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Makroekonomske projekcije 2022 — 2024, novembar 2022.godine
Projekcija ekonomske aktivnosti u BiH u 2022. godini je korigovana navise,

do nivoa od 4,1%

Kljucni indikatori:

o U 2022. godini se ocekuje rast realne ekonomske aktivnosti od 4,1%, sto je za cak 1,34
procentna poena vise od majske projekcije. Ovo je drugi krug projekcija u 2022. godini, te
zbog toga postoji razlika u odnosu na projekcije iz maja.

e U 2023. godini projicirana je realna stopa rasta BDP-a od 0,9%, dok je u 2024. godini pod
pretpostavkom slabljenja ali ne i potpunog iscezavanja postojecih inflatornih Sokova, realni
rast BDP-a projiciran na 1,0%.

e Projicirana je inflacija od 14,4% u tekucoj godini, te usporavanje u naredne dvije godine.
Medutim, ne ocekujemo da ce se inflacija vratiti na visegodisnji prosjek, zabiljezen prije
2022. godine, u srednjem roku.

o U ovom krugu projekcija naglasavamo da se ekonomija ne nalazi u klasicnom poslovnom
ciklusu, te da su procijenjene vrijednosti realnog BDP-a, njegovih komponenti, i ostalih
makroekonomskih varijabli, izloZene izuzetno visokom stepenu neizvjesnosti.



Centralna banka Bosne i1 Hercegovine (CBBiH) objavljuje drugi krug projekcija kljucnih
makroekonomskih varijabli za period 2022-2024. godina. U odnosu na proljetni krug, projekcije
vrijednosti svih klju¢nih makroekonomskih varijabli, u ovom krugu, su znac¢ajno revidirane
(Tabela 1 ispod). Trenutno projiciramo znatno visi nivo ekonomske aktivnosti, ali i inflacije u

2022. godini.

Tabela 1. Srednjoro¢ne projekcije kljucnih makroekonomskih varijabli

Zvani¢ni podaciu L Zvani¢ni podaciu L

momentlIJ’ izrade ALEF momentS izrade AR5

2020.  2021. 2022. 2023. 2024. 2020. 2021, 2022, 2023. 2024,

Promjene na godinjem nivou, %
Realni BDP -3,2 7,6 41 0,9 1,0 -3,2 71 2,8 15 2,1
Inflacija (Indeks potrosackih cijena) -1,0 2,0 14,4 6,1 3,0 -1,0 2,1 7,7 39 2,9
Li¢na potro$nja -3,2 4,6 4,0 -0,5 2,2 -3,2 6,1 0,6 -0,4 -0,1
Drzavna potrosnja 14 31 4,0 2,0 15 13 1,2 2,3 0,7 0,6
Investicije -8,5 22,4 14,9 6,9 8,6 -8,4 44 7,0 25 28
lzvoz -15,8 24,6 20,7 15 59 -16,1 42,3 17,1 2,1 6,2
Uvoz -13,4 20,5 21,1 29 9.4 -13,6 27,0 12,8 0,0 2,9
u% BDP-a

Li¢na potro$nja 71,3 69,3 69,6 68,7 69,7 71,3 70,6 69,2 68,0 66,5
Drzavna potrosnja 19,7 18,8 18,9 19,1 19,1 19,7 18,6 18,5 18,4 18,1
Investicije 23,8 27,1 29,3 31,0 331 23,9 23,2 24,2 24,4 24,6
Neto izvoz -14,7 -151 -17,8 -18,8 -21,9 -14,7 -12,6 -12,0 -10,8 -9,2

Izvor: BHAS i CBBiH (* Projekcija Ureda vodeéeg ekonomiste).

Napomene: Pri izradi drugog kruga projekcija u 2022. godini koristeni su raspoloZivi zvaniéni statisticki podaci zakljuéno s drugim
kvartalom 2022. godine te raspolozive informacije i podaci visoke frekvencije do oktobra 2022. godine. Pri izradi prvog kruga
projekcija u 2022. godini koriSteni su raspolozivi zvanicni statistiCki podaci zaklju¢no s Cetvrtim kvartalom 2021. godine, i

raspolozive informacije, i podaci visoke frekvencije do polovine aprila 2022. godine.

Rast realne ekonomske aktivnosti

Prema aktuelnoj projekciji (Tabela 1), u 2022. godini se o¢ekuje rast realne ekonomske aktivnosti
od 4,1%, §to je za ¢ak 1,34 procentna poena vise od majske projekcije. Korekcija je, velikim
dijelom, bazirana na ve¢ realizovanoj ekonomskoj aktivnosti za prvu polovinu godine (rast od
5,9% na godiSnjem nivou). Zvanic¢ni statisticki podaci za prvo polugodiSte ukazuju na rekordan
rast izvoza u prvoj polovini 2022. godine, rast investicija od 24% na godiSnjem nivou u istom
periodu, te rast li¢ne potro$nje, uprkos visokoj inflaciji. Svi ovi faktori su rezultirali revidiranjem

prethodne projekcije navise.



Sli¢an je trend ekonomske aktivnosti nasih glavnih trgovinskih partnera u srednjem roku, $to
znacajno uti¢e na neke od glavnih komponenti nacionalnih rac¢una u BiH, prvenstveno neto izvoza.
U Evropskoj uniji se ofekuje znacajno usporavanje ekonomske aktivnosti u 2023. godini.
Posljedi¢no, projekcija ekonomske aktivnosti u BiH u 2023. godini, zbog o¢ekivanog pada strane
potraznje, takode je revidirana na nize do nivoa od 0,9%. Pod pretpostavkom slabljenja, ali ne i
potpunog is¢ezavanja inflatornih pritisaka u zemlji, rast realnog BDP-a u 2024. godini projiciramo
na 1,0%.

Projicirana je inflacija od 14.4% u tekucoj godini

Negativni rizici na povecanje inflacije na koje smo ukazivali u prvom krugu projekcija u 2022.
godini su se materijalizovali, o ¢emu smo izvjestavali u svakom krugu brzih procjena inflacije. U
srednjem roku o¢ekujemo ustrajnije inflatorne pritiske. Projicirana je inflacija od 14,4% u tekucoj
godini, te usporavanje u naredne dvije godine. Medutim, ne o¢ekujemo da ¢e se inflacija vratiti na

viSegodiSnji prosjek, zabiljeZen prije 2022. godine, u srednjem roku (Tabela 1).

Zbog inflatornog pritiska, o¢ekujemo znacajno usporavanje rasta licne potro$nje u nadolaze¢em
projekcijskom periodu. Sudeéi prema zvani¢nim podacima za prvo polugodiste, faktori koji
potiskuju licnu potro$nju, poput generalno niske prosjecne plate i penzije, te nepovoljne starosne
strukture stanovniStva i demografskih trendova, jo§ uvijek nisu dominantno uticali na li¢nu

potrosnju.

['u ovom krugu projekcija naglaSavamo da se ekonomija ne nalazi u klasi¢nom poslovnom ciklusu,
te da su procijenjene vrijednosti realnog BDP-a, njegovih komponenti, i ostalih makroekonomskih
varijabli, izloZene izuzetno visokom stepenu neizvjesnosti. Najznacajniji izvori neizvjesnosti su
vezani za eksterni uticaje kao $to je rat u Ukrajini, koji i dalje uzrokuje snazne turbulencije na
medunarodnim trziStima energenata i hrane. Ukoliko se troSkovi energije smanje ili faktori na

strani potraznje u srednjoro¢nom periodu oslabe, to bi moglo smanjiti pritiske na cijene.

Objavu rezultata narednog kruga srednjoro¢nih makroekonomskih projekcija, za period 2023 —
2025. godina, sa eventualnom revizijom godiSnjih projekcija klju¢nih makroekonomskih varijabli

za 2023. i 2024. godinu, planiramo za maj 2023. godine. Brze procjene ekonomske aktivnosti i



inflacije, koje mogu nagovjestavati smjer 1 intenzitet korekcija srednjoro¢nih projekcija realnog

BDP-a i inflacije, objavljiva¢emo krajem kvartala.



