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Uvod

Perspektive za period 2023 — 2026. godine, dokument koji daje preliminarni pregled
predvidanja najznacajnijih ekonomskih kretanja u Bosni i1 Hercegovini, Direkcija za
ekonomsko planiranje BiH je pripremila na osnovu analiza kretanja ekonomskih trendova
Bosne 1 Hercegovine, uzimaji¢i u obzir medunarodne faktore koji uticu na ekonomski razvoj
nase zemlje.

Ovo je analiticki dokument koji je napravljen za potrebe rada Vije¢a ministara Bosne i
Hercegovine i zasnovan je na zvani¢nim podacima statistickih sistema i agencija u Bosni i
Hercegovini.
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Ekonomski rast u Bosni i Hercegovini u 2022. godini

Trenutno raspolozivi statisticki podaci BHAS-a (statistika nacionalnih ra¢una) za 2022. godinu
ukazuju na to da je trend rasta ekonomske aktivnosti iz prethodne godine nastavljen. Tako je
Bosna i Hercegovina, unatoC izazovima kao $to su kriza u Ukrajini, pojacani inflatorni pritisci
I slabljenje globalnog ekonomskog rasta uspjela ostvariti relativno dobar ekonomski rast.
Naime, prema podacima BHAS-a (statistika nacionalnih racuna, kvartalne serije) za 2022.
godinu ekonomski rast u Bosni i Hercegovini iznosio je oko 4%* u odnosu na isti period
prethodne godine, dok je procjena DEP-a iznosila 3,7%.? Medutim, ono §to vrijedi istaéi jeste
da je u drugoj polovini 2022. godine trend rasta zna¢ajno usporen u odnosu na pocetak godine
Sto potvrduju registrirane stope ekonomskog rasta po kvartalima K1 5,0%, K2 5,8% 1 K3 2,6%
1 K41,7%. Uvidom u strukturu ostvarenog rasta moze se zakljuciti da je domaca traznja traznja
kroz povecanje potro$nje i bruto investicija predstavljala glavni oslonac rasta BDP-a, dok je
vanjskotrgovinski bilans imao negativan doprinos ekonomskom rastu. Ako se ima u vidu da
eksterno okruzenju predstavlja veoma vaznu strukturnu odrednicu ekonomskih kretanja u
Bosni i Hercegovini moze se zakljuciti da je visok nivo privredne aktivnosti u zemljama EU
(realni rast od oko 3,5%%) znacajno doprinio poveéanju BDP-a u Bosni i Hercegovini u 2022.
godini.*

Projekcije ekonomskog rasta u Bosni i Hercegovini za period 2023 - 2026. godina

Kretanje eksternih dinamika (svjetske cjene, inflacija i ekonomski rast u EU) uz institucionalni
kapacitet zemlje u provedbi strukturnih reformi odredit ¢e kretanje ekonomskog rasta u periodu
2023.-2026. godina. U skladu s tim, DG ECFIN je u februarskom izdanju projekcija
ekonomskih kretanja u EU European Economic Forecast Winter 2023 (Institutional Paper
194) znacajno revidirao projekcije ekonomskog rasta za zemlje EU koje iznose 0,8% u 2023. i
1,6% u 2024. godini. Imajuci u vidu navedene kako eksterne tako i interne okolnosti, prema
projekcijama DEP-a u periodu 2023.-2026. godina u Bosni i Hercegovini se moze o¢ekivati
ekonomski rast sa prosjecnom stopom ekonomskog rasta od oko 3% na godiSnjem nivou (
2023: 2%, 2024: 2,7%, 2025. 3,0% 1 2026. godina 3,3%). Ako se pazljivije posmatra struktura
projiciranog ekonomskog rasta u za period 2023.-2026. godina vidljivo je da bi domaca traznja
kroz povecanje privatne potro$nje i U manjoj mjeri investicija trebala predstavljala glavno
uporiste istog. S druge strane, oCekuju se nesto sporije stope rasta izvoza i uvoza, tako da je
ocekivani doprinos vanjskog sektora odnosno neto izvoza uglavnom neutralan uz tendenciju
blagog poboljsanja.

! Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine, Saopstenje, ,,Bruto domaci proizvod, rashodni pristup tromjeseéni
podaci za K4 2022. godine “, 26.03.2023. godine.

2 Projekcija DEP-a, mart 2023. godina

3 Eurostat, Euroindicators, ,,Preliminary flash estimate for the fourth quarter of 2022 ,,, 15/2023 - 31 January 23
4 EU Candidate Countries & Potential Candidates Quarterly, (CCEQ), 3rd Quarter 2022.
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Grafikon 1: Realni rast BDPa
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Izvori: BHAS za 2015-2021; projekcije DEP-a za 2022-26. godinu

Grafikon 2: Realni rast finalne potros$nje
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Grafikon 3: Realni rast investicija
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Industrijska proizvodnja u Bosni i Hercegovini

Prema podacima BHAS-a 2021. godini usljed poboljsanja epidemioloskih i ekonomskih
prilika u eksternom okruzenju Bosna i Hercegovina je ostvarila rast fizickog obima
industrijske proizvodnje od 10,7% u odnosu na prethodnu godinu. Vrijedi istaci da je ovaj rast
fizickog obima industrijske proizvodnje dobrim dijelom i posljedica baznog efekta iz prethodne
godine obzirom da je tokom pandemijske (2020.) godine u Bosni i Hercegovini registriran pad
industrijske proizvodnje od 6,2%. S druge strane, trenutno raspolozivi preliminarni podaci
BHAS-a za period januar-avgust 2022. godine ukazuju na nastavka trenda rasta fizickog obima
industrijske proizvodnje u Bosni i Hercegovini obzirom da je u odnosu na isti period prethodne
godine ostvaren rast od 3,5%.

Projekcije industrijske proizvodnje u Bosni i Hercegovini za period 2023 - 2026. godini

Trenutno raspolozivi statisti¢ki podaci (medunarodni i domaci) za 2022. godinu ukazuju na to
da je trend rasta privredne aktivnosti nastavljen, ali ne$to nizim intenzitetom u odnosu na
prethodnu godinu. Naime, prema podacima Eurostata za 2022. godinu u zemljama EU
zabiljezen je ekonomski rast od oko 3,5% u odnosu na isti period, dok je rast fizickog obima
industrijske proizvodnje iznosio oko 2%.' Cini se da je slican trend kretanja privredne
aktivnosti primjetan i u Bosni i Hercegovini. Naime, prema trenutno raspolozivim
preliminarnim podacima BHAS-a za 2022. godinu u Bosni i Hercegovini je registriran rast
fizickog obima industrijske proizvodnje od 1,7% u odnosu na isti period prethodne godine.
Slican trend nastavljen je i u 2023. godini, obzirom da registrirane stope rasta ukazuju na
dodatno usporavanje kako fizickog obima industrijske proizvodnje, tako i ukupne ekonomske
aktivnosti u Bosni Hercegovini.

Grafikon 4: Kretanje industrijske proizvodnje u BiH
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Izvor: Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine i projekcije DEP-a mart 2023. godine

U periodu 2023-2026. godina, kako u Bosni i Hercegovini tako i u svijetu oc¢ekuje se
postepena stabilizacija ekonomskih prilika sto ¢e se odraziti i na kretanje obima proizvodnje,
zaposlenosti i izvoza. Tokom posmatranog perioda kretanja u okviru industrijske proizvodnje
¢e pored ekonomskih kretanja u vanjskom okruzenju dosta zavisiti i od internih dinamika u
Bosni 1 Hercegovini Naime, tokom ovog perioda ocekuje se poboljSanje implementacije
reformskih mjera na unaprijedenju poslovnog ambijenta koje provode nadleZne institucije u
Bosni i Hercegovini. PoboljSanje poslovnog ambijenta je preduslov za povecanje investicionih
ulaganja (domacih 1 inostranih), vecu iskoristenost postojecih i pokretanje novih kapaciteta,
povecanje broja zaposlenih i jacanje konkurentske pozicije bh. proizvodaca kako na domac¢em
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tako 1 na inostranim trziStima. Samo pod uslovom materijalizacije kako eksternih tako i internih
pretpostavki, projekcija DEP-a da bi Bosna i Hercegovina mogla ostvarivati prosje¢ne
godisnje stope rasta fizickog obima industrijske proizvodnje od 2,2% do 4,8%.

Trziste rada u 2023. godini

Prema prvim podacima u januaru 2023. godine broj zaposlenih lica u Bosni i Hercegovini je
uveéan za 2,4% i iznosi 850,9° hiljada. Istovremeno prosjena neto plata je uveéana za 15,9%
I iznosi 1.209 KM. Projekcije na trziStu rada do kraja 2023. godine uglavnom su bazirane na
o¢ekivanom ekonomskom rastu u posmatranom periodu, odnosno ambijentu poslovanja koji
determiniSe nivo ekonomske aktivnosti. Pored toga, uzeta su u obzir predvidanja i projekcije
odredenih medunarodnih institucija koja bi mogla indirektno uticati na poslovno okruzenje a
time i na razvoj deSavanja na trzistu rada. ECB u svojim posljednjim projekcijama u martu
2023. godine predvida da bi stopa nezaposlenosti u eurozoni mogla ostati skoro nepromjenjena
i iznositi 6,6%° g/g, uz rast broja zaposlenih lica od 0,8% g/g i znatno sporiji ekonomski rast.
Prema projekcijama DEP-a u Bosni i Hercegovini u 2023. godini se takoder o¢ekuje nesto
sporiji ekonomski rast od 2% u poredenju sa prethodnom godinom. Ocekuje se da bi se broj
zaposlenih lica mogao nastaviti uvecavati ali po neSto sporijoj stopi rasta u odnosu na
prethodnu godinu (1,6% g/g) uz postepeno smanjenje stope nezaposlenosti. Pored toga, rast
prosjecne neto plate bi mogao iznositi oko 11% g/g.” Ipak, projekcije na trzistu rada zavise od
rizika koji bi mogli znacajno uticati na pretpostavljeni rast plata kao i broj zaposlenih lica.®

Trziste rada — projekcije 2023 - 2026. godine

Izrada srednjoro¢nog scenarija za period 2024-2026. godine u oblasti trziSta rada bazirana je
na o¢ekivanom ekonomskom rastu u posmatranom periodu, odnosno obimu potraznje, trgovine
i investicija. ECB u svojim projekcijama® predvida u 2024-2025. godini nesto brzi ekonomski
rast (u odnosu na 2023. godinu) uz nepromjenjenu stopu nezaposlenosti u eurozoni od 6,6%.
Istovremeno u posmatranom periodu se o¢ekuje stopa rasta broja zaposlenih lica (0,3%-0,4%).

Grafikon 5: Osnovni indikatori na trZiStu rada u eurozoni
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Izvor: ECB projekcije, mart 2023

5 Privremeni podatak. lzvor: BHAS.

6 U 2022. godini je iznosila 6,7%.

7 Stopa rasta prosjecne neto plate mogla bi biti rezultat ne samo rasta plata u oba entiteta tokom 2022. godine nego i rasta plata
u 2023. godini (Sto bi se dodatno odrazilo na rast prosjeéne neto plate).

8 Od navedenih rizika ¢e zavisti intenzitet stope rasta broja zaposlenih lica i neto plata u osnovnom scenariju.

9 Projekcije iz marta 2023. godine.
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Prema projekcijama DEP-a, u periodu 2024-2026. godine, u Bosni i Hercegovini se takoder
o¢ekuje brzi ekonomski rast u poredenju sa prethodnom godinom. Uz bolje poslovne prilike
stvorili bi se uslovi za nastavak postepenog rasta broja zaposlenih lica. Pretpostavljeni
ekonomski rast bi se trebao odraziti na rast broja zaposlenih lica u mnogom djelatnostima. Kao
I prethodnih godina, o¢ekuje se da bi doprinos rastu broja zaposlenih mogao biti skromniji u
javnom?® sektoru u odnosu na ostala podruéja djelatnosti. Najveéi broj zaposlenih lica bi mogao
ostati i dalje u oblasti trgovine i preradivacke industrije koje ujedno zaposljavaju najvise lica
(oko 39%). Generalno, uz povoljniju poslovnu klimu, kako u Bosni i Hercegovini tako i u
okruzenju i zemljama EU, u periodu 2024-2026. godine o¢ekuje se povecanje broja zaposlenih
lica oko 1,7% g/g, uz uvecéanje neto plata od 3,2%-3,9% g/g.

Grafikon 6: Indikatori na trZi§tu rada Bosni i Hercegovini, projekcije
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Izvor: BHAS, DEP projekcije za period 2023-2026. godine

Rizici - Projekcije na trziStu rada odredene su znacajno deSavanjima u okruzenju odnosno
poslovnim ambijentom kako u Bosni i Hercegovini tako i u svijetu. Uz sporiji ekonomski rast,
manji obim investicija, trgovine i1 uopste losije uslove poslovanja, rast broja zaposlenih lica 1
zarada bi mogao biti nizi od pretpostavljenog u osnovnom scenariju. Pored toga, kontinuirano
smanjenje radne snage (kroz migracije stanovniStva) i stepen implementacije planiranih
strukturnih reformi u Bosni 1 Hercegovini mogao bi uticati na posmatrane indikatore trziSta
rada kao 1 na nivo kupovne mo¢i 1 Zivotnog standarda. Sve navedene promjene ujedno
predstavljaju osnovne rizike za projekcije koji bi usporili i odgodili ja¢anje trZista rada u Bosni
I Hercegovini.

Cijene u 2023. godini

Inflacija mjerena indeksom potroSackih cijena u Bosni 1 Hercegovini u januaru 2023. godine
je iznosila 14,1% g/g. Kao i prethodne godine najznacajniji rast cijena bio je u odjeljcima hrane
i bezalkoholnih pica, prevoza i stanovanja koji ujedno imaju najveci doprinos rastu ukupne
inflacije (65%). Zbog toga kretanje cijena energenata i hrane znacajno determiniSe
ukupnu inflaciju. Do kraja 2023. godine oc¢ekuje se postepena stabilizacija cijena. Prema
projekcijama ECB (mart 2023) inflacija u eurozoni bi mogla znacajno usporiti i iznositi 5,3%
g/g (u prethodnoj godini je iznosila 8,4%). Pretpostavka o nizim cijenama nafte i plina u 2023.
godini bi determinisala tok inflacije. Cijena sirove nafte u 2023. godini mogla bi biti niza za
20,3% g/g i iznosila bi 82,6 $/barelu, a cijena gasa bi bila niza za 52,8% g/g. Oc¢ekuje se da ¢e

10U analizi se misli na djelatnosti javne uprave, zdravsta i obrazovanja.
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se cijene hrane takode poceti smanjivati zbog smanjenja troSkovnih pritisaka koji se odnose na
energente kao i cijene dubriva. Sli¢na predvidanje ima i EK u svojim zimskim projekcijama
(februar 2023) prema kojim bi inflacija u EU mogla iznositi 6,4% u 2023. godini (u eurozoni
5,6%), a cijena sirove nafte bi mogla biti niza za 15,8% g/g. Ako se pored navedenih eksternih
cjenovnih determinanti uzmu u obzir stabilne cijene komunalija u Bosni i Hercegovini u 2023.
godini se moze ocekivati sporija inflacija u odnosu na prethodnu godinu oko 6,1% g/g.

Cijene — projekcije 2024-2026. godine

Izrada projekcija inflacije u Bosni i Hercegovini u periodu 2024-2026. godine kao i prethodnih
godina zasniva se na kretanju cijena energenata i hrane na svjetskom trzistu i projekcija
inflacije u EU kao bitnih eksternih faktora. ECB predvida da bi se inflacija u eurozoni mogla
nastaviti kretati silaznom putanjom i iznositi 2,9% u 2024. godini uz smanjenje cijena sirove
nafte za 5,8% g/g dostignuvsi 77,8 $/barelu. U 2025. godini takode se predvida pad cijena
sirove nafte od 5% g/g, a inflacija u eurozoni bi mogla biti niza i iznositi 2,1% g/g. Prema
predvidanju ECB cijene prirodnog gasa tokom 2024-2025. godine ne bi se trebale znacajno
mijenjati, kao $to je to bio slu¢aj u 2022. godini.** Sli¢na predvidanja inflacije dala je Evropska
komisija u svojim zimskim projekcijama.

Grafikon 7: Cijene sirove nafte i hrane na svjetskom trziStu, rast g/g (u %)
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Izvor: Svjetska banka (za hranu), EK i ECB (za naftu)

Kada je u pitanju kretanje indeksa hrane na svjetskom trziStu, posljednje raspolozive
projekcije®® Svjetske banke ukazuju da bi indeks cijena hrane mogao biti manji oko 0,4% g/g
u 2024. godini. Uzimajuéi u obzir veliki uticaj svjetskih cijena na domacu inflaciju moze se
pretpostaviti da ¢e u periodu 2024-2026. godine do¢i do postepene stabilizacije cijena u Bosni
i Herecegovini.

Pored pomenutih eksternih faktora, stabilne cijene komunalija (kao domace komponente
inflacije) imale bi pozitivan uticaj na razvoj inflacije u posmatranom periodu. Na osnovu

11U 2024. godini cijena prirodnog gasa bi bila veca za 5,2%, dok bi u 2025. godini mogla biti niza za 16,4% g/g.
12y 2024. godini cijena inflacija u eurozoni bi iznosila 2,5% odnosno u EU 2,8% g/g.
13 Prema projekcijama Svjetske banke (oktobar 2022).
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navedenog inflacija u Bosni i Hercegovini bi u 2024. godini mogla iznositi 3,1%, odnosno
2,2% 2025. godini i 1,9% u 2026. godini.

Grafikon 8: Inflacija u Bosni i Hercegovini i EU, projekcije (u %)
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Izvor: za EU, EK projekcije, zima 2023; ECB eurozona, mart 2023; BHAS podaci i DEP projekcije za period 2023-2026.
godine

Rizici - Kao i prethodnih godina osnovni rizici za projekcije inflacije podijeljeni su na eksterne
i domace faktore. Pri tome cijene energenata kao i hrane na svjetskom trzistu imaju znacajnu
ulogu na kretanje inflacije. Vise cijene energenata uvecale bi ulazne troskove odnosno doslo
bi do prebacivanja troskova sa proizvodaca na potrosace. Pri tome bi i rast cijena prehrambenih
proizvoda mogao biti prisutan. Na taj nacin ukupna inflacija bi mogla biti nesto veca u odnosu
na osnovni scenario. Suprotno, medu domaéim faktorima koji bi mogli da uti¢u na nivo
inflacije su rizici poput rasta cijena komunalija koje nisu uzete u obzir a mogu dovesti do rasta
inflacije.

Bankarski sektor u Bosni i Hercegovini za period 2023 - 2026. godina

Sa oporavkom ekonomske aktivnosti i kreditni je rast tijekom 2022.godine zabiljeZio brze stope
rasta u usporedbi sa 2021.godinom.

Ukupni krediti

Stopa kreditnog rasta na kraju 2022.godine iznosila je 4,7% g/g vodena rastom kredita
stanovniStva (doprinos od 2,6 p.p.) pri ¢emu i doprinos kredita privatnih poduzeca biljeZi nesto
brzi rast nego S$to je to bilo u prethodnoj godini (1,8 p.p.). U 2023. godini unato¢ smanjenju
inflatornih pritisaka, zbog prisutne restriktivne monetarne politike u Europskoj Uniji, rasta
kamatnih stopa i o¢ekivanja trziSta o poosStravanju kreditnih uvjeta imat ¢e utjecaja na realno
gospodarstvo Sto bi moglo opteretiti tvrtke i stanovniStvo te ¢e rast kreditne aktivnosti u
2023.godini imati umjerenu stopu rasta.

Jacanje inozemne potraznje uz smanjivanje napetosti na financijskom trziStu dovest ¢e do
daljnjeqg rasta proizvodnje i snaznije potraznje za domacéim proizvodima $to ¢e imati pozitivan
ucinak na vanjskotrgovinsku razmjenu BiH.

U razdoblju izmedu 2024.-2026. pretpostavlja se brzi rast kreditne aktivnosti sa prosje¢nom
stopom rasta izmedu 6,3% — 7% g/g pri cemu ¢e doprinos kredita nefinancijskih privatnih
poduzeca imati znatno ve¢i doprinos u usporedbi sa 2022. 1 2023.godinom.
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Grafikon 9: Ukupni krediti (u mlrd. KM, na kraju razdoblja) i godi$nja stopa promjene
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Ukupni depoziti

Ukupan rast depozita iznosio je na kraju 2022.godine 5% g/g voden 1 dalje dvoznamenkastim
stopama rasta privatnih poduzeéa, ali i depozita opce vlade dok su depoziti stanovniStva u ovoj
godini zabiljezili negativnu stopu rasta zbog inflatornih pritisaka i negativnog realnog rasta
placa. Sa stabilizacijom cijena energenata i hrane, depoziti stanovnistva do kraja 2023.godine
vratit ¢e se na pozitivne stope rasta pri ¢emu Ce stopa rasta ukupnih depozita i dalje biti
generirana najve¢im dijelom od strane depozita nefinancijskih privatnih poduzeca.

Stopa rasta ukupnih depozita na kraju 2023.godine iznosit ¢e oko 5,6% g/g dok ¢e u razdoblju
od 2024.-2026.godine stope rasta biti vise, izmedu 8,5% 1 9%.

Potencijalni rizici vezani su za nove financijske Sokove, promjene u kretanju gospodarstva
trgovinskih partnera, a koje bi utjecale na pad vanjskotrgovinske razmjene BiH, industrijske
proizvodnje, investicija i krajnje potrosnje. Spomenuta negativna kretanja odrazila bi se na
bankovni sustav u vidu pada potraZznje za novim kreditima, pove¢anja kamatnih stopa na
kredite 1 nastavak smanjenja depozita stanovniStva. Kretanje rasta kredita bit ¢e uvjetovano
kretanjem depozita kao 1 kvalitetom kreditnog portfolija koji zna¢ajno moze ograniciti kreditnu
aktivnost banaka.

Grafikon 10: Ukupni depoziti (u mlrd. KM, na kraju razdoblja) i godi$nja stopa promjene
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Platni bilans Bosne i Hercegovine

Podaci iz platnog bilansa Bosne i Hercegovine ukazuju da su u protekloj 2022. godini
zabiljezena nepovoljna kretanja u vanjskotrgovinskoj razmjeni i platnom bilansu zemlje, koja
su uglavnom nastala kao posljedica sukoba u Ukrajini i globalnog rasta cijena hrane i
energenata.

Prema zvani¢nim podacima CBBiH za 2022.godinu deficit teku¢eg racuna u okviru platnog
bilansa Bosne i Hercegovine iznosio je 2 milijarde KM (odnosno 4,5% BDP-a) i veci je za 1,1
milijardu KM u odnosu na prethodnu godinu.

Rast nominalnog uvoza roba i usluga u posmatranom periodu iznosio je 32,4% (g/g) dok je
istovremeno nominalni izvoz roba i usluga porastao za 30,1% (g/g).

Tekuéi neto prilivi iz inostranstva su (zahvaljujuéi rastu prilivima novca iz inostranstva od
13,3% g/g 1 simboli¢nom rastu od 1% g/g odliva novca u inostranstvo) u 2022. godini ve¢i za
738 miliona KM (rast od 20,2% g/g).

Doznake gradana iz inostranstva su u posmatranoj godini zabiljezili znacajniji rast i vece su za
536 miliona KM, odnosno za 17,6% g/g.

Grafikon 11: Projekcije kretanja deficita teku¢eg ra¢una Bosne i Hercegovine

2021 2022 2023 2024 2025 2026
0,0

-0,5
-1,0
1,5
-2,0
-2,5
-3,0
-35
-4,0
45
5,0

u % BDP-a

Zvani¢ni podaci Projekcije

Izvor: CBBIH i projekcije DEP-a

Pretpostavke za platni bilans 2023 - 2026.

Na bazi projekcija DEP-a u 2023. godini bi se moglo ocekivati nominalno smanjenje
vanjskotrgovinskog deficita od 4,9% (uz rast stope uvoza od 6,1% te rasta izvoza 9,4%). U
periodu 2024.-2026. godina mogao bi se oc¢ekivati nominalno smanjenje vanjskotrgovinskog
deficita u intervalu od 4,7-7,8%, kao rezultat porasta stope uvoza (7,1-8,5%) i rasta stope
izvoza (10,2-11,3%). Kao udio u BDP-u deficit tekuéeg racuna, za 2023. godinu, prema
projekcijama DEP-a iznosio bi oko 3,7%, dok bi se u narednim godinama deficit tekuceg
racuna kretao u rasponu od 2-2,9% BDP-a. Oc¢ekuje se da bi se tekuci neto prilivi iz
inostranstva, u periodu 2023.-2026. godina, mogli kretati u rasponu od 8% do 9,3% BDP-a.

DEP maj/svibanj 2023.
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Grafikon 12: Projekcije kretanja teku¢ih priliva iz inostranstva i odliva novca u inostranstvo
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Izvor: CBBIH i projekcije DEP-a

Kod izvora finansiranja deficita teku¢eg racuna moze se ocekivati da Ce, kao i do sada, deficit
tekuceg racuna i dalje biti finansiran prilivima finansijskih sredstva iz inostranstva (trgovinske
kredite, direktne strane investicije te kroz eventualna nova zaduZivanja na medunarodnom
finansijskom trzistu).

Vanjskotrgovinska razmjena u Bosni i Hercegovini u 2022. godini

Bosna 1 Hercegovina posljednje 2 godine biljezi relativno dobre rezultate kada je u pitanju
vanjskotrgovinska robna razmjena sa svijetom. Stabilizacija ekonomskih prilika u glavnim
vanjskotrgovinskim partnerima, post-pandemijiski ekonomski oporavak i rast izvoznih i
uvoznih cijena omogucili su kontinuiran rast vanjskotrgovinske robne razmjene.

Trenutno raspolozivi statisticki podaci o vanjskotrgovinskoj robnoj razmjeni za 2022. godine
ukazuju da je trend rasta nastavljen, obzirom da je obim vanjskotrgovinske razmjene razmjene
uveéan za 1/3 (10,7 milijardi KM) u odnosu na prethodnu godinu. Ovo povecéanja robne
razmjene posljedica je istovremenog rasta kako izvozne traznje u glavnim trgovinskim
partnerima, kako i domace traznje usljed povecéanja privatne potrosnje i investicija.

Pregled kretanja vanjskotrgovinske razmjene u Bosni i Hercegovini sa projekcijama kretanja
iste prikazan je na grafikonu ispod.

DEP maj/svibanj 2023.
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Grafikon 13: Vanjskotrgovinska razmjena za period 2023 - 2026. godina (stope rasta g/g)
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Izvor: BHAS i projekcije DEP-a BiH za period 2023 - 2026. godina

Projekcija kretanja vanjskotrgovinske razmjene za period 2023 - 2026. godina

Prema trenutno raspolozivim projekcijama u zemljama EU se u 2023. godini o¢ekuje se nesto
niza stopa ekonomskog rasta od 0,8%, $to je posljedica sukoba u Ukrajini, energetske krize,
rastuée inflacje i u konacnici slabljenja ekonomskog rasta.!* U skladu sa ovim kretanjima i
pretpostavkama DEP-a iz osnovnog scenarija za 2023. godinu je da se u Bosni i Hercegovini
moze ocekivati nastavak trenda rasta u vanjskotrgovinskoj razmjeni ali sa nesto nizim stopama
rasta u odnosu na prethodnu godinu.

Naime, prema projekcijama DEP-a za 2023. godinu u Bosni i Hercegovini se ocekuje rast
ukupnog izvoza od 6,6% u realnom smislu noSen rastom izvoza roba sa o¢ekivanom stopom
rasta od 7,1%, dok je ocekivani rast izvoza usluga oko 5%. Medutim, trend rasta svjetskih
cijena zasigurno ¢e tokom 2023. godine imati utjecaj na kretanje bosanskoheregovackog
izvoza. S druge strane, obzirom da je Bosna i Hercegovina priliéno uvozno zavisna ekonomija
u 2023. godini se moze ocekivati i realni rast ukupnog uvoza od oko 5%, pri ¢emu je ocekivani
rast uvoza roba 4,9% a rast uvoza usluga 0,4%.

Kretanje privredne aktivnosti u eksternom okruZenju (svjetske cijene i ekonomski rast u EU) u
srednjoroénom periodu zasigurno ¢e predstavljati glavnu determinantu kretanja
vanjskotrgovinske robne razmjene u Bosni i Hercegovini. Samo pod pretpostavkom
poboljsanja privredne aktivnosti i saniranja novonastalih globalnih ekonomskih izazov sa
kojima se suocava svjetska ekonomija moguce je ocekivati i poboljSanje vanjskotrgovinske
razmjene u Bosni 1 Hercegovini. Dakle, u slucaju da navedene okolnosti budu prevazidene,
projekcija DEP-a je da bi se u Bosni i Hercegovini u periodu 2024.-2026. godina moglo
ocekivati realno povecanje ukupnog izvoza sa godi$njim stopama rasta od 8,3% u 2024., 8,3%

14 U procesu projiciranja ekonomskih kretanja u vanjskom okruzenja (izvozne traznje) koristeni su raspoloZivi
podaci DG ECFIN-a ,,European Economic Forecasts® Winter 2023 iz februara 2023. godine.
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u 2025 i 8,1% u 2026. godini u realnom smislu respektivno. Ovo povecanje izvoza uvjetovano
je stabilnom izvoznom traznjom, prosirenjem proizvodne baze i podizanjem konkurentnosti u
zemlji. U prilog ovim ocekivanjima idu 1 projekcije povecanja uvoza u EU tokom navedenog
perioda. S druge strane, poveéanje ekonomske aktivnosti u zemlji, odnosno rast domace traznje
u okviru sektora stanovnistva i korporativnog sektora kroz nesto brzi rast potros$nje i investicija
trebali bi rezultirati i povecanjem uvoza u Bosnu i Hercegovinu.

Prema projekcijama DEP-a oc¢ekuje se da stope rasta uvoza budu nesto nize u odnosu na
izvozne i trebale bi se kretati od 5,7% u 2024. godini, 5,7% u 2025. godini, i 5,9% u 2026.
godini. Vise stope rasta izvoza od uvoznih u srednjem roku bi trebale rezultirati poveéanjem
zastupljenosti izvoza u BDP-u na oko 57%, dok bi ukupni izvoz (robe +usluge) iznosio oko
66% zakljucno sa 2026. godinom. Rezultat ovakvih trendova kretanja izvoza i uvoza bilo bi
postepena stabilizacija ukupnog vanjskotrgovinskog deficita na oko 10% BDP-a, uz blago
pozitivan doprinos ekonomskom rastu od 0,5 p.p. na godiSnjem nivou i poboljSane
pokrivenosti uvoza izvozom od preko 85% zaklju¢no sa 2026. godinom.

Strana direktna ulaganja u 2022. godini

Izbijanje sukoba u Ukrajini u 2022. godini dovodi do posljedi¢ne ekonomske krize uz ubrzani
rast inflacije Sto se neminovno negativno odrazilo i na tokove stranih direktnih ulaganja (u
daljem tekstu SDU). Prema izvjestaju UNCTAD-a (World Investment Report 2022) nakon §to
SDU u prvom kvartalu 2022. godine dostigla 515 mlrd. USD dolazi do naglog pada od 31% u
drugom kvartalu (u odnosu na prvi sa dostignutih 357 mird.USD).

U drugoj polovini 2022. godine dolazi do prevladavanja prvobitnog Soka, poboljsanja u
linijjama snabdjevanja energentima i drugim rudama. Nazalost ovi pozitivni trendovi su praé¢eni
posljedi¢nim ubrzanjem inflatornih kretanja Sto je donekle usporilo globalni ekonomski
oporavak.. Sli¢cno kretanje je zabiljezeno i u Bosni i Hercegovini. U prva tri kvartala dolazi do
opadanja SDU (u donosu na isti period u prosloj godini) da bi tek u cetvrtom kvartalu doslo do
znacajnijeg ulaganja. Time su ukupna SDU u 2022.godini dostigla 1,2 mlrd. KM (neto
finansijska pasiva) §to prestavlja oko 2,7% BDP. Od znacajnijih, interesantnih ulaganja
potrebno je spomenuti pocetak realizacije projekta od strane firme Adriatics Metals u Varesu
na iskopavanju polimetala kao i dolazak trgovackog lanca Lidl.

Projekcije ulaganja 2023 - 2026. godina

Na ekonomski rast u svijetu na pocetku 2023. godine pozitivno je djelovala ¢injenica da su
cijene energenata i posebno nafte pocele znacajnije da padaju. Tako je u januaru zabiljeZen pad
cijena od 4% g/g a u februaru od 14% g/g. Kao odgovor na sve brzi rast inflacije centralne
banke vodeéih zemalja u svijetu su bile prisiljene da povecaju referentne kamatne stope®® §to
se odrazilo na usporavanja ekonomskih parametara i rasta berzanskih indeksa na svjetskim
berzama. Na osnovu prethodno navedenog, procjena je da bi SDU u 2023. godini ostvarila
nesto manje ulaganja nego u prethodnoj godini sa 1,8% ucesc¢e u BDP.

U Bosni 1 Hercegovini, ve¢ zapoceta velika infrastrukturna ulaganja ¢e se nastaviti §to ¢e
donijeti i znadajna finansijska sredstva i u narednom periodu. ( autoput Banja Luka-Prijedor?®,
a potpisan je i ugovor o izgradnji puta Bréko-Bijeljinal’ i aerodrom Trebinje).

15 https://www.ech.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.mp230316~aad5249f30.en.htm

16 http://www.autoputevirs.com/aprs/Doc.aspx?cat=5&subcat=24&id=24&lang=cir&txt=295, potpisan ugovor o koncesiji sa
kineskom kompanijom ,,China Shadong Int. Economic & technical cooperation Group Ltd.

17 https://autoputevirs.com/2023/02/23
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Grafikon 14: Projekcija DSU po godinama u procentima od BDP
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Trenutni svjetski ekoloski trend prelaska na obnovljive izvore energije ¢ine ovu oblast ulaganja
interesantnom i u nasoj zemlji. Izgledno je ulaganje Republike Srbije u hidroenergetski
projekat HES Gornja Drina'® u okviru kojega bi se od predvidene tri hidroelektrane prvo
gradila HE Buk Bijela'®(vrijednost 200 mil. EUR).Ve¢ je pocdela gradnja vjetroelektrane
Ivovik?® od strane kineskog koncesionara a gradiée se i solarna elektrana SE Bile¢a?!od strane
privatne firme ETF. Tu su jo$ solarna elektrana Nevesinje??te solarne elektrane u Trebinju?,

Potrebno je istaéi da je Bosna i Hercegovina potpisnica Zelene agende®za Zapadni Balkan $to
otvara moguénost povlacenja sredstava iz evropskih predpristupnih fondova. Takode,
pozitivno ¢e se manifestovati i ¢injenica da je pocetkom februara 2023. godine agencija za
ocjenu kreditnog rejtinga Standard & Poor’s potvrdila Bosni i Hercegovini suvereni kreditni
rejting ,,B“ 1 izmijenila izglede sa ,,stabilne* na ,,pozitivne*.

Time bi SDU u narednim godinama postepeno pocela oporavljati te bi u prosjeku dostizala oko
1,9% BDP (u 2024. godini i 2025. godini bi se kretala oko 1,9% te u 2026. godini oko 2,2%
BDP).

Rizici - Evidentan rizik od daljnje eskalacije sukoba u Ukrajini uz zaosStravanje sankcija, te
potpuni prekid linija snabdijevanja gasom, naftom i ostalih sirovina uzrokovalo bi nove
cjenovne Sokove i ubrzalo inflatorna kretanja. Ovo bi svakako onemogucilo nove investicione
projekte, usporilo ili dovelo do prekida u ulaganje u postojece kako u regionu tako i Bosni i
Hercegovini. Daljnjom eskalacijom bi narocito bila pogodeno ulaganje u naftnu i plinsku
industriju koja je vecinski vezana za ruske kompanije. Produzenje trajanja sankcija od strane
Energetske zajednice takoder bi u¢inilo Bosnu i Hercegovinu manje atraktivnom destinacijom.
UsloZnjavanje sigurnosnih 1 politickih prilika u zemlji (kaSnjenje u formiranje svih nivoa vlasti)
dodatno bi se negativno odrazilo tako da ulaganja u narodnom periodu ne bi prelazila 2%
ucesc¢a u BDP-u.

18 https://www.srbija.gov.rs/vest/497512/srbija-od-2014-godine-ulozila-u-rs-59-miliona-evra.php

19 https://www.vladars.net/sr-SP-Cyrl/Vlada/media/aktuelnosti/Pages/11.zajednickasjednica.aspx

20 http://www.fipa.gov.ba/novosti/aktivnosti/default.aspx?id=15383&lang Tag=en-US

21 http://www.eft-sebileca.net/index.php/se-bileca

22 ttps://www.vladars.net/sr-SP-Cyrl/Vlada/Ministarstva/mper/media/vijesti/Pages/SENevesinje.aspx
2 https://energetika.ba/u-trebinju-planirana-gradnja-najvece-solarne-elektrane-na-balkanu/

24 https://europa.ba/wp-content/uploads/2020/11/Green-Agenda-Factsheet-2020.pdf
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LISTA SKRACENICA:

ARS  — Anketa o radnoj snazi

BATX — Bosnian Traded Index

BD — Bréko Distrikt

BDP  — Bruto domad¢i proizvod

BDV - Bruto dodana vrijednost

BHAS - Agencija za statistiku Bosne i Hercegovine

BIFX - Indeks bosanskih investicijskih fondova

BiH — Bosna i Hercegovina

BLSE - Banjalucka berza

CAR - Capital Adequacy ratio — Neto kapital
prema ukupnim ponderisanim rizicima

CBBiH - Centralna banka Bosne i Hercegovine

CEFTA - Srednjoevropski sporazum o slobodnoj

trgovini
CPI — Indeks potrosackih 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 ra¢un Uprave za indirektno
oporezivanje

KM — Konvertibilna marka (medunarodni
standard 1SO 4217)

MMF  — Medunarodni monetarni fond

MVTEO - Ministarstvo vanjske trgovine i
ekonomskih odnosa

NPL  — Non perfoming Loans — nekvalitetni krediti

OMA - Odjel za makroekonomsku analizu
Upravnog odbora Uprave za indirektno
oporezivanje
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OR — Obavezne rezerve

PB — Platni bilans

PDV  —Porez na dodanu vrijednost

PIF — Privatizacijski investicijski fond
PJI — 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 - Drzavna agencija za istrage i zastitu
SMTK - Standardna medunarodna trgovinska
klasifikacija
SOR  — Srednjoro¢ni okvir rashoda
SRS — Srednjoro¢na razvojna strategija
SSP — Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju
SST — Sporazum o slobodnoj trgovini
SVF  — Statistika vladinih finansija
ulo — Uprava za indirektno oporezivanje BiH

USAID - Agencija Sjedinjenih Drzava za
medunarodni razvoj

P1 — prva polovina godine

P2 — druga polovina godine

K1 — prvi kvartal godine

K2 —drugi kvartal godine

K3 — tre¢i kvartal godine

K4 — tre¢i kvartal godine

MO — Rezervni novac

M1 — Transakcijski novac

M2 — Novac u Sirem 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 tekuce godine

DEP maj/svibanj 2023.



Obrazac broj 1
PRIJEDLOG

Na osnovu ¢lana 17. Zakona o Vije¢u ministara Bosne i Hercegovine (,,Sluzbeni glasnik
Bosne 1 Hercegovine®, br. 30/03, 42/03, 81/06, 94/07 i 24/08), ¢lana 54. stava (1) tacke b) i
¢lana 56. Poslovnika o radu Vije¢a ministara Bosne 1 Hercegovine (,,Sluzbeni glasnik BiH®,
broj 22/03) Vije¢e ministara Bosne i1 Hercegovine na . sjednici, odrzanoj
godine, donijelo je

ZAKLIUCAK

Vijece ministara Bosne i Hercegovine usvojilo je dokument Informacija o perspektivama za
Bosnu i Hercegovinu 2023-2026. godine.

broj: od . godine.
Broj: , . godina.
Sarajevo
Predsjedavajuca
M. P. Vije¢a ministara Bosne i Hercegovine

Borjana Kristo



Obrazac broj 1
PRIJEDLOG

Na temelju ¢lanka 17. Zakona o Vijecu ministara Bosne i Hercegovine (,,Sluzbeni
glasnik Bosne i Hercegovine®, br. 30/03, 42/03, 81/06, 94/07 1 24/08), ¢lanka 54. stavka (1)
tocke b) i ¢lanka 56. Poslovnika o radu Vijeca ministara Bosne i Hercegovine (,,Sluzbeni

glasnik BiH*, broj 22/03) Vije¢e ministara Bosne i Hercegovine na . sjednici,
odrzanoj godine, donijelo je
ZAKLIUCAK

Vije¢e ministara Bosne i Hercegovine usvojilo je dokument Informacija o perspektivama za
Bosnu i Hercegovinu 2023-2026. godine.

broj: od . godine.
Broj: , . godina.
Sarajevo

Predsjedateljica
M. P. Vije¢a ministara Bosne i Hercegovine
Borjana Kristo



Obpasay opoj 1
ONPAJEAJOT

Ha ocnoBy umana 17. 3akona o Casjery muHucTapa bocHe u Xepruerosuhe
(,,Cmyx6enu rnacauk bocue n Xepuerosune®, 6p. 30/03, 42/03, 81/06, 94/07 u 24/08), unana
54. craBa (1) tauke 0) m umana 56. [locmoBHuka o pany Casjera muHHCTapa bocHe u
Xepueropune (,,CoyxxOenn rmacauk buX®, Opoj 22/03) Casjer muHHcTapa bocHe u
XepIreropuHe Ha . CJETHUIIH, OPIKAHO] roJINHE, JOHHO je

( Opoj cjennwmIie) (matym cjemHure)

3AK/JbYYAK

Capjer muHucrapa bocHe u XepueroBuHe ycBOjuo je aokymeHT Hughopmayuja o
nepcnekmueama 3a bocuy u Xepuezoeuny 2023-2026. zoouna.

opoj: ol . TOOUHE.

Bpoj: , . TOJIMHA.
CapajeBo

[Ipencjenasajyha
M. 1L Cagjera munucrapa bocue n Xepuerosune
bopjana Kpuuimo



