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ZAPADNI BALKAN REDOVNI EKONOMSKI 1ZVJESTAJ BR.24

Uz nastavak usporavanja rasta realnog BDP-a na 1,1 procenat u Q1 2023.g. (u odnosu na isti
period prethodne godine (g/g)), u Bosni i Hercegovini se u 2023.g. predvida dalje usporavanje
ekonomske aktivnosti na 2,2 procenta.

Slabija privatna potro$nja i pad cijena transporta bi za rezultat mogli imati stopu inflacije od
5,8 procenata u 2023.g., $to predstavlja znacajno usporavanje nakon sto je u 2022.g. zabiljezeno
14 procenata.

Ocekuje se da ¢e naglo usporavanje izvoza dovesti do povecanja vanjskog deficita u 2023.g. na

oko 4,7 procenata BDP-a.

TrziSte rada je karakterizirano smanjenjem nezaposlenosti, narodito medu zenama, ali zato $to
podaci sugeri$u da je manje Zena trazilo posao.

Vedi poreski prihodi po osnovu veée inflacije su za rezultat imali fiskalni suficit od 0,4 procenta
BDP-a u 2022.g., ali u 2023.g. se ofekuje povratak deficita, dijelom i zbog op¢inskih izbora koji
¢e se odrzati u 2024.g.

Kako se bude oporavljala privatna potro$nja, kao i potraznja u EU za robom iz BiH, oekuje se
rast realnog BDPa od 2,8 procenata u 2024.g. i 3,4 procenta u 2025.g.

Status kandidata za EU dodjjeljen BiH u decembru 2022.g., bi mogao djelovati poticajno na
toliko potrebne strukturne reforme. Brie formiranje entitetskih vlada nakon izbora u oktobru
2022.g., nego $to je to bio slucaj u prethodnim izbornim ciklusima, daje odredenu nadu.

Nedavna ekonomska kretanja

Nakon skoka od 7,4 procenata u 2021. g.
zbog oporavka poslije pandemije, u 2022. g.
dolazi do usporavanja rasta realnog BDP-a
na 3,9 procenata'. Ekonomska aktivnost se u
2022.g. kontinuirano usporavalas 5,9 procenata
u QI 2022.g. (g/g) na 1,7 u Q4 2022.g. (g/g),
uglavnom zbog usporavanja proizvodnje u
preradivackoj industriji, na strani ponude, te
usporavanja domace finalne potrosnje, na strani
potraznje. Taj trend znadajnog usporavanja se
zadrzao i u Q1 2023.g., uz rast realnog BDP-a
zajedva 1,1 procenat (g/g). To je bilo uglavnom
posljedica smanjenja privatne potrosnje od
0,5 procenata (g/g), obzirom da su se doznake u
Q1 2023.g. smanjile za 4,8 procenata u realnom
smislu. U meduvremenu, bruto akumulacija

kapitala se poveéala za 12,6 procenata (g/g),

1 Agencija za statistiku BiH, Ekonomska statistika No.2 od 30.06.2023.
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¢ime je i dijelom nadomje$ten pad privatne
potro$nje. Medutim, u Q2 i Q3 2023.g.
se ocekuje povecanje privatne potrosnje,
potaknuto  rastom realnih plata nakon
oporezivanja, od prosjecno 17 procenata u
periodu od januara do juna 2023.g. Zamah
na strani potraznje ¢e, medutim, biti ublazen
slabim ulinkom industrijske proizvodnje,
na strani ponude. Konkretno, industrijska
proizvodnja je u periodu januar—juli 2023.g.
smanjena za 3,9 procenata, u velikoj mjeri kao
posljedica pada prodaje na stranim trzistima,
od ukupno 11 procenata, dok je promet na

domadem trziStu smanjen za 2 procenta.

Neto izvoz je u Q1 2023.g. smanjen za
-0,3 procenta BDP-a,
znacajan pad nakon 6,7 procenata BDP-a

§to  predstavlja

zabiljezenih u Q1 2022.g. Smanjenje neto



izvoza je posljedica gotovo potpunog zastoja i
izvoza i uvoza. Preciznije, izvoz se u Q1 2023.g.
usporio (u realnom smislu) na 1,7 procenata,
nakon skoka od 38,6 u prethodnoj godini, dok
je rast izvoza smanjen na 2 procenta (u realnom
smislu), nakon skoka od 31,9 procenata
godinu ranije. Ovakav neto rezultat izvoza
je odraz slabije potraznje iz EU, ali i baznog
efekta, imajudi u vidu ranije visoke stope rasta
u 2022.g. Kad je u pitanju uvoz, niZi rast je
posljedica smanjenja privatne potrosnje, a,
sliéno kao i kod izvoza, odraz baznog efekta
obzirom na veéi rast uvoza u Q1 2022.g.

Inflacija je u periodu januar-juli 2023.g.
iznosila 8,5 procenata, Sto predstavlja pad
od 3,7 procentnih poena u odnosu na isti
period u 2022.g. Inflacija se u julu usporila
(g/g) na 4,0 procenata, $to predstavlja znacajno
usporavanje u odnosu na 14,1 procent (g/g)
zabiljeZen u januaru 2023.g. Kretanje inflacije
predstavlja rezultat, s jedne strane, uporno
visokih cijena hrane, zajedno s visokim cijenama
stanovanja, vode, elektri¢ne energije i plina, te
s druge strane naglog pada cijena transporta.
Cijene hane su, u periodu januar—jul 2023.g.
povetane za 15,5 procenata, u odnosu na
19,3 procenata u istom periodu 2022.g. Cijene
transporta su u meduvremenu, smanjene za
12,7 procenta u junu 2023.g. i 13,2 procenta u
julu 2023.g. (g/g), Sto se za period januar—juli
pretodilo u negativnu stopu od 2,9 procenta.
Obzirom da uticaj nizih cijena transporta
smanjuje pritisak na cijene inputa i prisutan je
u cijeloj ekonomiji, vjerovatno je da ¢ée se stopa

inflacije u 2023.g. usporiti na 5,8 procenata.

KA ODRZIVOM RASTU

indikatori

stati¢ni. Sveukupna stopa zaposlenosti (15-89

Kljuéni trziSta rada ostaju
godina) se u Q1 2023.g. neznatno povecala
na 40,1 procenat, dok je stopa nezaposlenosti
(15-74 godine) opala na 13,3 procenta, $to
predstavlja smanjenje od 3,4 procentna poena
u odnosu na Ql 2022.g2 Medutim, pad
stope nezaposlenosti je rezultat prelaska iz
zaposlenosti u neaktivnost, a ne povecanja same
zaposlenosti. Sveukupna stopa aktivnosti je,
tokom ovog perioda, smanjena za 1 procentni
poen. Pad stope nezaposlenosti izmedu Q1
2022.g.1Q1 2023.g. je narocito istaknut medu
zenama, s iznosom od 4,1 procentni poen, ali
to je rezultat veéeg smanjenja stope aktivnosti
medu Zenama. Nadalje, stope nezaposlenosti
zena ostaju visoke u poredenju s drugim
zemljama zapadnog Balkana.

Vedi poreski prihodi kao odraz visoke stope
inflacije nisu bili praceni veéom nominalnom
javnom potro$njom, $to je imalo za rezultat
fiskalni suficit u 2022.g. od 0,4 procenta
BDP-a.? Nasuprot tome u 2021.g. je zabiljezen
deficit od 0,3 procenta BDP-a, a u 2020.g.
od 5,2 procenta BDP-a. Fiskalni suficit je
rezultat fiskalnog suficita u Federaciji BiH i
fiskalnog deficita u RS. Rashodi u oba entiteta
su u 2022.g. bili vodeni socijalnim mjerama
za ublaZavanje uticaja inflacije na domadinstva
i predizbornom potro$njom, ukljuéujuéi i
povecanje plata i penzija, kao i veée kapitalne
rashode. Medutim, u RS su potro$nja na
povecanje plata, izdaci za penzije i socijalna
davanja bili mnogo veéi u smislu BDP-a, nego
u Federaciji. Bruto javni dug u BiH je i dalje
odrziv u iznosu od tek nesto ispod 30 procenata
BDP-a.*

2 U 2021.g. je promijenjena metodologija Ankete radne snage, §to otezava direktno poredenje podataka izmedu 2020.g. i 2021.g.
3 Globalni fiskalni okvir BiH za period 2022.-2024.g. i procjene osoblja Svjetske banke; procjene za prvo polugodiste 2023.g. se ocekuju do kraja

septembra 2023.g.

4 Centralna banka BiH za 2023.g. (podaci raspoloZivi na Panorama web portalu), kalkulacije osoblja Svjetske banke.
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Deficit (CAD) se u
2022.g. poveéao na 4,5 procenta BDP-a, s

tekudeg racuna

2,4 procenta u 2021.g., voden povecanjem
robno-trgovinskog deficita. Robno-trgovinski
deficit je u 2022.g. porastao za 3,8 procentnih
poena na 22,1 procent BDP-a, voden visokim
uvoznim cijenama hrane, goriva i drugih
proizvoda, u uslovima snazne domace potraznje.
Vedi rast uvoza roba (13,1 procent) je viSe nego
premasio rast izvoza roba (8,8 procenata), koji
je takode bio voden viSim cijenama, naroéito
metala i elekeri¢ne energije. Na izvoz roba se
nadovezuje i ja¢i izvoz usluga zahvaljujuéi
oporavku turizma. Priliv od putovanja u iznosu
od 5,8 procenata BDP-a u 2022.g. je premasio
pred-pandemijske prilive, koji su u 2019.g.
bili dostigli 3,2 procenta BDP-a. Doprinos
neto doznaka je ostao isti kao i u 2021.g. u
ukupnom iznosu od 7,8 procenata BDP-a,
dok se primarni bilans prihoda popravio.
Nakon uskladivanja s ratunom kapitala, CAD
je u 2022.g. iznosio 3,8 procenata BDP-a,
od dega su dvije tre¢ine finansirane neto
prilivom direktnih stranih investicija (FDI),
koji je iznosio 2,5 procenata BDP-a. Odlivi
investicionog portfelja od 0,4 procenta BDP-a,
bili su vie nego nadoknadeni prilivom ostalih
investicija od 0,9 procenata BDP-a. Medu
njima su dominirali trgovinski krediti, dok
je neto povlacenje sredstava vladinih zajmova

znacajno smanjeno.

Preliminarni podaci ukazuju na poboljsanje
CAD-a, kako se u Q1 2023.g. robno-
trgovinski deficit smanjio, a suficit usluga
poveéao. To je za rezultat imalo deficit deviznog
ra¢una u Q1 2023.g. od 3,6 procenata BDP-a,
u odnosu na 4 procenta u Q1 2022.g. Ipak,
kako privatna potrosnja jaca, ocekuje se da ée se
CAD povecati na 4,7 procenta BDP-a. To bi se
trebalo finansirati u velikoj mjeri neto prilivom

FDI, koji se znatno poboljsao u Q1 2023.g., na
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3,6 procenata BDP-a, to predstavlja povecanje
od 1,6 procentnih poena u odnosu na isti
period 2022.g.

Bankarski sektor je dobro kapitaliziran i
profitabilan. Banke su likvidne i profitabilne,
s nenaplativim zajmovima (NPL) na najniZzem
nivou tokom decenije (4,1 procenta u Q2
2023.g.). Nije doslo do direktnog prenosenja
finansijskog stresa iz naprednih ekonomija,
zahvaljujuéi  ograni¢enom  oslanjanju  na
medunarodno i korporativno finansiranje, te

fiksnim prihodima u akeivi BiH banaka.

Izgled i rizici

Procjenjuje se da ée u BiH u 2023.g. do¢i do
daljeg usporavanja rasta realnog proizvoda
na 2,2 procenta, vodenog sporijom
privatnom potro$njom i sporijim izvozom. U
srednjoro¢nom periodu se ocekuje rast realnog
BDP-a od 2,8 procenta u 2024.g. i 3,4 procenta
u 2025.g., kako privatna potro$nja bude
ponovo dobivala zamah, vodena povecanjem
realno raspolozivog prihoda. Tokom 2024.—
2025.g. se ocekuje stabilizacija inflacije na oko
2 procenta godiSnje na krilima nizih cijena
transporta, odnosno u skladu s inflacijom prije
pandemije. Snazniji izvoz uslijed postepenog
oporavka rasta u EU ¢e vjerovatno biti
premaden veéim uvozom potrosackih dobara,
$to Ce za rezultat imati dalje povecanje CAD-a s
4,7 procenta BDP-a u 2023.g. na 5,1 procenta

do 2025.g.

Povratak fiskalnog suficita u 2022.g. de
vjerovatno biti kratkog vijeka, obzirom na
predstojece opste izbore u 2024.g. U 2023.¢g.
i 2024.g. se otekuju sveukupno veéi izdaci za
plate, penzije i socijalna davanja, obzirom da

su vladine mjere iz 2022.g. trajnog karaktera.



KA ODRZIVOM RASTU

Potro$nja ¢e se dalje povecati kao dio rashoda
vezanih za lokalne izbore. Ipak, oéekuje se da ¢e
se do 2025.g. fiskalno stanje opet uravnoteziti.
Ocekuje se da ¢e javni dug u periodu 2023.—
2025.g. ostati na odrzivom nivou ispod
30 procenata BDP-a, iako se nivo duga u dva

entiteta znadajno razlikuje.

Po zavrSetku opstih izbora u oktobru
2022.g. i formiranja entitetskih vlada, za
kreatore politike u BiH je pravo vrijeme da
se fokus usmjeri na program strukturnih
reformi i ispunjavanje prioriteta za pristup
EU. U tom smislu, od potrebnih 14 uslova—
koji predstavljaju dio evropskog paketa na koji
se Cesto poziva, parlamenti su nedavno ispunili
tri. Rije¢ je o zakonima kojima se ureduje
slobodan pristup informacijama na nivou BiH,

ljudska prava i uloga sudova.

Izgledom dominiraju negativni rizici.
Produzeni trzi$ni poremecaji nakon pandemije
i neizvjesnosti uzrokovanih ratom u Ukrajini, bi
mogli imati negativan zbirni uticaj na potraznju
kroz smanjeno povjerenje potrosaca i poslovne
zajednice. Nadalje, oporavak EU ostaje slab,
$to potencijalno moze imati negativan uticaj na
izvoz iz BiH, osim kod izvoza energije. Slabljenje
trziSta rada $irom EU, narocito u Njemackoj,
moglo bi uticati na smanjenje priliva doznaka,
koje podrzavaju privatnu potro$nju. Konacno,
geopoliticki rizici bi mogli dalje otezati domacéi
politicki dijalog uz negativne posljedice po
toliko potrebne strukturne reforme.

BOSNA | HERCEGOVINA 5
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U 2023.g. se oCekuje usporavanje rasta
BDP-a.

Nije vjerovatno da Ce se putanja post-
kriznog rasta poklopiti s putanjom rasta
prije krize.
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Inflacija potrosackih cijena i cijena hrane
nastavlja silazni trend u Q12023...

Izvor: Procjene osoblja Svjetske banke.

...dok se u 2023.g. oCekuje povecanje
fiskalnog deficita, uprkos vecim
prihodima kao rezultat inflacije.
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Robno-trgovinski deficit se povecao.

Izvori: Fiskalni vlasti BiH; procjene osoblja Svjetske banke.
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Izvor: Centralna Banka BiH; kalkulacije Svjetske banke.
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BOSNA | HERCEGOVINA Izabrani ekonomski indikatori 2020 2021 2022 2023e 2024f 2025f
Rast realnog BDP-a (procenat) -3,0 7.4 39 272 28 34
Struktura (procentni poeni):
Potrosnja - - 2,7 19 22 2,6
Investicije - - 35 19 0,7 0,4
Neto izvoz - - -2,3 -1,6 -01 0,5
lzvoz - - 35 15 21 23
Uvoz (-) - - 58 31 2,2 19
Inflacija potrosackih cijena (procent, prosjek perioda) -11 2,0 14,0 58 25 0,9
Javni prihodi (procent BDP-a) $6 411 401 407 41,0 415
Javni rashodi (procent BDP-a) 468 413 397 415 409 415
0d Cega:
Rashodi za plate (procenat BDP-a) 13 103 103 108 106 103
Socijalne naknade (procent BDP-a) 159 146 174 177 186 192
Kapitalni rashodi (procent BDP-a) 5,1 35 35 37 31 34
Fiskalni bilans (procent BDP-a) 52 -03 04 -08 0,0 0,0
Primarni fiskalni bilans (procent BDP-a) -4.5 03 1,0 0,1 0,9 0,9
Javni dug (procent BDP-a) 361 340 293 276 270 263
Javni i javno garantirani dug (procent BDP-a) 388 376 315 295 292 285
0d Cega: Vanjski (procent BDP-a) 304 295 249 233 226 220
Izvoz roba (procent BDP-a) 271 325 354 369 364 358
Uvoz roba (procent BDP-a) 452 508 575 59,0 580 575
Neto izvoz usluga (procent BDP-a) 43 6,6 79 82 77 73
Trgovinski bilans (procent BDP-a) -137  -1,8 <142 139  -140  -143
Neto priliv doznaka (procent BDP-a) 73 78 78 74 72 Al
Bilans tekuceg racuna (procent BDP-a) 32 24 <45 47  -48 -5/1
Neto prili direktni stranih investicija (procent BDP-a) 1,8 23 25 2.4 2.4 23
Vanjski dug (procent BDP-a) 697 624 605 60,0 59,1 574
Realni rast privatnih kredita (procenat, prosjek perioda) 13 -0,3 -8,1 - - -
Nenaplativi zajmovi (procent bruto zajmova, kraj perioda) 6,1 58 5.4 - - -
Stopa nezaposlenosti, (prosjek perioda) 159 174 154 - - -
Stopa nezaposlenosti mladih (procenat, prosjek perioda) 366 382 350 - - -
Stopa ucestvovanja u radnoj snazi (procenat, prosjek perioda) 477 480 476 - - -
BDP po stanovniku, PPP (tekuci medunarodni $) 15337 17.377 17.898 18345 18.896 19.557

Izvori: Statisticke agencije zemlje, procjene i projekcije osoblja Svjetske banke.

Biljeska: e-procjena, f-prognoza, -* nije dostupno
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