, u BiH se moZe olekivati
nastavak postepenog smanjenja stope registrovane
nezaposlenosti koja bi mogla biti niZa u odnosu na
stopu nezaposlenosti prije ekonomske krize. Broj
zaposlenih lica bi mogao biti vedi za 2,5% gf/g, vz
nominalni rast prosje¢ne neto plate od 2,3%.

U periodu 2019-2020. godine uz pretpostavljeni
ekonomski rast (DEP projekcije) moZe se olekivati
nastavak pozitivnih deSavanja. U posmatranom
periodu i dalje se ofekuje da ée primat u zaposljavanju
biti u djelatnostima privatnog sektora, uz veée
moguénosti kreiranja novih radnih mjesta. Broj
zaposlenih lica u 2019-2020. godini bi mogao biti
uveéan oko 2,6% uz smanjenje stope nezaposlenosti.
Kao i prethodnih godina, olekuje se postepeno
povedéanje neto plate u BiH. Pored toga, deavanja u
djelatnostima  proizvodnje, trgovine i usluga
znadajnije bi mogla determinisati nivo prosje¢ne neto
plate u BiH u posmatranom periodu (2,5%-2,7% g/g
u 2019-2020. godini).

Osnovni indikatori na tr¥iitu rada EU
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Cijene 2017.-2020.

Nakon videgodi3njeg smanjenja ukupnog nivoa cijena
u BiH je u periodu I-VII 2017. godine registrovana
inflacija (1,1% g/g). Iako je vide odjeljaka CPl indeksa
imalo uticaja na rast inflacije, najznadajniji doprinos
bio je odjeljku prevoza sa stopom rasta od 7,1% g/g.
Cijena sirove nafte na svjetskom trZistu u P1 2017.
godine uveéana je za 32% g/g, 3to je potpomoglo rast
ukupnog nivoa cijena. Pored toga, rast cijena u
odjeljku alkoholnih pi¢a i duvana od 4,5% g/g, zbog
nastavka uskladivanja akciza na duvan i cigarete sa EU
zakonodavstvom, bitno je determinisao nivo inflacije
u BiH. Cijene u odjeljku hrane i bezalkoholnih piéa su
imale neito sporiju stopu rasta u poredenju sa
prethodnim odjeljcima (0,4% g/g), ali zbog velikog
udjela u CPI indeksu uticale su na razvoj inflacije.
Slina kretanja CPI indeksa u BiH se odekuju do kraja
godine, Uzimajuéi u obzir predvidanja EK, ECB i
MMF-a o kretanju sirove nafte i hrane, u BiH u 2017,
godini moZemo odlekivati inflaciju od 1,1%.
Istovremeno, u EU se ofekuje inflacija od 1,8%.

U 2018. godini predvidanje inflacije u BiH bazirano
je na pretpostavkama o kretanju svjetskih cijena sirove
nafte ali i hrane, koje su proteklih godina znatajno
uticale na vkupni nivo cijena. Proljetne procjene EK
ukazuju da bi cijena sirove nafte na svjetskom tr2istu
u 2018. godini mogla biti neznatno veéa u odnosu na
2017. godinu (0,8%), a cijene hrane niZe za 0,2%.

Kretanje cijena sirove nafte | hrane na svjetskom
trliftu, rast g/g (u %)
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2013-2018, MMF Commodity price projections, juli 2017, godine
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MMF i ECB takode predvidaju stabilizaciju cijena
sirove nafte u 2018. godini. Time bi inflacija u EU
mogla zadrZati gotovo isti nivo kao u prethodnoj
godini i iznositi 1,7% (EK projekcija). Pored cijena
sirove nafte i hrane prilikom projekcija bh. inflacije
uzet je u obzir nastavak harmonizacije akciza na duvan
i duvanske proizvode. U periodu izrade projekeija nije
bilo najava znatajnijih poskupljenje komunalija koje
bi mogle uticati na ukupan nivo cijena u BiH. Time se
u BiH se u 2018. godini olekuje priblizno jednak nivo
inflacije kao u prethodnoj godini (1,2%).

RaspoloZive projekcije MMF-a o kretanju cijena
energenata u periodu 2019-2020. godine ukazuju na
stabilizaciju cijena sirove nafte. Oekivani rast cijena
sirove nafte u posmatranom periodu je oko 3%-3,5%.
Pored toga, cijena hrane takode ne bi trebala imati
znadajnih oscilacija, $to bi sveukupno uticalo na
stabilan nivo cijena kako u EU tako i u BiH. Osnovni
scenario u domenu cijena ne predvida velike promjene
cijena elektritne energije, komunikacija i dr.
komunalija tokom 2019-2020. godine pa se moZe
olekivati da inflacija u BiH bude 1,4%-1,5%.

Svako odstupanje od predvidenih cijena sirove nafte,
hrane ali i komunalija, akciza i sl. imalo bi uticaja na
ukupan nivo cijena u BiH, 3to je i osnovni rizik za
projekcije.

Inflacija u BiH i EU, projekcije (v %)
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Izvor: European Economic Forecast, proljeée 2017; istorijski
podaci BHAS, DEP projekcije za 2017-2020. godine
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Bankarski sektor u razdoblju 2017. —2020.
Nesto povoljnija ekonomska situacija u odnosu na
2016. godinu pozitivno se odrazila i na kretanja u
bankarskom sektoru. Bolji rezultati koji se odnose na
industrijsku  proizvodnju i  vanjsko-trgovinsku
razmjenu, kao i unutarnji trgovinski promet pozitivno
su utjecali na trZidte rada i rast plaéa. Kreditna
aktivnost je brZa poredeéi s prethodnom godinom.
Ukupni krediti za prvih osam mjeseci 2017. godine
iznosili su 18,0 mird. KM 3to je 6,3% vise poredeéi s
istim razdobljem prodle godine. Najvedi doprinos rastu
dali su krediti nefinancijskim poduzeéima (3,5
postotnih bodova), zatim krediti stanovni3tvu (3,2 p.b.)
i ostalim sektorima ukupno (0,2 p.b.), dok su krediti
plasirani opéoj vladi dali negativan doprinos rastu {-0,6
p.b.).

Sli¥no je i na strani depozita, tj. depozitna aktivnost
biljeZi nedto brii godidnji rast. Za osam mjeseci 2017.
godine iznosili su 19,0 mird. KM $to je 10,4% vide u
odnosu na isto razdoblje proile godine. Najvedi
doprinos rastu dali su depoziti stanovni3tva (4,4 p.b.),
zatim depoziti opée vlade (2,7 p.b.) i nefinancijskih
poduzeéa (2,5 p.b.) te depoziti ostalih sektora (1,0 p.b.)

Kretanje _u_kupnih kredita
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Uz pretpostavku daljnjih pozitivnih gospodarskih
kretanja u BiH i zemljama koji su najznalajniji
vanjskotrgovinski partneri, prognozira se nastavak
rasta ukupnih kredita i depozita bankarskog sektora.
Stopa rasta ukupnih kredita za razdoblje od 2017, —
2018. godine mogla bi se kretati izmedu 5,5 i 6,0%.
Sli¢no se olekuje i u razdoblju 2019, - 2020, godine, tj.
stope rasta ukupnih kredita od 5,5% - 6,5%.

Povoljniji uvjeti na trZidtu rada, trebali bi rezultirati
daljnjim rastom, depozita stanovniltva koji &ine
najveéi dio depozita na bh. bankama. Bolji gospodarski
uvjeti (rast vanjskotrgovinske razmjene, industrijske
proizvodnje) pozitivno bi se trebali odraziti i na rast
depozita nefinancijskih poduzeta. Depoziti ova dva
sektora &ine najvedi dio depozita na rafunima bh.
banaka i njihov rast rezultirao bi rastom ukupnih
depozita, Za razdoblje od 2017. - 2018. godine olekuje
se rast ukupnih depozita izmedu 7,0% - 8,0% g/g, a u
razdoblju izmedu 2019. — 2020. godine do 10,0% g/g.

7.0%
6 0%
5.0%
. 4.0% 3
. 30%8
2.0% &
1.0% %
0.0%

2017.-2018.  2019.-2020.

Izvor: Centralna banka BiH i-a_r_a.zcicﬁaﬁz-il)-li_ 2016, procjena DEP-a zaﬂrazdoﬁfj.e-fd 17, -:2620—god ine.
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Izvor: Centralna banka BiH za razdoblje 2013. — 2016.; procjena DEP-a za razdoblje 2017, - 2020. godine.'
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Platni bilans Bosne i Hercegovine

Prema podacima koji se odnose na platni bilans BiH za
prvo polugodiste 2017. godine (g/g) dodlo je do
nominalnog smanjenja deficita tekuéeg rafuna sa 850
miliona KM u P1 2016 na 795 miliona KM u P1 2017.
U posmatranom periodu se mogao primjetiti porast
tekuéih priliva od 8,2% koji su najveéim dijelom porasli
zahvaljujuéi prilivima iz kategorije domaéinstava. Do
ovog povedanja je dolo usljed porasta kompenzacija
zaposlenih BiH rezidenata u inostranstvu (9,1%), rasta
socijalnih beneficija iz inostranstva za 11,5% te
pongajvide rastom doznaka iz inostranstva koje su u Pl
2017 bile veée za skoro 100 miliona KM (8,6%) u
odnosu na isti period proile godine.
Kada se posmatraju tekuéi odlivi novea u inostranstvo,
koji su u posmatranom periodu rasli po stopi od 7,6%,
primjetni su odlivi po osnovu dohotka na vlasnicki
kapital i udjela u investicionim fondovima sa rastom od
7,8%. Od ovih odliva najveéi dio otpada na odlive po
osnovu dividendi od direktnih i portfolio investicija koji
su porasli za 85 miliona KM te na odlive od reinvestrane
dobiti od direktnih investicija koje su za 71 miliona KM
bile vie u odnosu isti period prosle godine.
Prema raspoloZivim podacima te projekcijama DEP-a za
drugi dio 2017. godine deficit TR u okviru platnog
bilansa Bosne i Hercegovine bi bio poveéan za 7% (g/g),
dok bi vanjskotrgovinski deficit rastao po stopi od 3%

(2/g).

Kretanje platnog bilansa za period 2017-2020,
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Izvor: CBBiH i projekcije DEP-a'
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Pretpostavke za platni bilans 2018.-2020.

Na bazi projekcija DEP-a obim vanjskotrgovinske
razmjene u periodu 2018.-2020. godina bi se poveéao.
Vanjskotrgovinski deficit bi u 2018. godini ostao na
pribliZno istom nivou kao prethodne godine, u 2019,
godini biljeZio bi rast od 1,2% dok bi 2020. godine
zabiljeZio rast od 2,5%. Ovaj rast bi predstavljao
rezultat porasta nominalne stope uvoza (6,3-6,4%) i
porasta izvoza (7,9-9,3%) u posmatranom periodu.,
Udio deficita tekufeg rafuna u BDP-u za 2016.
godinu iznosio je -4,2%! i prema projekcijama DEP-a
se moZe ofekivati da u naredne &etiri godine ostane na
priblizom istom nivou.

Tekuéi neto prilivi iz inostranstva u periodu 2017.-
2020. godina (kao udio u BDP-u) bi se mogli kretati u
intervalu 10,1-11,7%.

Obzirom da je jako telko procijeniti izvore
finansiranja deficita tekuéeg ra¥una moZe se o¥ekivati
da ¢e, kao $to je to i do sada bio sludaj, 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).

Kretanje deficita tekuéeg ra¥una BiH
za period 2016-2020. godina u procentima (%) BDP-a
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1zvor: BHAS | projekcije DEP-a
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Vanjskotrgovinska robna razmjena 2017-2020
Struktura bh.ekonomije i njena geografska

pozicioniranost &ine je veoma podloZnom vanjskim
utjecajima posebno se to odnosi na njene trgovinske
odnose sa svijetom. Tako su poveéanje ekonomske
aktivnosti u vanjskom okruZenju i povefanje
proizvodnje u okviru bh.industrije doveli su do
intenziviranja vanjskotrgovinske robne razmjenom sa
svijetom. Prema podacima BHAS-a u periodu januar-
august 2017. godine u Bosni i Hercegovini je
registriran dvocifreni rast ukupne robne razmjene
(14,2%), uvoza (12,3%) i izvoza (17,3%) roba,
nominalno povedanje vanjskotrgovinskog robnog
deficita (5,4) koji u realnom smislu smanjen dok je
pokrivenost uvoza izvozom poboljfana i iznosi
60,7%. Medutim, potrebno je takoder istaéi da je
tokom posmatranog perioda do3lo do znalajnog
poveéanja izvoznih i uvoznih cijena tako da su realna
poveéanja ovih vanjskotrgovinskih indikatora u
odnosu na nominalna bila nedto niZa. Aktuelni
ekonomski trendovi ukazuju da bi posljednje
raspoloZive projekctje makroekonomskih parametara
za 2017, godinu (Spring 2017 Economic Forcast)
koje objavljuje DGECFN mogle biti vrlo vjerovatno
ostvarene ako ne i nadmasene. Tako je rast BDP-a u
EU tokom drugog kvartala 2017. godine iznosio
2,4%, izvoz i uvoz roba u periodu januar-juli su
uvedani za 9,6% odnosno 10,1% u odnosu na isti
period prethodne godine, dok su galvni indikatori
poslovnog povjerenja ESI- Economic Sentiment
Indicator i Ifo Business Climate Index (za Njematku)
ostvarili rekordno visoke vrijednosti u posljednjih
nekoliko godina.

: 2018 .
N SN
o | BINNERN
, NNEERN

Izvor: Directorate-General for Economic and Financial
Affairs

Ova pozitivna deSavanja u zemljama EU koje su
glavni bh. trgovinski partner uz dodatni doprinos
zemalja regiona gdje se takoder ofekuje nastavak
trenda ekonomskog rasta trebali bi rezultirati
nastavkom trenda rasta u vanjskotrgovinskoj robnoj
razmjene u BiH.
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Prema projekcijama DEP-a u 2017. godini u Bosni §
Hercegovini se olekuje realno poveéanje ukupnog
izvoza 9,1%, pri {emu bi stope rasta izvoza roba
iznosila 10,7% a rast izvoza usluga 5,0%. S druge
strane, uz ovaj rast izvoza ofekivano poveéanje
ekonomske aktivnosti i domaée traZnje trebalo bi
rezultirati realnim poveéanjem ukupnog uvoza od
4,7% (robe 4,8%, usluge 3,0%) u odnosu na
prethodnu godinu. Rezultat ovih kretanja uvoza i
izvoza je smanjenje vanjskotrgovinskog deficit za
4,5%, pokrivenost uvoza izvozom bi iznosila 69,5%,
dok bi doprinos ukupnom e¢konomskom rastu od
strane vanjske trgovine bio pozitivan i iznosio 0,7 p.p.
Pod pretpostavkom da ova de3avanja u vanjskom
okruZenju budu nastavljena i u periodu 2018-2020.
godine, te imajuéi u vidu utjecaj eksternih dinamika
na poslovnu aktivnost u BiH sli¢an trend se otekuje i
u Bosni i Hercegovini. Tako se prema projekcijama
DEP-a u periodu 2018. — 2020. godine mogu
olekivati godi3nje realne stope rasta ukupnog izvoza
od 7,1%, 5,5% i 4,5% respektivno. Sa druge strane,
rast domade traZnje praden porastom zaposlenih i
njihovih primanja, te vi$i nivo ukupnih investicija u
infrastrukturu i energetiku doveo bi do poveéanja
uvoza. Medutim, oekuje se da stope rasta uvoza
budu neito niZe u odnosu na izvozne, tako da bi se
realna stopa rasta ukupnog uvoza kretala od 4,8% u
2018.,4,3%u 2019,, i 4,2% u 2020. godini. Obizirom
na ovakva kretanja izvoza i uvoza, tokom ovog
perioda izuzev 2018. godine (ofekivano smanjenje
od 0,3%), olekuje se povedanje vanjskotrgovinskog
deficita od 1,2% u 2019. i 3,6% na kraju 2020. godine
tako da je i olekivani doprinos vanjskotrgovinske
razmjene u ekonomskom rastu blago negativan.
Usljed nesto brZeg rasta izvoza i poveéanja njegovog
udjela u BDP-u u odnosu na uvoz moZe o&ekivati
stabilizacija vanjkotrgovinskog bilansa i neito bolja
pokrivenost uvoza izvozom na duZi rok

Pregled vanjskotrgovinske robne razmjene u BiH 2016.-
2020,
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Strana_direkina ulaganja perspektive, 2017.-
2020,

Nakon znagajnog pada ulaganja u 2016. god. od preko
20% g/g. veoma obelavajuée izgleda poveéanje
ulaganja za prvi kvartal 2017. god. koje je prema
podacima CBBiH u platnom prometu za prvi kvartal
iznosilo preko 200 mil. KM. Uzroci pada se pored lo%e
konkurentske pozicije BiH u svijetu (slab kreditni
rejting, poslovno okruZenje i sl.) mogu naéi i u finjenici
da je pad stranih ulaganja u svijetu prema podacima
UNCTAD-a u 2016. god. oko 13% g/g.

Velika najavljena ulaganja u turistitke centre i
rezidencijalna ulaganja nisu potela kao i ni najavijena
izgradnja termo elektroenergetskih objekata. Ohrabruje
injenica da su planirana nova ulaganja u obnovljive
izvore energije u jo$ uvijek neiskoristene hidro, vjetro i
solarne potencijale.

Zavriena je privatizacija dijelova firmi koje su bile u
drzavnom vlasnistvu ,Bosnalijek* d.d. Sarajevo i
»Fabrika duhana* d.d. Sarajevo.

Pretpostavka je da bi se strana ulaganja (nakon pada
u 2016.god. u periodu 2017-2020. god. kretala po stopi
od 1,7%, 1,9%, 2,1% , 2,3% BDP u 2020, god.
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SDU u 2017. godini bt iznosila oko 1,7% BDP.
Najavljena je izgradnja vide projekata iz oblasti
obnovljivih izvora energije kao ¥to su vjetroelektrane i
solarne elektrane.

Narodito je interesantna najavljena izgradnja solarne
elektrane ,,SFE (Solar-fotovoltage.) BanZi¢“ Ljubinje
koju gradi ,,Capital Group“. Tu je vide i vjetroelektrana.
VE"Gradina" (potpisan dokument o razumjevanju
investitora iz kine ,,CMEC* i ,,CAIDC* i ,,Vran-Dukic*
d.o.o. za 70 MW j vrijednosti oko.150 mil Eur.) te VE
“Kupres1“ koju gradi {,,Kamen dent* d.o.o., oko 70 mil.
Eur. u vlasnidtvu hrvatske grupacije DIV). Firma ,,EOL
Prvi“ vlasnidtvo firme iz UK ,Kermas“ gradi ,,VE
Trusina* u vrijednosti oko 65 mil. Eur,

Otpoleo je i provodenje projekta (150 mil, Eur) u vide
opitina od strane italijanske firme ,,Pyrox*za proizvodnju
peleta u procesu kogeneracije. O%ekuje se da ée ulaganje
u oblast nekretnina i nastaviti istim intenzitetom.

Ukupno SDU u svijetu u milijardama USD
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SDU u 2018. godini bi se kretala oko 1,9% BDP.

Mogude je olekivati poletak privatizacije uz proces
restrukturiranja dva najveca telekom operatera u BiH
tija se privatizacija spominje i u dijelu usvojene
reformske agende. Uz najavljeni porast cijena el.
energije na trZiStu moguce olekivati realizaciju vie
projekata iz oblasti elektroenergetike koji su do sada
bili vide puta odloZeni. Najvrijedniji objekat je svakako
»TE Ugljevik 3“ (ukupne vrijednosti od preko 1 milrd.
KM) vz ulaganje u hidroelektrane ,,HE Ulog* i ,HE
Mrsovo“., Spominje se i proces privatizacije ili
dokapitalizacije ,,Aluminij* d.d. Mostar uz prodaju i
wSarajevo osiguranje* d.d. i ,Energoinvest* d.d.
Sarajevo. Znafajna sredstva bi donijela i prodaja ili
dokapitalizacija rudnika Zeljeza Ljubija.

SDU u 2019. godini bi dostigla do 2,1% od BDP dok
bi u 2020. godini bila 2,3% od BDP.

Na bazi koncesiono; ugovora postoje planovi za
izgradnju dijela puta Zep&e-Doboj-Jug ( 39 km) ,

Projekcija DSU po godirama u mil. KM
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Izvor: BHAS, CBBiH i DEP procjena
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Takode na principu privatnog javnog partnerstva bi se
mogao olekivati pofetak poletak izgradnje puta u
duzini 80 km. Banja Luka Prijedor-N.Grad. Kao
partner se pojavljuje kineska kompanija ,,China
Shadong Int. Econ.& techn. Cooper. Group* Ltd.

U alternativnom sluéaju ulaganje SDU bi se kretalo od
1,4% u 2017.god. 1,5% u 2018. god., 1,7% u 2019,
god. 1 1,9% u 2020. godini. Posljedice po ulaganje bi
svakako imalo uvodenja sankcija od strane energetske
zajednice' odnosno Evropske komisije zbog
neispunjavanja preuzetih obaveza iz ugovora.

Svakako ¢e imati utjecaj i injenica da BiH se i dalje
nalazi na tkz. ,sivoj listi* FAFT-a' (Medudrfavno
tijelo za borbu protiv pranja novca). Dok bi vjerovatno
najveéi negativan utjecaj imalo daljnje smanjenje
kreditnog rejtinga,

Projekcija DSU po godinama u % BDP
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LISTA SKRACENICA:

ARS - Anketa o radnoj snazi

BATX -—Bosnian Traded Index

BD — Breko Distrikt

BDP - Bruto domadi proizvod

BDV - Bruto dodana vrijednost

BHAS - Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

BIFX - Indeks bosanskih investicijskih fondova

BiH  —Bosna i Hercegovina

BLSE - Banjalutka berza

CBBiH - Centralna banka Bosne i Hercegovine

CEFTA - Srednjoevropski sporazum o slobodnoj
trgovini

CPI - Indeks potro3atkih 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

JRUIO - Jedinstveni ratun Uprave za indirektno
oporezivanje

KM — Konvertibilna marka (medunarodni
standard 1SO 4217)

MMF —Medunarodni monetami fond

MVTEQ - Ministarstvo vanjske trgovine i
ekonomskih odnosa

OMA  —0Qdjel za makroekonomsku analizu
Upravnog odbora Uprave za indirektno
oporezivanje

OR ~ Obavezne rezerve
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PB — Platni bilans

PDV  —Porez na dodanu vrijednost

PIF — Privatizacijski investicijski fond
PJ1 — 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 - Jugoisto¥na Evropa

SIPA - Driavna agencija za istrage i zadtitu

SMTK - Standardna medunarodna trgovinska

klasifikacija
SOR - SrednjoroZni okvir rashoda
SRS  — Srednjoro¢na razvojna strategija
SSP - Sporazum o stabilizaciji i pridruZivanju

SST - Sporazum o slobodnoj trgovini

SVF  —Statistika vladinih finansija

UIO  —Uprava za indirektno oporezivanje BiH
USAID - Agencija Sjedinjenih Dr2ava za

medunarodni razvoj
Pl — prva polovina godine
— druga polovina godine
K1 - prvi kvartal godine
K2 — drugi kvartal godine
K3 — tredi kvartal godine
K4 —tredi kvartal godine
MO — Rezervni novac
M1 — Transakeijski novac
M2 —Novac u Sirem smislu
QM — Kvazi novac
mKM  —milioni KM
gle — stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u
odnosu na isti period prethodne godine
m/m - stopa rasta koja podrazumjeva promjenu u

odnosu na prethodni mjesec tekuée godine
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