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1. A3BPIIIHU PESUME

Mepyvog op noueTka noubeAwe AeleHUje
o6bumbexnBa HefOBO/bHAa EKOHOMCKa aKWTBHOCT
notpe6Ha 3a 6p>Ky KOHBepreHuujy Ka pa3BujeHujum
3emsbama. buX goctmke Tek 37% npocjeyHe pasuHe
pa3Boja EY Ha Kpajy 2024. roguHe, y3 Hajcnopuje
CMatbee EeKOHOMCKOr jasa 3a pa3BUjeHujum
3emsbama. CKpPOMHM pacT peasHe EeKOHOMCKe
aKTMBHOCTM U3 MPETXOAHE rofMHe, HacTaB/beH jeny 2025.
rofiHu1, a ocTBapyje ce y3 noropluarme NHBECTULNOHMX
NPUNNKa, BUCOKOT MHGNATOPHOT MPUTMCKA Ha MPOCjeyHe
noTpollauke LUujeHe 1 TPOLIKOBE paja, Te HacTaBak
LBOLMbpeHOr pacTa LujeHa HEKPETHMHA, LUTO OCHaxyje
MaKpOEKOHOMCKe HepaBHOTEXe.

Cynehmn npema ceTy KBaHTMTaTMBHUX MHAUKaTOpa
MaKpOeKOHOMCKINX HepaBHOTeXa, y 2024. roguHu je
3abubexkeHa KOHTMHYMPaHa MHTepHa HepaBHOTeXa
y BUAYy BMUCOKe CTOoNne He3amnoc/1eHOCTU, HepaBHOTeXa
Be3aHa 3a ja/bibll PacT jeANHNYHMX TPOLIKOBa paja
Koju he ce gopaTHO nojayatym Tokom 2025. roguHe,
Te HepaBHOTeXa Yy BUAY KOHTMHYMPAHO BUCOKOI
pacTa uUMjeHa HeKpeTHMHa cTtambeHe HamjeHe.
Wmajyhm y Bugy fda ce, npemMa NpPO/bETHOM Kpyry
npojekuymja LIBBuX, ouekyje HeOQOBO/bHO CMatbere
He3anocCNeHOCT! 3a M3Mas3ak U3 HepaBHOTeXe, Te
Jasbhby PacT yujeHe pafa u HeKpeTHUHa y 2025. rogurHu,
y HapefHOM nepuvogy Ce MO)e OuYeKMBaTh jayarbe
WHTEpPHUX HepaBHoTexa. [locebHO HarnaweH dakTop
KOj JONPMHOCK HepaBHOTEXKaMa je CHaXaH MpuUTucak
6a3HuX LmjeHa, Koje cy nop cee Behum NpuTUCKOM pacTa
TPOLLKOBa paja M pacTa UujeHa enekTpuyHe eHepruje.
lybutak KOHKYypeHTHOCTU fomahe ekoHoMuje, Koja je,
nopep HUCKMX TPOLLKOBA pafa, AeLieHnjama noymsana
Ha HUCKUM YNla3HMM TPOLLKOBMMA eNeKTPUYHE eHepruje,
YBENUKO je AeTepMMHUCaHA HEMOBOSBHOM CTPYKTYPOM
NPou3BOAHE Koja CBe BulIe AOBOAM OO pacTa YBO3a
eneKkTpUYHe eHepruje, LWUTO CTBapa AoAaTHU UHGNATOPHN
npuTncak Ha npounssohauke 1 NOTPOLLAYKE LijeHe.

Bucoko yuewhe 3anocneHnxy jaBHoM CeKTopy, y3 cBe
nspaxajHmje HeratuBHe pgemorpadcke npomjeHe,
Koje YK/byuyjy ApamMaTU4yHO HeraTMBHM NMPUPOAHU
nNpupacT CTaHOBHULUTBA, OA4NINB PajiHO CMOCOGHOr
CTaHOBHMLITBa 1 NyHO 6pKn pacT 6poja neH3noHepa
y OfHOCY Ha 3amnocieHuKe, NMpeAcTaB/bajy BaXkaH
13BOP MaKPOEKOHOMCKMX HepaBHOTeXa Yy cpefiem
1 gyrom poky. Ouekyje ce fasbby HeraTuBaH JONPUHOC
pafja Ha noOTeHUWjanHW €eKOHOMCKM pacT, wTo he
[OfATaHO OTeXaTu CMatberbe eKOHOMCKOr jasa 3a
pa3BujeHNM 3emMsbaMa, U YCIOXHUTU GYHKLMOHMCabe
06pa30BHOr, NEH3UOHOT U 34PaBCTBEHOT CUCTEMA.

Wmajyhu y Bugy pa cy y noubelmnm roguHama cee
n3paxeHuju nHobNatopHyu nputTUcUM U cnaba noHyaa
BehHe 3aHMMarba Ha TPXUWTY paja, Y3 ABOCTPYKO
6pXK pacT 6poja NeH3MoHepa Of pacTa 3anocsieHnKa,
HeomnxofHe Cy CTPYyKTypHe pedopme y cermeHTMMa
coumjanHmx n pasBojHNX nonuTnka. Hagasrbe, npojekuuje
6yneher KpeTara Ha TPXKULLITY pafia yKasyjy Ha HeONXOaHY
cTpaternjy pemorpadckor pasBoja U UMMAeMeHTaLujy
ncte, y uuby nosehama akTMBHON CTaHOBHULITBA U
CMarberba yueluha y3ap»KaBaHOr CTAaHOBHULLTBA.

[yr npuBaTHOr ceKTopa Mopacrao je y oAHOCy Ha
npeTxoAHy roAuHy, anu jow yBUjeK je 3Ha4vajHo
ncnop HUBOA O3HAYEHOr Kao MaKpOeKOHOMCKa
HepaBHOTeXa. [lekomno3mumja npuBaTHOr  Ayra
OTKpVBa [a Cy HeroBe npomjeHe Oure YC/IOB/beHe,
npuje ceera, 0OCTBAPEHUM BUCOKUM KPeAUTHNM PacTOM.
Tokom 2024. rognHe, noBehaHa Tpaxha, CTAbWHe
HOMWHaNHe KamaTHe CTorne, penaTMBHO HUCKe pearnHe
KamaTHe CTone, ycnopaBakrbe MHbnawmje, u pact peasnHux
nnata JONPUHWjeNnn Cy CHaXKHWjoj KpeanTHOj AUHaMMULN
y ofHOCY Ha 2023. rofgurHy. YKONIMKO ce OBakBa KpeauTHa
AMHaMKKa HacTaBu TOKOM 2025. ronHe, y3 peBuanpaHo
ycrnopaBame pacTta eKOHOMCKe aKTMBHOCTH,
NoTeHLUMjasIHO MOXKe JOBeCTV [0 penaTMBHOT, anu onet
He3HaTHor noseharba omjepa MprBaTHOr Ayra npema
BAann.

NHpnkaTtopn cnosbHUX HepaBHOTeXa y BbocHm n
XepueroBuHn He YKasyjy Ha MaKpOeKOHOMCKe
pusuke, 6yayhm pga npocjeyaH Tporoguikbu
Aeduuunt Tekyher pauyHa, nocmaTtpaH penaTuBHO
y oAHOCYy Ha BenunuuHy ekoHomuje, Beh ayxm Hu3
roAniHa octaje yHyTap nNpuxsat/buBuxX okBupa. ako
jey2024.rogmHu gowwno fo eroor ocjeTHor noseharba,
OH Ce 1 larbe Hasasu U3BaH 30He Koja v curHanusoBana
noTeHumjanHy YrPOXKEeHOCT MaKpOEeKOHOMCKe
paBHoTexe. Takohe, MehyHapogHa WHBECTULMOHA
nosmuyuja y wWCTOM nepuopdy Huje npepcras/bana
N3BOP HepaBHOTEXa. HakoH Buweroauwmwer TpeHaa
nocTterneHor nobosbliama, Yy MoCMaTpaHoj rofavHu je
jowno po 6naror noropwawa Heto MehyHapopgHe
WHBECTULMOHE MNOo3uunje, anu je yKyrnHa WN310XKeHOCT
npema MHOCTPAHCTBY U fasbe Aaneko of HMBOa Koju 6u
npeacTaB/bao M3BOP MaKPOEKOHOMCKMNX HEPaBHOTEXa.

®uckanHa nosuuymja buX ocnabuna je y 2024. roguiHn
ycnmjea MHTEH3MBHMjEr pacta pacxoga y OAHoCy
Ha npuxope. lNosehaHn wunsgaum 3a nnate, neHsuje
N couuvjanHa faBakba HaAMawWwau cy pacT MOPEe3HUX
npuxopda. Ycnopasare NpvBpefHe akTMBHOCTY JOAATHO
je orpaHnunno 6yietcke moryhHoCTH, WITO je AoBeso Ao
wupera geduunta. YKYnHu HUBO jaBHe 3afy>KEHOCTM
OCTao je penaTMBHO cTabunaH, 6e3 3HavajHujer
noseharba y 0JHOCY Ha paHuju Nepuos.



2. ITpoueypa MaKpOeKOHOMCKMX
HepaBHOTEXa

Y uwby jauawa oTnopHocTu npuBpepe EY,
ycnoctaBsbeHe cy npoueaype npy MakpoeKOHOMCKM
HepaBHoTekama (MIP), npema Kojuma ce npaTtu
YyeTpHaecT MHANKaTopa rpynncaHnx Kao MHanKaTopu
CMO/bHUX  HEepaBHOTEXKa M KOHKYPEHTHOCTH,
MHANKATOPYN MHTEPHNX HEpaBHOTEXa, Te UHAMKaTopu
TpXKULITa papa, OAHOCHO 3anowsbaBaiba.
MakpoeKoHOMCKM MofoXaj MojeauMHUX 3emarba He
3aBMCU camo of OucKanHe MU MOHeTapHe MONUTUKE,
Beh of Wmper cknona eKOHOMCKMX OfiHOCA Y CErMeHTy
KOHKYPEHTHOCTM, TpXMWTa paja W  drHaHCHjcke
CTabunHoCTN.

KpeTarba HAMKATOPa MaKpPOEKOHOMCKMX HepaBHOTEXa
je nocebHO GBUTHO HAKOH 3HaTHE MPOMjeHe EKOHOMCKIX
yCNnoBa Y3POKOBAaHO reonoiMTUYKUM MNpeBUpPabuma,
UHGNATOPHUM MNPUTUCLMMA Te CMarbeeM CroJbHe
notpaxmwe. Y npoujeHn noc/bednua WHTEpHUX, Te
CMNOJbHMX MOKa3aTasba Ha MaKpPOEKOHOMCKY CTabuIHOCT
N pa3BOj MaKpPOEKOHOMCKMX HepaBHOTEXa, BMLUe
Hero npownuMx roguHa, ynotpebsbaBajy ce NporHose
N BUCOKODPEKBEHTHM nopauun, Aa 6u ce pobune
npee  npojekumje  TPEeHZOBa  MaKPOEKOHOMCKMX
HepaBHoTexa y 2025. rognHn. lNpojekumje eKoOHOMCKe
aKTUBHOCTU Cy nocebHO OUTHe y nepuofmma CHaXKHUX
MAKPOEKOHOMCKMX  LUOKOBa, jep 3HayajaH 06poj
MHOMKATOPa MaKpPOEKOHOMCKMX HepaBHOTeXa ce
n3paxasay nocrtoumma bilM-a.Kao n tokom 2023.roguHe,
nojeanHN NHAMKATOPU MaKPOEKOHOMCKMX HepaBHOTEXa
y 2024. rogvHu Owbexunu cy noropliawe unm
CTarHupame BpUWjeaHOCTW yCnuvjen 3aHemMapuBOr pacTa
BAMM-a, jep je 2024. roguHa 6una obusbexeHa cnabum
E€KOHOMCKUM TMpuAnKkama Yy 3em/bama HajBaXkHUjux
CNOSBbHOTPrOBMHCKMX MapTHepa.

360r jauara MHONATOPHMX NpUTMCaka Yy 3emsbu, Y
2024. rogyHN ce popaTHO MOropwao Hu3 noctojehunx
MaKpPOEKOHOMCKMX patuBocTn (Tabena 2.1), Koju ce
nocebHO OHOCU Ha BMCOK PacT LiMjeHa HEKPETHMHa, Te
nosehame jeaUHWYHOr TPOLIKa paja, Koju foBoan Ao
Larbker cnabsberma KOHKypeHTHocTU. Umajyhu y Buay
[a je Tokom 2025. rogrHe 3HavajHo nosehaH jeAUHNYHYK
Tpowak paga ycnvjen nopacta O6pyTo msgataka HakoH
noseharwa MUHUMANHUX U OCTanMX nnata, y Tekyhoj
rofMHN ouyeKyje ce BUTHO NOropLUakbe OBE HEPABHOTEXE
KOja je, npema npBUM npoujeHama, [BOCTPYKO
nspaxeHunja y nopehery c 2024. rognHom. HactaBak
peKkopAHOr pacTa LuMjeHa HeKpeTHWHa, y3 Mmoropliare
NPUYLITUBOCTYM, YKasyje Ha 3HaKoBe nperpujaBara
npefcTaB/ba jefHy Of K/bYYHUX MaAKPOEKOHOMCKMX
HepaBHOTeXa KOjy je, Kako ce oujerbyje, NoTpebHO
CMCTeMCKW NPaTUTK Y HapeaHOM nepurogy.
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3.CTtame M U3rineagu nnpuBpene

Mepuoa op nouetka fAeueHuje ob6wbekaBa HUBO
€KOHOMCKE aKTMBHOCTM HeAoBO/baH 3a OGpXKy
KOHBepreHUuunjy Ka pa3sBujeHujum 3em/bama. Y
2024. ropuHu, buX je pocturna tek 37% npocjeyHor
HuBoa pasBoja EY. [dasHe 2010. roguHe, buX n
AnbaHuja pocesane cy 30% u 29% pa3Boja EY, Te n
Jarbe bubexxe roToBO HemnmpoMmujereHe HUBOE Pa3Boja
nocnuje netHaect roguHa (MpadukoH 3.1). 3HauajHe
E€KOHOMCKe KopucTu npugpyxusawy EY cy sugjnuse
Ha npumjepy XpBaTtcke (77% HuMBOa pasBoja EY) Koja
je y pecetorogmwmtemM nepuogdy cmarbuna jas 3a 16
npoueHTHMX noeHa, CrnoseHnje Koja je pocerna 92%
npocjeyHor HMBOa passoja EY, mnu PymyHuje Kkoja je
3aburbexnna npubnmkaearbe EY ctaHgapgy 3a Bule of
20 NpoLEHTHMX NOEHa Y eCEeTOroA L HEeM rnepunoay.

CrpykTypa pacta b[iM-a y 3embu n EY y Tekyhoj rogmHu
yKasyje, y npocjeky, Ha C/IMYHe [OrpuHOCe [NaBHUX
KomnoHeHTM (MpadmKoH 3.2), C TMM Aa ce 3HaYajHUjU yTULaj
Ha eKOHOMCKY aKTMBHOCT y buX ouekyje on notpolutbe
AoMahvHCTBa ycnujes BUCOKOT pacTa MUHVIMAHMX nnaTta
Koja cy poBena, n3mehy ocTanor, U [0 pacTa peanHux
nnata.

Y npsom nonyroguwty 2025. rognHe 3abuibexeH je pact
peanHux nnata og 9,3% jauajyhu nHpnatopHu nputncak,
KOj/ je roToBO [BOCTPYKO M3PaKeHWju y NpBUX cefam
MjeceLn Ha aomahem TPXKULITY y OQHOCY Ha 30HY eBpa.'

lpadukon 3.1: BAM no ctaHzappy KynosHe mohu, (EY 27=100)
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lpadumkoH 3.2: lonprHoc kKomnoHeHTU B/iM1-a, pacxogHu NpucTyn
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Motpotwrba fomahuHcTea

I ©pyo vHBecTUUMje
W3eop: EUROSTAT, BXAC
HanomeHa: [lonpnHoc KoMnoHeHTW y 2025. roAnHn NpeAcTaB/ba roANLIFY NPOMjeHy lofjaHe BpUjeaHOCTH Y
npBom KBapTany 3a EY. *Mpoujena kpetatba bAM-a y BuX 3a 2025. roguHy 6asvpaHa je Ha jeceroj pyHau
MaKpOeKOHOMCKUX npojekuuja LIBBuX

CTpyKTypa eKOHOoMcCKe akmBHocTu y buX, y ogHocy
Ha CcTpyKTypy Yy EY, npommjemeHa je op 2023.
roguHe cmarerem yuyewha nssosa, Te nosehawem
yTuuaja notpowrwe aomahuHcTBa, Koje je, msmehy
oCTanor, y3pokoBaHO 3HAuYajHMM pPacTOM peaiHnX
nnata. PeanHun wu3B03, MocebHO poba, CMareH je
UCMo BULLErOAULLHEN MPOCjeKa, C TUM Ja ce y MPBOM
nonyroguity 2025. roguHe n3Bo3 poba 6naro onopassba
360r AocTa HuUcke ocHosuue. Cnabrberba M3BO3a WU
WHBECTUPatba Cy Pe3yNTaT CMakbetba CMoJbHE MOTPaXKHbe,
360r yTruaja Her3BjecHOCTU. Tapude Ha NPor3BOLE Koje
EY n3Bo3n y CALl, a umju epekTu Cy joll Hen3BjecHu, Mory
[00aTHO noropLat fomahu CnosbHOTProBMHCKM GUNaHC.
JopnaTHo, BUCOKA HEU3BjECHOCT OKO AOMANUX MOINTUYKIX
NpunmnKa, Koja je nocebHo mpaxeHa y 2025. roguHu, He
ynvjeBa onTUMM3am 3a NpriBayYerbe HOBMX MHBECTULM]A.
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CrarHupame npuBpepe y noc/befbum roguHama je
3HauyajHUM Aujeniom pesynTaT BUCOKUX MHGNATOPHUX
npuTucaka, nNpBeHCTBEHO 36or pacra 6asHe
nHdnaymje. Tokom 2022. 1 2023. roguHe, 3aburbexeHe
cy pekopgHe pomahe ctone wHonauuvje, ycnujen
yumHaka 6pojHux ¢akTopa, raje ce nocebHo v3aBajajy
CHa»XHU pPacT LUuWjeHa XpaHe U eHeruje, Te edeKtu
€KCMaH3MBHe HEKOHBEHLVIOHANIHE MOHETAPHE NONUTMKE
ELlb-a, anu n ¢ucukanHe nonutnke BehuHe 3emasba
TOKOM MaHgemujckor nepuoga. M nosehare npodutHmx
MapXun> 4ONPUHWjENo je peKopaHoj uHdnaumju. imajyhu
y BUZY Aa BUCOKe cTone nHdnauuje ajenyjy Ha cmarbere
peanHor >KMBOTHOI CTaHZApAa CTAaHOBHULUTBA, jaBUIM
Cy CBe yuyecTanujy CUHAVKANHU NpuTicLM 3a noeeharbe
HOMMVHaNIHMX Mnata ga 6u ce y KOHauyHWUM ycKnaguna
peanHa nprMakba CTAaHOBHUIUTBA Ca CHaXXHUM PACTOM
LnjeHa.

" Y npsux cedam mjeceyu y EA 3aburvexeHa je uHgnayuja oo 2,2%, 0ok
je Ha 0omahem mpxuwmy 3abureexera 3,8% uHgnayuja.

2 Budjemu  npemxodHu  M3gjewmaj 0  MAKpOEKOHOMCKUM
HepasHomexama 3a 2024. 200uHy (https://cbbh.ba/Content/
Archive/1260), cmp. 19, 2pagukoH 5.6.




HakoH wTo je ctona uHdnaumje y 2024. rognHu 6UTHO
ycnopeHa (1,7%) noyeTkom Tekyhe roguHe onet je
CHa’KHO MOpPacTao WUHGNATOPHU MNPUTUCAK KOoju Ce
KaCcHMje JOAATHO MojayaBao, Kao pesyntaT pekopaHor
noeehara MVHMUMAaHMX NaTa, WTO je 4OBESIo A0 FOTOBO
nBocTpyKo Behe ctone nHonaumjey buXyogHocy Ha 30Hy
eBpa. HaBegeHn NpuTUCaK U CBe M3paXkeHUju Npobriem
HefoCTaTKka KBaMQUKOBaHe pafHe CHare AOBENN Cy
o 6pxer pacta 6a3He vHonaLuje, Koja je Ha fomahem
TPXULITY, anu 1 TpXKUWTY EY, y noc/beamnm rognHama
M3paxeHuja of cTomna ykyrnHe uHdnauuje. YKONMKo
ce yrnopefe oOuyeKkMBaHa YKyrnHa u 6a3Ha uHdnauuja
Ha gomahem ¥ MHO3eMHOM TpPXMWTY 3a 2025. roguHy
(TpadukoH 3.3), BMA/BUBO je Aa Ce OueKyje HacTaBak
6pKer pacta 6a3He MHonaumje of ykynHe nHobnauuje,
ycnuvjen cBe n3paxkeHujer ytuuaja gomahmx unjeHa, wro
MOXe [OBeCTU 10 npoaybrberba nHdnaumoHe cnvparne.

lpadukoH 3.3: fopgniura NpomjeHa 6a3He 1 yKyrnHe uHonauuje
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okTo6pa. Mpojekuuja EA 3acHoBaHa je Ha npoujern CF 13 jyna, AOK je NporHo3a ykynHe v 6asHe nHdnaumje 3a
EY npoujena EC n3 maja Tekyhe rogune.




4 Crio’bHM CEKTOp

Mo6anHa eKOHOMCKa aKTUBHOCT y 2024. roaviHu je
6una ymjepeHa, y3 nspaxeH yTiuaj reonoantTuyKnx
TeH3uja, NPBEHCTBEHO Be3aH 3a paT y YKpajuHu,
Kao 1 cyko6e Ha banckom ncroky, wro ce ogpasmno
N Ha MHAMKaTope CMO/bHUX HepaBHOTeXa Yy bumX.
YnpKoc n3paeHM M13a3oBrMa y rnobanHum naHumma
CHabgujeBama, UnjeHe eHepreHaTa y 2024. rogvH1 HUCY
6ubexnne 3HavajHuje nopemehaje (MpadukoH 4.1).
KpeTame unjeHa Ha MehyHapoaHUM TPXKMLLTMA OCTano
je nop cHaxHMM yTuUajem crabe rnobasnHe NOTPaxke,
nocebHo y BogehyM CBjeTCKMM €eKOHOMMjaMa, [OK
je penatmBHO BMCOKa MOHyfa M3BaH 3emarba OPEC+
ybnaxuna LjeHoBHe npuTucke. HakoH ymjepeHor pacTa
y npBOj nonosuHu 2024. roguHe, uvjeHe HadTe TUNA
BpeHT cy y Apyroj nonoBuHY 3abubexune nag u Kpetane
ce y penaTMBHO YCKOM PacroHy, YNPKOC MU3paKeHNM
reonofINTUUYKMM TeH3njama Ha bnvckom wnctoky u
noBpemMeHnM Npeknarma TpaHcnopTa y LipeeHom mopy.
HacynpoTt Tome, unjeHe NpupoaHoOr raca cy umane énary
y3nasHy nyTawby YCvjef U3pa)keHe HeCUrypHocTn y
CHabavjeBamby 1 HUXKEr HBOA MOMYHEHOCTY €BPOMCKNX
cKnaguwTa.

CrabunHuje KpeTakbe LMjeHa eHepreHaTta, MOCe6HO
yMjepeHu nag umjeHa HadpTte y Apyroj NonoBUHN FrofnHE,
[jenoBasno je NOBO/bHO Ha YCNOBe pa3mjeHe 3a 3em/be
YBO3HMKe eHepreHata nonyT bocHe un XepuerosuHe,
ybnaaBajyhu yBO3He TpOLIKOBE U TMe CMawyjyhu
NPUTUCKe Ha mnoroplarwe pobHor OunaHca. Ha Taj
HaUMH, W30CTaHaK CHaMHWjUX LjeHOBHMX LOKOBA Ha
E€HepreTCKOM TPXKMULITY [OMPUHMNO je OrpaHunyaBamy
pacta Tporoguwker pAdeduumta Tekyher pauyHa
mspaxeHor y npoueHTuma bAM-a, cnpeuasajyhn
HacTaHaK eKCTEPHUX MaKPOEKOHOMCKMX HepaBHOTeXa
Koje 61 Mpom3salune U3 NoropLllaHrxX yCiioBa TProBuHe
eHepreHTuma.

lmobanHa eKOHOMCKa aKTMBHOCT Yy 2024. roauHu
3aburbexunna je ymjepeH pacT, y3 NocTeneHo cMakere
nHdnaTopHMx Nputncaka. HajsHavajHuju ytnuaj Ha buX
fJonasu 13 EBponcke yHuje, heHor Kiby4YHOTr TProBUHCKOT
napTHepa 1 NPUMapHOr N3BO3HOT TpXKULTa. EKoHOMCKa
akTuBHocT y EY y 2024. octana je cnaba (1,0%)3 kao
pe3ynTaT ycriopeHe MHAYCTpUjcKe Npour3BoAre, crnabe
WNHBECTULMOHE aKTUBHOCTM W joW YBUjeK MPUCYTHUX
LjeHOBHMX NpUTMCaKa Yy ycny»Hom cektopy (fpadurkoH
4.2). inak, TpXKuULWTe paga oCcTano je penaTnBHO CTabuHO,
y3 6narv pacTt 3anocyieHoCTu.

360r CHaXHe TProBYHCKe NOBE3aHOCTW, MPUBPEAHa KpeTaka y
BuX cy y Benukoj mjepm npatuna ekoHoMcKu Lyknyc EY. Cnabuja
MHOCTpaHa NoTpaXktba M3 3eMasba 30He eBpa HeraTvBHO ce
ofpasuna Ha U3Bo3Hy UHAYCTpujy BrX, nocebHo y cektoprma
MeTana, [ApBonpepahyiBauke WHOYCTPUje U  eneKkTpuyHe
onpeme. TMe cy orpaHnyeH NO3UTUBHY edeKT MOBOTbHUWX
YCNIOBa Ha EHEepPreTckMM TPXKULLTAMA W HUKUX  YBO3HUX
LMjeHa, LUITO je [jenMMYHO YOnaxuno, anu He 1 eNUMHCANo
PaHbMBOCT EKCTEPHOT ceKTopa.

[paduKoH 4.1: IHpeKc umjeHa 6ep3aHcKux poba
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IpadukoH 4.2: Peannu pact B[I1-a rnaBHKX TProBUHCKIKX NapTHEpa
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Y 2025. roguHn ouekyje ce 6naro jayarbe eKOHOMCKOT
pacta y EY (1,1%)* y3 nocteneHo onopas/bare
MHBeCTMUMja 1 NprBaTHe noTtpolwre. Mehytum, cnop
ornopasak MHAYCTPUjCKe MPON3BOAHE N farbe NPUCYTHU
TProBUHCKM PU3NLM MOTIY 61 0ipKaTu eKCTEPHU CEKTOP
buX nopg nputnckom. Y Takeum ycnoBrMma NocToju pusnk
Za 6u ycnopeHa MHOCTpaHa NoTpaxha, Y KoMOuHauumju
ca yBo3HoM 3aBucHowhy pomahe npwuBpepe, morna
[LOBeCTU [0 lMpera TProBMHCKOr aeduumta n tume
nosehaTy NoOTeHLMWjalHE CMOSbHE HepaBHOTEXe, Koje
ce oppaxaBajy Kpo3 Tporoguwmwiu feduuymt Tekyher
pauyHa n3spakeH y npoueHtma bM-a.

3 W3eop: EBpocmam
4 Wzeop: European Commision, ,Spring 2025 Economic Forecast:
Moderate growth amid global economic uncertainty’; 19 May 2025




CnosbHe HepaBHoOTexe EY Hucy ce 3HavajHuje mujerbane
y 2024. roguHn, y ogHocy Ha 2023. rogmHy, C acnekra
mebyHapoaHe uvHBecTUUMOHe no3uuuvje. BehwuHa
€BPONCKMX 3ema’ba Koje Oubexe HeTo npunvB
CTPaHUX [MPEKTHMX WHBecTUUWja je 3abusbexuna
yMjepeHo nobosbluake, anv cy 1 jarbe oCcTajin y 30HU
N3paKeHOr MaKpPOEKOHOMCKOT pu3MKa Kaja je OBaj
UHAUKaTop y nutamy. Mocmatpajyhu canpgo Ttekyher
pauyHa n3pakeH y npoueHtuma BMM-a, yak Tpu 3emme
(TatBuja, Mahapcka u LBefcka) cy m3awe m3 30He
MaKpOeKOHOMCKe HepaBHoTexe (-4% po 6% bAr-a). C
acrnekTa Tporofure NpomMjeHe peanHor epeKTUBHOr
[eBu3Hor Kypca, XpBaTcka 1 [osbcka cy yuuie y 30Hy
MaKpPOEKOHOMCKe HepaBHOTEXe, C BpUjefHOCTMMa Of
5,4% wn 17,5%, pecnekTnBHO, JOK je JInTBaHvja n3awna
13 30He HepaBHoTexe (pedepeHTHe BpUjeAHOCTM 3a
0Baj nHAuKaTop cy +5% 3a 3emsbe 30He eBpa 1 £11%
3a ocTane 3emsbe). YNpKoc pacty rnobanHe TProeuHe
pobama un ycnyrama (3,7%)°, 3emrbe EY cy 3abumexune
pacT Koju je 61o rcnog rnobanHor npocjeka, Tako Aa cy
c acnekTa yyewha 13B0O3a y CBjeTCKOM M3BO3Yy poba u
ycnyra benrvja n ®uHcKa ywne y 30Hy MakpOeKOHOMCKe
HepaBHOTeXe, C 063MPOM Ha TO Ja je MeToroAuilkba
npomjeHa ydyewha HaBeAeHWX 3emarba Yy CBjeTCKOM
13BO3Y M3Ha pedepeHTHIX -6%.

Mupukatopm 3a buX He yKasyjy Ha norteHumjanHe
crnosbHe HepaBHOTeXe, C 063upom Ha TO pAa
Tporoguwbu npocjek aepuumnrta tekyher pauyHa,
nspaxeH y npoueHtuma b/[ilM-a, He npenasmn
pedepeHTHY BpMjeAHOCT LIEeCT roguHa Yy HuUs3y.
Tporoanwwy npocjek pAeduumTta Tekyher pauyHa
uspaxeH y npoueHtuma b[lM-a je y 2024. rogmHn
3abW/beXXMo  3HauajaH pact o HuBoa op 3,6%
(Cratuctnukm gopgatak 1), anu je U fasbe OCTao M3BaH
30He MaKpOEKOHOMCKe HepaBHoTexe (-4 % po 6 %).
Jedununt Tekyher pauyHa je y 2024. roanHn 3a6Msbexmo
pact o 84,0% y ogHocy Ha 2023. roguHy, Tako Aa je
TPOroAULLKLYN NPOCjeK 610 M3HAA H1BOA 13 MPETXOLHUX
neT rognHa. Kao n paHujux rognHa, OCHOBHU reHepaTtop
pedvumuta Tekyher pauyyHa npefcTaB/ba TProBUMHCKU
neduruuT, Kao nocsbegmua geduynta Ha paduyHy poba.

Y 2024. rogvHun je 3abusbexeH pacT BpuWjesHOCTU
CMO/bHOTPrOBUHCKE  pobHe  pasmjeHe of 0,6%,
NPBEHCTBEHO Kao Noc/befuLa pacta BpujegHOCTM YBO3a
oA 3,2%, Hacnpam nagja BpujegHOCTU M3Bo3a of 3,7%
(TpadukoH 4.3). Mag BprjegHOCTH N3BO3a pobe, MOCEOHO
y NPBOj MOMOBMHN MNPETXOAHE rofnHe, MPBEHCTBEHO je
Y3pOKOBaH MNajoM Tpaxte Ha TPXUWTUMA 3emarba
rMaBHUX TProBUHCKUX naptHepa buX. Magom Tpaxkme
norohjeHe cy Heke off M3BO3HO Haj3HauajHUjUX rpyna
Nnpon3BoAa: MPOU3BOAM MUHEpanHor nopujekna (nag
ofl 25,4% y ofHocy Ha 2023. roguHy), of yera ce Hajsehu
OVO OJHOCK Ha eNEKTPUUYHY eHeprujy C NPpUCyTHUM U
LjeHOBHUM edeKTOM), HamjewTaj (9,3%) 1 6a3HM MeTanu
(6,3%).

> W3eop: UNCTAD, ,Global Trade Update (March 2025): The role of tariffs
in international trade’; 14 March 2025,

Mag BpwujegHOoCTM u3BO3a pobe, npaheH pacTom
BpWjeHOCTM YBO3a, Y3 No3ununjy bruX Kao HeTo yBO3HUKa
Ha MeDhyHapoZHOM TpPXuMWTY poba, pe3ynTmpao je
PEeKOPAHVIM CMOSbHOTPrOBUHCKM POOHMM Aeduuntom
y 2024. rognHn og, 12,58 mununjapam KM.

YnpKoc cnabvm eKOHOMCKMM MoKasaTesbuma y 3emsbama
rMaBHVM TPrOBUHCKMM MapTHEPMMA, Y MPBUX cefam
Mmjeceum 2025. roguHe, n3so3 pobe 13 buX je 3abusbexmno
pacT ofi 5,7%. MaeHu orpaHnyasajyhu ¢aktopu 3a pact
13B03a pobe n3brXy2025. Mmorniv 61 6UTK NEP3UCTEHTHO
cnaba noTparkkba Ha raBHUM TpPXKUWTUMA EY 3601 cnopor
NPVBPEHOr pacTa, reornofnTUYKe HecTabunHOCTU W
TProBuHcke Gapujepe. EBponcko TpXKuTe, Kao jegaH
OfT HAjBa}HMjX aMepUUKMX TPrOBUHCKUX MNapTHepa,
MOFf0 61 ce CyouuTu C MafoM K3BO3a U CMarbereMm
MHBECTWLMja, MPBEHCTBEHO Y CEeKTOpMMa CHaXHO
OC/IObEHUMA HA aMepryYKO TPXKMLUTE, LITO MOXe
CMarUTY NOTPaXKkby 3a 6X. NPOU3BOAVMA 1 MOropLIaTyt
TProBMHCKN cango Hawe 3emibe (TeKCTHU oBup 1).
YNpKOC U3pakeHUM MaKPOEKOHOMCK/M  PU3MLUMa,
CMOSBHOTPIOBUHCKN POOHU AednLMT, Kao Haj3HauajHuju
reHepaTtop feduumta Tekyher pauyHa, y npBux cefam
Mjeceum 2025. roavHe je 3a6UIbEXNO rofnilby PacT of
2,8%. Y3umajyhu y 063up cnaby MHOCTpaHy MOTpaky
Beh Apyry roguHy y Hu3y, Kao v nosuuujy buX kao
HeTO YBO3HMKA Ha MehyHapOAHOM TPXMWTY poba,
HaBe[eHM pacT geduunTa Ha pauyHy poba He 6u Tpebao
Y3pOKOBaTV 3HauajHuje noropliamwe gedpuuymnta Tekyher
pauyHa y 2025. rogmHu. lNopen HaBepgeHor, npema
nposbeRHOM  Kpyry MaKpOeKOHOMKCMX Mpojekuuja
LbbuX, go3Hake m3 mHoctpaHctBa y 2025. rognHu cy
npojektoBaHe Ha HuBoy oA 10,3% BJIN, wTto je usHag
netorogumwmer npocjeka (9,9% npocjek y nepuopy
2020-2024. rogunHa), WwTo 6u y 3HayajHoj Mjepu Tpebano
pepykoBatn pedbuumt Tekyher pauyHa. Ycnujep
HaBEe[EHOr, TPOroAUWbK Npocjek aeduuuta Tekyher
padyHa n3paxkeH y npoueHtuma b[ilM-a y 2025. rognHun
He 611 Tpe6ao yrpo3nTy MaKPOEKOHOMCKY PaBHOTEXY MO
OBOM OCHOBY.

lpaduKkoH 4.3: 13803, yBO3 1 TPrOBUHCKU JeprLnT
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Hanomena: Moaayu 3a 2024. roguHy npepcTasbajy 36up keaptantor b/IM-a no pacxogHom npucTtyny, AOK
nopauu 3a 2025. roguHy npeacTassbajy npojekuuje LIBBuX.




TekcmHu okeup 1: UHOupekmHuU ymuyaj Hosux
yapuHckux mapucea Ha EY poby 00 cmpane CAl-a Ha
u3eo3 pobe u3 buX

Wako BpujegHocT m3Bo3a pobe u3 buX y CAL, y3
Matbe ocuunaumje, bumexu pactyhu TpeHa, ysoherbe
LapUHCKNX Tapuda og 35% Ha yBo3 pobe u3 buX 'y CAL]
He 6K Tpebano Ja UMa 3HayajHUju AUPEKTHN YTWLAj Ha
YKyMaH 13B03 pobe, ¢ 063npom Ha To fa m3so3 y CALl
OUbeXN penatuBHO Maso ydyewhe y yKynHoM M3BO3Y.
Yuewhe n3Bo3a n3 buX y CALl y yKynHom n3Bo3y ce
Kpetano o 0,3%y 2010. roguHu go 1,5%y 2024. rognHu.
YBobheme BuwKx Taprda Hajsuwe he yTrLaTv Ha U3BO3
HaMjeHCKe MHAYCTPUje, KOja YMHM OKO MOMOBMHE YKYMHOr
n3so3a y CAl, a 3aTuM cnuvjege Xemujcka, MeTancka u
eneKTponHaycTpuja.

MHoro 3HayajHuju Morao 6y 6UTV UHOUPEKTHU YTULAj,
Kao mocsbeanLa yBoherba BULMX LL@APUHCKMX CTOMa Ha
yBO3 pobe 13 EY y CAJl, c 063rpoM Ha TO fa TpXuLTe
EY npepacTtaB/ba Haj3HayajHMje M3BO3HO TPXKULITE 3a
6x. poby. Y npsux cepam mjeceumn 2025. roguHe 73,8%
BPWjefHOCTU YKYMHOT 1N3B03a je MachpaHo Ha TpXKuLTe
EY. Mlako ce He pacnonae TauyHum nogaumma o cTeneHy
obpage wu3Be3eHe pobe, MOXe ce MPEeTNoCTaBUTU
Ja 3HayajaH auo wum3Bo3a y EY uumHe cupoBuHe n
nonynpoun3Boau, Koju HakoH fopafe 6vBajy 1M3Be3eHu
Ha TpxuwTe CAf-a. MNpema cnopasymy msmehy CAl-a
n EY n3 jyna 2025. roguHe, ymjecto focapalibnx 2-4%
(Hajwrpe NpumjerBaHe LLapUHCKe CTomMe Y 3aBUCHOCTY
of BpCTe pobe) yBefeHa je jelnHCTBEHa cTona of 15%,
ocM 3a 6a3He MeTane Ha Koje he ce mpumjermBaTu
ctona op 50% (ymjecto pocapjawire AudepeHumpaHe
CTone y 3aBMCHOCTY Of BPCTe MeTana, HMp. Yenunk 25% un
anymuHuj 10%).

YBohere BUIIMX LAapUHCKUX Tapruda Ha yBO3 pobe u3
EY y CA[l] morno 6u MmaTt HeratuBaH yTuLaj Ha M3BO3
METasncKe, enekTpo 1 aytomHayctpuje y buX (MpadukoH
4.4). TlocmaTpaHO MO Haj3HauYajHMjUM OfjerbLuma
XC «knacudukaumje, M3BO3HO Haj3HauajHUje rpyne
npov3eopfay TProeuHu ¢ EY cy n3onosaHa »uua Koja je y
2024.roanHu n3seseHay BpnjeaHoCcTn of 632,7 MUInoHa
KM, 3aTm gujenosu 1 npubop 3a MoTopHa Bo3una (458,0
munroHa KM) n cjeguwra (452,0 munuoHa KM) og uera
ce Hajsehu Ao OfHOCU Ha ayTo-CjeunIUTa 1 NpPecBIake.
Hajsehu guo oBux npovssoaa ce n3Bo3ny kY, roje ce nare
yrpahyje y ayTomobune Koju ce y 3HauajHoj Mjepu 1n3Bose
Ha TpxkuwTte CA-a. MNMopen dapmaleyTcke UHAYCTPUje,
cmatpa ce ga he aytoungyctpuja EY 6utn HajusnoxxeHuja
HoBoyBegeHMM UuapuHama. CALl je K/by4yHO W3BO3HO
TPXULITE 33 Hemauke 1 WTanvjaHCKe npou3sohaue,
na nosehare UMjeHE UMHU HUXOBE MOfeNle Matrbe
KOHKYPEHTHUM Y OfiHOCY Ha fomahe 1 a3unjcke bpeHaoBe.
Mopepn uapuHa, ayTo-uHAycTpuja EY ce Beh Hekonvko
roAuMHa cyouyaBa Ca CHaXXHOM KOHKYpeHL1jom n3 KuHe.
KnHeckn npor3sohaun enekTpryHKX BO3Ka arpeciBHO
ynase Ha eBPOMCKO TPXULITe C jedTUHUjUM MOAENNMA,
MOTNOMOIHY TV [P>KaBHVM CyOBeHLMjama.
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EY je pearoBana yBohetbem JOAaTHUX aHTUAAMIUHLLIKMX
LapvHa Ha KMHeCKa eneKkTpuyHa Bo3una (op jyna
2024.), ann ce cTpaxyje ga he KuHecku npowusBohauu
U Jasbe OCTaTu LjeHOBHO AOMUHAHTHW. Mpounssohaum
n3 EY ynaxy orpomHa cpefcrtsa y npenasak ¢ motopa ¢
YHYTpaLbM CaropujeBatbemM Ha enekTpuyHa BO3wna.
MehyTrM, BUCOK/ TPOLIKOBM MpPOU3BOAHE OaTepuja,
yCropeH pa3Boj WHOPACTPYKType 1 HedoBOJbHa
notpaxta y EY ycnopasajy noBpat mHBectuumja, LWITO
[JOJaTHO oTe)kaBa No3nuujy ayTo-uHagyctpuje EY.

[paduKkoH 4.4: 13803 pobe y EY y 2024. rofuHm no Haj3HavajHujum
kateropujama XC knacudurkaumje
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KOHCTpyKUWje

WN3Bop: BXAC

Mopern HaBeneHMWX, 3HauajaH 13B03 Y EY 3aburbexeH je u
KO M3B0O3a »KEJbE3HUX U YENNUYHMX KOHCTpyKuuja (387,5
munmoHa KM y 2024. roguHi) Koje cy Hajsehum gujenom
HamujerbeHe rpabeBUHCKOM cekTopy EY, Kao n octanm
HamjeLwTaj 1 amjenosu (379,2 munmoHa KM). Metanu (Yenuk,
anyMUHWjyMm, NPOV3BOAW Of erbesa) 6u mornu 6utn
[BOCTPYKO noroheHu LapuHama jep cy CALl ysene nosehaHe
LapviHe of 50 % Ha meTane EY, na EY cvarbyje nponssogiby 1
TMe NOTPaXKHby 3a Noslynponssoguma ns buX.

Mpenyseha EY he yBohewem uapuHa 6uTM Mare
KOHKypeHTHa Ha Tpxuwty CAO-a, wto 6w morno
npenctaB/batyi rybuTak 3HauyajHOr pAujena npuxopa,
CMarere NPou3BoAtbe 1 Naj TpaXKke 3a NPon3BOAHUM
nHnytuma. C 063upom fa je buX cHakHO MHTerprcaHa
y €BpOMNCKM naHal, BpujeaHOCTM, nocebHO y ayTo-
NHOYCTPUjU 1 METafiCKOM  CeKTOpY, MOTeHLunjanHn
naj HapyL6m 6u Morao 3HayajHO Aa yTuye Ha gomahy
WNHAYCTPWjY, LITO 61y KOHAYHULM MOTrOPLUANo TPFOBUHCKM
ja3 buX ¢ nHoCTpaHCTBOM.

Y 2024. ropvHW Cy 3a0W/beXeHU pPEeKOPAHW HeTo
NpPUAVBM Ha payyHy ycnyra y BpujegHoctu of 4,40
mMunvjapagy KM, npBeHCTBEHO Kao moc/bepuua fobpux
nHgmKatopa y cektopy Typusma (MpadukoH 4.5).
MpunvBu MO OCHOBY MOTPOLWHE CTPAHUX TYpUCTa Cy
OCTBApPEHN Ha PEKOPAHOM HUBOY, C TMM LITO je HeTo
edekaT 6V0 3HauajHO pelyKOBaH pacTOM OASIMBa MO
OCHOBY MOTpOLWHbe AoMahux TypucTa y MHOCTPAHCTBY,
[0 HMBOA He3HaTHO ncnog 2023. roguHe.




Ynpkoc nagy obuma WHAYCTPUjCKE MPOU3BOAHE Y
3em/baMa TProBUHCKMM MapTHEPVMA, HETO MNpuInBn
no ocHoBy obpage v fopage pobe (T3B. NTOXH NOC/IOBY)
3abumbexnnu cy pact o 8,0%. CKpoMHMjK, y ofHOCY
Ha paHuje nepuofe, UHAMKATOPWU Be3aHW 3a WN3BO3
pobe 13 buX ponpuHujenn cy nagy HeTo npuaMsa no
OCHOBY ycnyra TpaHcnopTa of 9,1%. YNpKoC CKpOMHOM
06VMy EKOHOMCKe aKTMBHOCTM y EY, HeTo npunusm no
OCHOBY PAfHUYKMX [O3HAKA Cy 3abWbeXunm pacT of
9,2%, NPBEHCTBEHO Kao MoC/befuua U Jasbe CHaKHe
noTpaxte Ha TPXUWTY paja, Kao WU HOMWHAMHOr
ycknabumBama nnata. Mpema nposbeTHUM npojekunjama
LBbbuX,y 2025. rognHu ce ouyekyje pact fo3Haka og 8,9%.

lpaduKkoH 4.5: Tekyhu 1 KanutanHu pavyH
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W3eop: LIBBuX

Y 2024. ropauHun, mehyHapogHa WHBeCTMLMOHA
no3uuuja (eHr. international investment position,
IIP) Hmje npeactaB/bana NM3BOP HepaBHOTeEXa. Y
u3BjewTajHoj roguHu, lIP je, n3paxeHa y npoueHTrMa
b[ilM-a, HaKOH feBeT rognHa KOHTMHYMPAHOT CMakbera
3abubexnna ymjepeHn pact go HuBoa of 22,7%, wTo
je n garbe 3HaTHO UCMOZ 30HE 30HE MaKPOEKOHOMCKe
HepaBHoTexe (MpadurkoH 4.6 1 Tabena 2.1).

lpaduKkoH 4.6: MehyHapopHa MHBECTMLMOHa No3uLmja
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MehyHapogHa WHBECTMUMOHA MO3ULMja, U3PAXKEHa Y
npoueHtuma BAlM-a, je y 2024. roguHn 3aburbexxuna
6naro noropluare of 406n. YNpKoC UitbeHnum aa cy u
aKTVBa M NacuBa, NOCMAaTPaHO Y ancoflyTHUM N3HOCUMA,
3a0UbeXnne CKOPO MAEHTUYaH pacT o 9,2% u 9,1%,
pPEeCneKkTUBHO, HeWTO BULIA arncoslyTHa BpPWjegHOCT
nacuBe je yTruana Ha nosehatbe ogHoca lIP npema BAr1-y.
Mosehatbe akTMBe pe3ynTaT je noBehara Ha KaTeropuvjama
BanyTaunpaenosunTa(435,2 munmoHa KM) Kao 1 HBecTuUMja
y OyXXHUUKe xapTuje of BpujegHocTn (395,2 mMunvoHa
KM). Mosehare nacuse Hajehvm avjenom je pesyntat
NPWUI1Ba MO OCHOBY CTPAHUX ANPEKTHUX MHBECTULN]jA, ani
1 3apyKMBarba NMPYBATHOT U CEKTOPa Brage. 3apyKnBarbe
cekTopa nNpmBaTHYX Npeay3eha peann3oBaHo je Hajehm
AvjenomM nyTem TProBauykux KpefauTa U aBaHca ycnmjeq,
pacTa BprjeHOCTU CNOJbHOTPrOBMHCKE POOHE pa3mjeHe,
[OK je HeTo 3afyxetbe CeKTopa Bflafile peann3oBaHO
nyTem 3ajMmoBa Kof MeDyHapoaHVX KpeauTopa, YnpKoc
3HayajHOM u3HOCYy oTnnate 3ajMoBa MMO-y. [Npema
nogauyma 3a npsu KBapTan 2025. roanHe, HBeCTULMOHA
nosuvumja ce AOAATHO Noropllana, y3 pact AUPEKTHUX
CTpaHUX WHBecCTUUMja 1 noBeharbe 3afyKuBarba Kako
cekTopa npegy3seha nyTem TProBaukmx KpeawTa, Tako U
cekTopa Bnage nyTtem 3ajmoBa. CpegnHom 2025. roguHe,
QOepepaunjabocHenXepuerosrHe (OburX)jeHaJIoHOOHCKO]
6ep3un peanvsoBana emucujy obBesHMLA y BpUjeaHOCTH
op 350 munnoHa eBpa, Of 4era je CKOpPO MOJSIOBUHA,
0O Kpaja jyna, npewsa y BACHUILTBO Pe3N[EHTHUX
6aHaka. MNojegHoCTaB/bebe  AOMUHUCTPATUBHUX
npoueaypa, MHBeCTUpara Y TPaHCMOPTHY M eHepreTcky
UHOPaCTPYKTYpy, Te AuruTanusauuvje jaBHUX YCIyra,
Mjepe cy Koje 6u ponpuvHujene pacTy KOHKYPEHTHOCTU
N npuBiayemy CTpaHux mHBectuumja y buX. JogaTtHo,
npefaBranBo fomahe perynaTtopHO OKpY»Kehe, jauyarbe
BlafiaBMHe npasa 1 6opba NpoTuB Kopymnumje, nosehanu
6 noBjeperbe MHBECTUTOPA U AYFOPOYHO  YUMHWUIU
3eM/by MPVBNAYHMjOM 3a HOBE NpojeKTe.

Y 2024. rogvHw, OVpPeKTHe CTpaHe uHBecTuunje cy
nsHocune 1,76 wmunuvjapgn KM wrto npepcTtaBba
rogvwmy nag on 14,6% (MpadukoH 4.7). Og oBor M3HOCA,
Yak 53,9% ce ogHOCK Ha 3agpXKaHy 3apady, AOK OocTaTak
npeAcTaB/bajy WHBECTMUMje Yy BracHMuka yyewha u
octann Kanutasn. [locmatpaHo Mo 3em/bu UHBECTUTOPY,
Hajsehe yuewhe y yKynHUM CTpaHUM UHBeCTMUMjaMa Y
2024. ropnHn 3abumbexnnu cy: Xpsatcka (391,1 munroHa
KM), bemauka (255,3 munnorna KM), CnoseHuja (247,1
mMunmoHa KM) n Ayctpuja (221,6 munvoHa KM). Yuewhe
3apKaHe 3apafe y YKYNHUM MHBecCTMLMjaMa je 3HaTHO
Bulle y ofHocy Ha 2023. roguHy. [lapg BpujegHOCTW
CTpaHUx uHBecTUUMja y 2024. roguHu [ujesiom je u
noc/beAamua 3HayajHux uHBecTuumja y 2023. rogmHn
nojeAMHaYHNX 3emarba Koje cy umane 6a3Hu edekat
y U3BjelUTajHOj rofAuHK, Kao WTo je ynararbe Pycuje of
npeko 300 munmnoHa KM y ¢opmu ocTtanor kanwutana.
Mpema cTatMCTMUM nNnNaTHOr GunaHca, HETO NPWIKBM
MO OCHOBY CTPaHUX AMPEKTHUX WHBECTUUWja y MpPBOM
KBapTany 2025. rogviHe Cy 3abW/beXunn roaullbn nag
opf 34,5%, pok ce Ha 3agpXkaHy 3apagy ogHocn Yak 81,3%
YKYMHUX CTPaHWX MHBECTULja.



paduikoH 4.7: Mpunue AUPEKTHUX CTPaHKX UHBECTHLMjA
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Mpojuumpann HM3aK HUBO EKOHOMCKE AaKTUBHOCTU Y
3emsbama EY, rnaBHVMM TProBUMHCKMM M MHBECTULMOHUM
napTHepvma buX, 3afprkaBarbe PeCTPUKTMBHE
MoHeTapHe nonuTrke y EY n CA[l-y Koje ofp»aBa BUCOKe
TPOLUKOBE KanuTana, TProBUHCKM MPOTeKUMOHM3aM Te
reononnMTuyKe TeH3uje, NpeacTaB/bajy OCHOBHE CrOSbHe
pusMKe MO MPUIMB ANPEKTHUX CTPaHUX WHBECTMLM)a,
Kao 1 mehyHapoaHy MHBECTULIMOHY MO3WLUWjY Y LijenuHN.
XpBatcka, Cpbuja, Ayctpuja, CnoBeHuja n Hemauka
npeacTaB/bajy Haj3HavajHuje 3em/be nHBecTuTope y buX.
YKynHa BpuWjeAHOCT WHBeCcTMUMja HaBedeHWX 3emasba
yMHMNa je Yak 72,4% yKynHux CTpaHuX UHBeCTAUMja y
buX y 2024. roguHn. MHeectuumje XpBaTtcke, Hbemauke
n Ayctpuje umHune cy 0,7%, 0,5% wn 0,4% bBAM-a,
pecneKkTUBHO, y npeTxofHoj roguHu (MpadukoH 4.8).
MNpojekToBaHn nap peanHe eKOHOMCKe aKTUBHOCTU Y
Ayctpuju y 2025. roguHn og 0,3%, morao 6u nmatu ytuuaj
Ha NpunBe CTPaHUX AUPEKTHUX HBecTnumja y buX, anm
He y 3HavajHKjoj Mjepun C 0631POM Ha To fa ce yak 82,2%
MHBeCTMUMja 13 oBe 3emsbe y 2024. rognHN OJHOCKNO Ha
3agpxaHy 3apagy. CtpaHe vHBecTMUMje 13 AycTpuje cy
HajsehvM aujenom BesaHe 3a vHBecTULMje Y GaHKapCKM
cektop buX, Tako ga cy u mHBecTUUMje y NPETXO[HO]
roguHy Hajsehm gujenom BesaHe 3a 3agp»<aHy 3apagy.
CnnyHa cuTyaumja je U Kop mMHBeCTMUMja 13 XpBaTcke,
roje je npeko 93% mHBecTULMja 6uno y dopmu 3appaHe
3apafe, C TVM ia Cy OBE MHBeCTULMje, nopes GrHaHCKjcKor
cekTopa, Hajsehvm aujenom 6une BesaHe 3a AjenaTHoOCT
TProBuHe Ha BenMKo 1 mano. MNocebaH 3Hayaj 3a NpuNMB
CTPaHWX OMPEKTHUX UHBeCTMUMja y BuX morna 6v nmatu
OueKMBaHa CTarHauuja themauke eKoHomMuje, ¢ 0631pom
Ha TO Aa ce MHBecCTMUMje Hbemauke ogHOCe Ha LINPOK
CneKTap fjenatHocTn 6x. ekoHomuje (Hajsehvm anjenom
npepahrBayka MHAYCTPWja) U CKOPO Y MOTNYHOCTU Cy Y
dopmun BnacHnuKmx yyewha v ocTanor Kanvtana. BaxaH
M3a30B C KOjum ce cyouaBajy 3emsbe EY npepctasrbajy
uapuHe Koje cy ysene CAJ] 1 bMXOB YTHLAj HA EKOHOMCKY
aKTUBHOCT 3eMaJsba YilaHuua 1 nocpeaHo Ha buX. MocebaH
Harfacak je Ha ayTonHgycTpuju Fbemauke, Koja reHepuLe
3HauvajaH Aro 13Bo3a u3 buX, a y 3HauajHoOj mjepu 61 morna
6UTV NoA yTULiajemM BMLUNX LLRPUHCKIKX cTorna CAl-a.
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lpaduikoH 4.8: TOKOBM CTPaHUX AVPEKTHUX UHBECTULIMjA Y MPOLIEHTVIMA
bAM-a buX
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TekcmHu okeup 2: KoHKypeHmHocm ekoHomuje buX c
acnekma peasiHoz epeKmueHo2 0e8U3HO2 Kypca

Y ycnoBuma M3pakeHUX reonofIMTUYKUX TeH3Mja, Kao
M CKPOMHOF HUBOA FobasiHe eKOHOMCKE aKTUBHOCTHU,
WHAVNKATOPN KOHKYPEHTHOCTU eKOHOMMje jow BuLe
f[obujajy Ha 3Hauajy. PeanHn edeKTVBHM LEBU3HU KypC
(eHr. real effective exchange rate, REER) jepaH je og
K/bYUHVX MHAUKATOPA KOHKYPEHTHOCTU jefHe 3eMibe,
jep Mjepy npomjeHe y penatMBHMM LmjeHama gomahe
eKOoHOMMje y OfJHOCY Ha FNaBHe TProBUHCKe napTHepe.
REER mjepy KynoBHy moh Banyte y mehyHapogHoj
TProBMHU jep y3rMa y 0631Mp HOMUHaNHN Kypc fomahe
BanyTe, anu v pasnuvke y nionaumjn namehy buX n roeHmx
naptHepa. REER je nocebHO BaXkaH jep nokasyje KONMKo
Jomahn npow3BoaM MOCTajy CKYrbU unv jedTuHmju
y nopehery ¢ yBO3HUM, opHOCHO REER pednektyje
CTBapHY KynoBHYy Moh 1 KOHKypeHTHOCT. Ykonuko REER
pacte (anmpeuujauuja), gomaha poba rybu LjeHOBHY
KOHKYPEHTHOCT Ha M3BO3HVMM TPXKULITUMA, LUTO MOXKe
Ja CMarbyM M3BO3 1 oTexaTtn npmBpeaHu pact. Ako REER
naga (oenpeumjaumja y peasHum TepMriHMMa), 6x. poba
nocTaje KOHKYPeHTHMja y U3BO3Y, Té M3BO3HWULM CTUYY
npenHOoCT, anv To MoXe Aa noeeha uujeHe yBo3He pobe 1
n3a3oBe NHPIATOPHE NPUTUCKE.

Y cnyuyajy buX, roje je n3so3 jegaH of rnaBHUX NOKpeTaya
€KOHOMCKOT pacTa, cTabunaH u noBosbaH REER uma
OVpPEeKTaH 3Hauyaj 3a ofpXaBatbe KOHKYPEHTHOCTU
npepahuBaykor  CeKTopa, MNpuUBaYere  CTPaHKX
WMHBECTMLMja W YpPaBHOTEXEHE CrO/bHOTProOBUHCKON
6unaHca. HomunHanHn edektBHM Kypc KM je y 2024.
roguHU 3abubexno anpeuujauvjy op 1,6%, koja je
Hajsehum pujenom y3spokoBaHa KpeTatbem EUR, Hawe
cuapeHe BanyTe NpemMa BasyTama 3eMasba Haj3HauajHujux
TProBUMHCKNX napTHepa buX. C gpyre ctpaHe, REER, roje
je nHpgekc notpowaukmx umjeHa (eHr. Consumer price
index, CPl) kopuwheH kao pednatop, y 2024. roguHu
3aburbexmo je genpeuujaunjy og 1,3% (TpadpukoH 4.9).




Jenpeuvjaunja REER-CPI je 6una, Hajsehum pujenom,
y3pOKOBaHa HWXMM cTonama uHdnaumje y buX vy
nopehemy ¢ Haj3HaYajHWjUM TPFOBMHCKMM NapTHEPUMAa.
Y BbuX je y npolnoj rognHu 3aburbexkeHa HuXKa ctona
uHdnaumje (1,7%) y opgHocy Ha Hemauky (2,5%),
AycTtpujy (2,9%), XpBaTcky (4,0%) n Cpbujy (4,8%). Nako
He CMafja y pef Haj3aHauyajHMjuX TPFOBMHCKMX NapTHepas,
3HavajaH gonpuHoc genpeuunjaumjy REER CPl umana
je u3pasuTo BUCOKa cToma WHGnauumje y Typckoj on
58,5%. MoueTkom 2025. roguHe AoLWwo je [o ybp3aBatba
nHdnaumje y buX (y npBoj nonoBmHu rogrHe nHdnauuja
je n3Hocuna 3,6%), y 3HayajHOj Mmjepu ycnujeq pacTa
MUHVMaNHUX MnaTta, anv 1 pacta UujeHa enekTpuyHe
eHepruje. Y jyHy je 3abubexeHa roguviitba nHbnaymnja
of 4,6%, wWTo je M3Hag HMBOA MHOnauuje y BehuHu
3emasba Haj3HaYajHUjuUX TProBMHCKUX napTHepa buX,
LWITO je y KOHauyHuLUM pesyntnpano ynackom REER CPly
30Hy anpeuujauuje (2,8%y jyHy y O4HOCY Ha UCTU Mjecell
2024. roguHe).

[padukoH 4.9: PeanHun edekTnBHY feBu3HN Kypc, REER CPI
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Hanomena: CPl audepeHunjan npeactassba pasnuky nsmehy npocjeuHux roanwbux crona CPly buX n HICP y

EY.Mo3nTneHe BpnjeaHoCTV ofpaxasajy Buleroguuitbe ctone y buX. Mopauw 3a 2025. roguHy npeactaebajy

nopatke 3a NpBuMX WeCT Mjeceun.

PeanHn edeKkTUBHWM [EBU3HW KypcC, TAje je WHAOEeKC
npomn3BohayKmx LyjeHa nHaycTpuje 3a fomahe TpxuLuTe
(eHr.Producer priceindeks, PPI) kopuwheHkao nedpnatop,
y 2024. rognHn 3abubexno je anpeunjaunjy og 4,4%
(TpadukoH 4.10). MNMopen HomrHanHe anpeuurjaunje KM,
Hajsehu yTuuaj Ha pact REER PPl nmane cy npocjeyHo
BMlle cTome uvHONauvje npou3Bohauknx UMjeHa
nHgycTpuje y buX y 2024. rognnn (2,3%) y ogHocy Ha
3emM/be Haj3HayajHMje TProBUHCKe napTHepe: AycTpuja
(-3,6%), XpBatcka (-2,9%), bemauka ( -0,9%) n Cpbuja
(1,2%). NMpocjeuHn pact PPy buX y 2024. rognHu 6uo je
n3Hag npocjeyHor pacta PPl 3a EY, raje je 360r roguiimer
naja LuMjeHa eHepreHata MW cnabuje WHAOYCTPUjcKe
aKTMBHOCTU PPl uecTo OMbeXno 1 HeraTuBHe roguiltbe
ctorne. To je nosehano penatvBHe UMjeHe pomahe
WHAYCTpYje y OAHOCY Ha MHOCTPaHY, WTO Ce AUPEKTHO
oppa3uno Kpo3 pact REER-a (peanHa anpeuujauuja).

¢ BpujedHocm noHOepa3sa Typckyy mpozoduwirbem nepuody 2022-2024.
200uHa 3a uspayyH REER CPI je usHocuna 4,3%, wmo npedcmassea
penamusHuU 3Havaj nojeduHa4He 3emsoe y MehyHapoOHoj mp2osuHuU
pobama npepabhusayke uHoycmpuje ca buX.

C 063mpom Ha 1o aa PPl yrnaBHom obyxBaTta TpOLUKOBe
UHMNyTa (CMPOBKHE, eHepruja, pag v Kanutan) Tpeba
uctahu pa je buX roguHama 6Gubexuna penaTviBHO
BMCOK HMBO KOHKYPEHTHOCTU Kaja Cy y nuTamy LujeHe
eHepreHata, C Harnackom Ha LUMjeHe eneKTpuyHe
eHepruje, Koje cy brine agMMHUCTPUpPaHe, 1 6e3 3HauajHUX
noBeharba. KoHKypeHTHOCT ekoHomuje BuX, mjepeHa
REER PPI, y 2022. roguHu Hajsehum pujenom je 6una
nocsbeanua HewTo cnabujer TpaH3MTOPHOT MexaHu3ma
eHepreTcke Kpu3e wu3asBaHe paTtoMm Yy YKpajuHu, ¢
0631poM Ha TO Aa Cy 3emM/be Haj3HauajHMjU TPrOBUHCKN
naptHepu buX 6une MHOro M3noXeHuje nNpekuguma y
[NCTPUBYLMj MPUPOAHOT raca v LijeHOBHVIM LOKOBUMA.
3HavajHa ynoTpeba NpuUpPOJHOr raca y NpOV3BOAHMU
efnlekTpuyHe eHepruje y 3emsbama EY, y3pokosana je
3HayajaH pacT UMjeHa eneKkTpuUYHe eHepruje, Kako 3a
JOMaNMHCTBa Tako 1 3a npuBpeny, WTOo je yTiuano Ha
jedvHNYHe uumjeHe KowTakwa npousBoghe. HaBegeHa
KpeTaha Cy yTuLana 1 fa ce jefaH Ao Npov3BOAHbe 13
MHOCTpaHcTBa nNpemjectn y buX y 2022. rognHu, wTo je
pe3ynToBano 1M pPacToM HeTO MpWrBa No ocHoBy Lohn
nocnoBa (nocnoBu obpage v gopage pobe y 2022.
roavHu of 23,5%). PacTt uujeHa enekTpuuHe eHepruje
y buX, Kako npowv3Bofhe Tako 1 tbeHe AncTpubyuuje,
3anoyeo je 2023. roguHe 1 fasbe je HacTaBsbeH y 2024.
n 2025. rognHn, Tako da je AjenaTHOCT NPOU3BOAHE
U cHabavjeBarba eNeKTPUYHOM EHEepPrujom, racom u
TOMJIOM BOAOM Y jyny 3abusbexuna roguibn pacTt
unjeHa of 8,8%.

MNopepn KpeTara LUujeHa eHepreHaTa, 3HayajaH JONPUHOC
pacty npor3sBohaukyx LujeHa UHAYCTpuje 3aburbexeH
je n Kao noc/beauLa 3HayajHor pacta MUHUMasHe nnare,
Koja je MmnnemeHTMpaHa noyetkom 2024. roguHe y PC, a
3aTumy 2025. n 'y ®buX. MNpocjeyHe HeTo nnate y buX cy
y 2024. rognHun 3abubexune pact og 9,4%, op vera je y
npepahuBayKkoj NHAYCTPUjY 3abUIbEXEH PacT MniaTa of
11,1%, OOK je y AjenaTHOCTN MPOU3BOAHE eneKkTpuyHe
eHepruje pact n3Hocro 6,2%. Pact HeTo nnata je 6uo
jow n3paxkeHuju y 2025. rogHu (14,3% roguiikbun pacTt y
jyHy) 1 fiBOjaKo je yTrLao Ha pacT uHdnaumje, BUPEKTHO,
NpeKo pacTa jefMHUYHKX TPOLLIKOBa NPOMU3BOAHE, aNn
N MHOMPEKTHO noseharbeM MOTPOLWHEe yCnuvjen pacTa
pPacnonoXmnBor AOX0TKa, C 0631MPOM Ha TO Aia 3aMoCsIeHm
KOjy MpUMajy MUHUMaNHM Aoxofak umajy sehy cknoHoct
Ka MOTPOLUHbU.

Co63upom Ha To fia je HoMUHaNHN Kypc KM pukcHoO Be3aH
3a EUR, kibyuHn “perynatop” KOHKYpPeHTHOCTU MocCTaje
fomaha nHonaumja n KpetTare TPOLLKOBa Npou3Bohaya
(HNp. jeOMHWYHM TPOLWKOBM paga W eHepruja) wu
HauMH Kako UujeHe Aomahe MNpPoOW3BOAHE YTUYY Ha
MehyHapoAHy TProBuHY. 3afpaBame Huke nHbnaymnje
Of, npocjeka TProBUHCKMX MapTHepa oppxasa REER
MOBOJbHUM MO TPrOBUHCKMN BUNaHC 3emsbe.



lpadukoH 4.10: PeanHu epeKTBHYM fieBU3HY Kypc, REER PPI
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IpadukoH 4.11: REER CPI n REER PPI
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Ha rpadukoHy 4.11 je mnyctpoBaHo KpeTarbe REER-a
npema CPl un PPl, n youmbunBa je pa3nuka y KpeTary
REER-a koju npatu KpeTarbe MOTPOLAYKUX LuMjeHa 1
OHOr KOju npaTu TpoluKoBe nou3Bohaua. Y nepuogy
kaga je REER CPl Buwwu og REER PPI, 10 cyrepuwe
fa notpowayn umajy Behum npuTMCak LUMjeHa Hero
npowussohaun. Y cynpotHom, ako je REER npema PPI
BULUW, U3BO3HULM Ir'yOe Ha KOHKYPEHTHOCTM U BUIbeXxu ce
noTeHumjanHo cnabsbereM TProBUHCKOT canfa, Kakas je
Ayroroguntbn Tpens, ¢ nsysetkom 2022. n 2023. roguHe,
Kafda ce eHepreTcka Kpuv3a 13a3BaHa paTtoM y YKpajuHu
npeHujena y buX y HewTo mamoj mjepn y OOHOCY Ha
3eM/be Haj3HauvajHuje TProBMHCKe napTHepe Koje Yy
MHoro Behoj Mmjepy KoprcTe MPUPOAHM rac Kao MOrOHCKO
ropvBO y WHAYCTPUjU U MPOU3BOAHM eNeKTpUYHe
eHepruje. Y HaBefeHOM [BOroAuULLIHHEM Nepuogy, LunjeHe
eNeKkTpUYHe eHepruje cy 6une 3HaTHO HUXKe Yy OfHOCY
Ha KOHKYypeHUWjy LITO je MO3UTMBHO YTULANO Ha pacT
HeTo npunuBa MO OCHOBY MocsioBa obpage M Aopage
pobe y BuX. HeedukacHo ynpaB/barbe €HEpPreTcKum
CEeKTOPOM, Kao W HefoCTaTak yr/ba Kao MpuvMapHor
NMOrOHCKOT ropriBa y NPOM3BOAHM eNIeKTPUYHE eHepruje,
LOBENIO je Ao ryoutka KoMnapaTrBHe npegHoct buX y
LuMjeHamMa efleKTpuyHe eHepruje n Ao yBO3a 3HayajHUX
KonmurHa ¢ mehyHapogHor TpxuwTa. To je AUPEKTHO
nosehano npon3sBohauke LyjeHe 1 CMar N0 TPOLIKOBHY
KOHKYPEHTHOCT.  AAMVHUCTPATUBHO  AeduHUCarbe
MVHMMaNHe nnate, Kao W pagHe emurpaumje u
HefocTaTak KBannduKoBaHe pajHe cHare, [OBENO je [0
noeehama jegMHUYHUX TPOLIKOBa paga 6e3 nosehatba
npopyktnsHoctn. Anpeumnjaunja REER PPly buX ykasyje
Ha rnoropuiare LjeHOBHe KOHKYPEHTHOCTU UHAYCTPUje,
jep pact npor3BohauKkux LUnjeHa Huje noc/beanLia pacTa
NPOAYKTUBHOCTU UM U3BO3HE coducTULMpaHocTy, Beh
TPOLUKOBHMX MPUTUCAKa — MPBEHCTBEHO BULINX LMjeHa
efleKTpUYHe eHepruje n pacta nnaTta.
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5. KOHKYPEHTHOCT M IIMjeHe

KoHKypeHTHOCT y 2024. roAuHW, a MOroTtoBo Yy
Tekyhoj ropauHnm, noropwaHa je Kao pesynTar
ycnopaBatba MNPOAYKTUBHOCTU, YcCaujes MOropluaHmx
CMO/bHOTProBMHCKNX npunnka, NonnTNYKe
HecTabunHoctu, Te cBe Beher npuTicka pacta TpowKoBa
paga. TpolKOoBM pafa Cy 3HayajHO noBehaHn y noc/beabum
roguHama (MpadukoH 5.1), wTo je, u3mehy ocrtanor, u
pe3ynTaT CBe W3pa)KeHujer HefocTaTka PafjHO Crnoco6Hor
CTAHOBHMLUTBA Ha €ypOrCKOM KOHTUHEeHTY. PacT jevHMYHOr
Tpowka paga y buX je nocebHo y3pokoBaH pactom 6GpyTO
nnata, WTO je jeAHUM AWjenioM Be3aHO 3a PacT MUHMMAasHe
nnate, ann M CUHAMKANHW NPUTUCAK Yy CBMM [jenaTHOCTMA.
Mnak, jow yBmjek 3HATHO HWXKWM HMBOW MPOCjeYHOr TPOLLUKa
paja y 3emsbu of npocjeka EY Kao 1 orpomaH eKOHOMCKM jas,
CBaKako Y3pokyjy cBe Behu mHTepec gomahux pagHuka 3a
Of1aCkOM Yy MHOCTPAHCTBO (BuAjeTn nornassbe 8). Mmajyhu
y BuAy 3HauyajaH MpuWTUCaK Ha CTpaHuW noHyge, cse Behu
npuThcak pagHuKa 3a ycknahyBarwem cTaHAapfa C pacTom
uMjeHa 1 ca CTaHAapAoOM ynopeanBux 3emasba, y HapegHoOM
nepmogy MOXe ce OuyeKMBaTW jol 3HayajHMju pacT OBOr
nokasaTesba’. Ha pacT TpoLIKoBa NOC/IOBatba CBE U3PaXeHMju
YUMHaK MMa pacT UujeHa enekTpuyHe eHepruje ycanjeg cnope
eHepreTcKke TpaH3uuuje (Bugjetn TekctHn okBup 3). CyoueHu
C OFrPOMHUM r106aNHNM M3a30BOM KIMMATCKMX MPOMjeHa, raje
je camo y3 mehyHapopHy capafhy moryhe noctrhu 3HauajHmju
HanpeTak, buX cBe BuLwe KaCHN y eHepreTcKoj TpaH3nuuuju, WTo
ce Beh pednekTyje Ha HIKY YKYMHY NPON3BOAHY €NeKTpUYHe
eHepruje 1 Noc/beANYHO KOHTMHYPaHW PacT NPOAajHUX LnjeHa
y NpeTXoAHe fABuje roanHe.

TekcmHu okeup 3: ybumak KOHKypeHmMHocmu ycaujed
ycnopeHe eHepzemckKe mpaHsuyuje

Linmb noctrsama Hynte emmncuje yribeHanokcnaa (COZ) 0o 2050.
rogvHe, HaBefeH y HaLMoOHanHOM eHepreTCKOM 1 KNMMaTCKOM
nnaHy, ambuumosaH je 360r BUCOKOF 3Hayaja HEOOHOBILUBKIX
1M3BOpa Y MNPOU3BOAHW enekTpuuHe eHepruje. VI buX je
jepHa op 195 3emasba Koja ce, npema lMapulikom cnopasymy,
onpeavjenvna 3a MocTu3atbe HeyTPanHOCTM eMucuja [o
2050. roguHe. [lonuTnuke opJlyke y Be3n C LWbeBMMA
BE3aHNM 3a K/IMMaTCKe MpOMjeHe 1 Jasbe Cy HefoBOJ/bHe 3a
ucnymasare LubeBa MapuwKkor cnopasyma, ¢ 063Mpom Ha
6pojHe eKcTpeme ¥ 3HayajaH pacT rnobanHe Temnepatype y
noc/berwrmM rogmHama (fpadukoH 5.2). Umajyhn y Buay Kako
je untensuter CO, y buX mehy Hajsuwmm y Esponu npema
M3BjewTajy CBjeTcke 6GaHKe O KIUMATCKMM MpOMjeHaMa W
pa3Bojy?, 3a ybp3are eHepreTcke TpaH3uuuje MoTpebHe cy
paavikanHe NpomMjeHe 1 oAny4YHo AjenoBatkbe fa 6u ce go 2050.
OCTBapwia HeToO Hy/a emncuja.

lpaduKkoH 5.1: ToauLukba NPOMjeHa peanHor jeANHUYHOT TPOLLKA Y
ofjabpaHumM 3emsbama
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npojekumje LIBBuX 3acHoBaHe Ha nporbehiHoj pyHAM CpeilOPOYHUX MaKPOEKOHOMCKMX NPOrHOo3a.

IpadukoH 5.2: NMpomjeHa Temnepatype y °C y 0AHOCY Ha OCHOBHY
KAumatonorujy
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W3Bop: FAOSTAT (gocTynHo: https://www.fao.org/climate-change/en).
HanomeHa: OcHoBHa KnumaTonorujy ogrosapa nepuoay o 1951. fo 1980. roauHe.

7 WHOeKC jeQUHUYHUX mpowkosa pada no odpaheHom camy
OehuHUCAH je Kao omjep mpowKoea padd u nNpodykmusHocmu pada,
20je je mpowak pada omjep HaKHada 3anocaeHUyUMa y CmanaHum
yujeHama u camu Koje cy 3anocieHuyu o0paousu.

Mpu Unby HynTe HETO eMUcuje YribeHVKa, TepPMOJIeKTpaHe
Tpeba pa npectaHy pagutu go 2050. rogmHe. C gpyre
CTpaHe, OGHOB/BLMBU UW3BOPYW, OAHOCHO XWAPOENEKTPaHE,
bOoTOHaMOHCKe 1 BjeTpOeneKTpaHe, W3UCKYjy Benuke
WHBECTMLUMje Y KPaTKOPOUYHOM MNepuropy, C TM Aa Cy cBe
notpebHuje wuHBeCcTMUMje Yy 6aTepuje 3a CKNapuTerbe
Koje 06e36jehyjy 6GanaHcuparbe 360r HeCcTanHOCTM M3BOpa
o6HoBIbYBE eHepruje. icToBpemeHo, y BrX nocebaH npobnem
ce jaB/ba 360r CMOPOCTV agMUHUCTpaumje U HemoryhHocTm
pacrnonarata [pXaBHOM MMOBMHOM KOja KouM HOBe
BMPEKTHe MHBECTULMjE Y NPOV3BOAHU ENEKTPUYHE eHepruje.
JopatHo, AekapboHM3aLMja eNeKTPOEHepreTCKor cekTopa
NnpeAcTaB/ba M3a30B jep 3eMsba TEXWU OfpKaBakby MpuXopa
of, 13BO3a €e/leKTpUUYHe eHepruje, mehyTuMm, ocnamarbe Ha

8 U3ejewmaj 3a bocHy u XepuezosuHy (2024), docmynakr: https://www.
worldbank.org/en/country/bosniaandherzegovina/publication/
bosnia-and-herzegovina-country-climate-and-development-report
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NPOV3BOAHY eNeKTpUYHe eHeprumje 13 yr/beHa rfnocraje cse
npobnematnyHuje. Hanme, buX je y nocrbenme asuje geleHunje
6111a HETO N3BO3HUK eNIEKTPUYHE EHEprije, anu y NoC/beftbem
nepuopy noctaje cBe n3pakeHuju yBosHuk’. MNpeko 60 nocto
efleKTPUYHe eHepruje y 3em/b/ jolW YBUjeK Ce MPOU3BOAU
y TepmoeneKkTpaHama Ha YyrbeH, pogatHux 31 nocto y
XuppoenekTpaHama, a camo 8 MocTo y ocTanum OO6HOBLYBMM
n3sopuma (fpadurkoH 5.3). Mpounssoara enekTpruyHe eHepruje
13 TepMoesfieKTpaHa je y OAHOCY Ha MpeTXofdHy AeleHunjy
3HauyajHO CMarbeHa 360r Matbe KonuuuHe yrba (npeko 40%
HUKa KONMUMHA reHepurcarba yriba) LWTO je pe3ynTaT 3aTBapatba
rojeAvHUX KOMoBa Te amopTur3auuje cTpojeBa y3 HemoryhHocT
3amjeHe UCTMX jep BehuHa fo6aBrbaua ce Bule He 6aBu
ofp)kaBatbeM TepmoesieKTpaHa 360r HOBUX perynatvBa.
JopaTtHo BenuKky npobnem npeactasrbajy 6pojHa ofcycTBa ¢
nocna Koja 4OBOAe A0 HeAOBO/bHE pajHe CHare, a CaMyM Tme
N Makbe KONMMYMHe NCKOMAHOr yriba. Ycnvjen HaBefeHor, Te y3
BEOMa HemnoBO/bHE W HafjacBe HenpefBMAMBE XWAPOJIOLLKe
ycnioBe, oNa3mn A0 3HavajHUX notpeba 3a yBO30OM enekTpuyHe
eHepruje, a CamMm TMMe 1 rybuTka KOHKYpeHTHOCTU gomahe
€KOHOMMUje Koja je JelLieHrjama noumBana Ha, namehy ocrtanor,
HWCKMM yNna3sHUM TPOLLKOBVIMa eNeKTPUYHE eHepruje.

pacTe, WTO Y3 CBE Makbe MPOM3BOAHE KanauuteTe JOBOAU [0
noropLuakba TProBMHCKOT 61naHca 1 A0 HEMVHOBHOT MopacTa
LujeHe enekTpulHe eHepruje’.

IpadukoH 5.4: ToTpoLlra eHepruje, y KunoBaT-caTMa no ocobum

W3Bop: OurWorldinData (goctynHo: www.ourworldindata.org.)
Hanomena: CrBa ucnpekuaaHa nuHuja Ha nprkasy 3a HR, RS u Sl npeacras/ba kpeTatba 3a BA. Mopaum 3a BAn
RS 32 2024. roguHy HUCY JOCTYNHU.

padukoH 5.3: CTpyKTypa roguiutbe 6pyTo NPOU3BOAHE eNeKTPUYHe
eHepruje
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WN3Bop: BXAC, LIBBuX

Xuppoenektpare [l V+ayctpujcke exeprane, BE n OHE

Y3umajyhu y 063up mamy ynotpeby octanux n3Bopa eHepruje
N CBe CHaXHMje KJIMMaTCKe MpoMmjeHe, Koje nocebHo gosoge
[l0 CYLUHMX Nepuoja TOKOM JbeTa, fjoflasun [0 Behe noTpolurbe
eneKkTpryHe eHepruje y nocsbeaum roguHama'’®. [lok octane
3eM/be y pervoHy Owsbexe CTarHupare WM CMamere
notpowtbe (MpadmkoH 5.4)"", gomaha noTpowWwHa CHaXXHO

2 Ha kpajy 2024. 200uHe 8pujedHOCM HOMUHAJIHO2 U3803d je nana 3a
37%, 00K je y8o3 ucmospemeHo nopacmao 3a 45% Ha 2o0uwirbem
Husoy. Jow ysujek je u38o3 d8ocmpyko sehu 00 y803a y ancosrymHum
u3Hocuma, ¢ mum oa je 2021. 6uUo 20MoB8o Yempu Nyma U3paxxeHuju.

Y nocrwedre mpu 200uHe NomMpowrad eneKmpu4He eHepauje je

3abumwexuna pacm o0 3 00 5%, 0ok je camo y npsom keapmainy

2025. 200uHe npema nodauyuma EMbuX nompowrba 8eha 3a 11% Ha

200UWHEM HUBOY.

EHepeuja nodpasymujesa npumdpHy eHepeujy Koja je docmynHa

Kao pecypc npuje He20 WMO je MPAaHcOpMucaHa memooom

cyncmumyuyuje (ykreydyjyhu yearn npuje He2o wmo je cazopuo, ypaH

unu b6apene Hagpme). [IpumapHa eHepauja ykrvydyje eHepaujy Koja je

Kpajreem KOpUCHUKY nompebHa, y ob/uKy enekmpuyHe eHepauje,

npeso3a u epujarba U eHepaujy koja ce 2ybu kada ce cuposuHe

mpaHcgopmuwy y ynompebsoug 06/1uKk.
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MocnoBatbe pjenatHOCT nNpou3BofAHe U CHabavjeBarba
€NeKTPUYHOM eHeprujom, 1y 2024. roanHn oOUIbEXIO je nag
npoduUTabnIHOCTM, OLHOCHO HOMWHANHM OGPYTO MOCIOBHU
BMLIAK MO PagHUKY, Koja je 3a 32% HmKa y ogHocy Ha 2023.
FOAVHY, [JOK UICTOBPEMEHO NPOodUTaOUIHOCT YKYNHe eKoOHOMMje
ctarHupa (0,5%). Ha gpyroj cTpaHu, cpencTsa 3anocneHux' no
pagHuKy 3aburbexuna cy aBoundpeHe cTone pacTa 3a YKynHy
€KOHOMWjy, 0K Cy 3a eHepreTcky cekTop noBehaHy TPOLLIKOBM 3a
6,3%.0OMmjep NpoayKTMBHOCTV U TPOLLIKOBA paja Mo 3anoc/ieHoM
(TpadumkoH 5.5) unycTpyje Kako 1 ocTane AjenaTHOCTH jaBHOr
CeKTopa, KOoju WUMajy 3HauyajaH 6poj 3anocneHux ocoba y
YKYMHOj CTpyKTypu (Bugjetn padukoH 8.1 n 8.2), bumwexe
BMCOKe TPOLUKOBE paja Mo 3arocieHoM, Y3 HajHuXKe cTone
npoayKTMBHOCTU. HajHuxe ctone npodutabunHoctn y3
[jenaTHoCTV jaBHOT ceKTopa Cy 3abubexeHe y fjenaTHoCTMa
BOlOCHabAavjeBama 1 pyaapcTaa, Koje cy Takohe y BehuHckom
jaBHOM BnacHMwWTBY, WTO notBphyje Aa pAjenatHocT u©3
BeRMHCKOr jaBHOT ceKTopa burbexe 3HaTHO cnabuje pesynTaTe
Hero AjenaTHOCTU U3 NPYBATHOT ceKTopa. Y3umajyhuy o63up ga
jey 2024. rognHu 3aburbexeH 3HavajaH nag npodutabnnHocT
[jenaTtHoCTM MpPOU3BOAHbE eNeKTpuuHe eHepruje (Tabena
5.1), Koja je y MpeTxOoAHOj AeueHunjn Bakuna 3a AjenaTHoCT
C M3HafANpocje4HoM npoduTabnHOCTY, Te CBe U3BjecHUju
HacTaBak naga npodutabnHocTn y 2025. roguHu, Kao U Beoma
Heu3BjecTaH npeacTojehn nepuop, KpeaTtopu MOAUTUKA
MOpajy YMM npuije NpernosHaTu eBeHTyalHe nocsbeaule Koje
OBW TPEHAOBM MOTY VMMaTV Ha LjesIoKyrnHy eKoHomujy 36or
BMCOKOr yyelha TPOLUKOBa eNeKTpUYHe eHepruje y yKymnHoj
NPOU3BOAHMU.

2 [lpema nocrbedre docmynHum nodayuma BXAC-a 3a nompowadye
domahuHcmea (degpuHUCAHa Kao nompowayu cpedrbe sesuyuHe ¢
200UWHKHOM NOMPOWHOM y pacnoHy 00 2 500 kWh < nompouwirbe <
5000 kWh), yujeHe enekmpuyHe eHepauje MOKOM npge Nos08uHe
2025. 200uHe busne cy sehe 3a 9,5% y 00HOCy Ha ucmo nosyzoouwme
npemxooHe 200UHe.

3 Cpedcmea 3anocieHux npema 0oxo0o8HoM o06padyHy b/All-a
obyxeamajy c8a npumarba y Ho8uy U Hamypu, Koja cy 3anocieHu
NpUMUsIU Kao HakHaoy 3a c8oj pao u cge yniame HA UmMe COUUjaIHO2
ocuzypared.




2024. roguHun

paduKoH 5.5: MpoprTabaMHOCT 1 TPOLLKOBU paaa Mo 3arnoCciIeHOM y
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HanomeHa: MpoayKTuBHOCT ce 6a3upa Ha foxofgoBHOM obpauyHy B/iM-a. WU3Hocu nopep ajenatHocTu
03HauaBajy yKynaH 6poj 3anocneHnx HaBeeHUX AjenaTHOCTU Ha Kpajy 2024. roguHe.

[jenaTtHocTu.

Tabena 5.1: AHanu3a ¢puHaHCHjcKMx n3BjelTaja y 2024. 3a AjeNnaTHOCT NPOV3BOAHE eJIEKTPUYHE eHeprije

KATETOPWJE

2022.

2023.

2024.

bocHa n XepuerosuHa

yKyﬂHO NMOC/I0BHa aKTBa

10.729.897.448

10.961.421.720

11.124.353.959

Kanutan n pesepse 5.548.386.243 5.602.752.144 5.367.479.960
LlyropouHe obaBese 1.022.783.638 996.613.465 1.180.470.804
YKynHu npuxoau 3.087.651.191 2.786.888.293 2.644.983.968
HeTto nocnoBHu pesyntat 50.991.328 128.342.368 -9.774.159
bpoj 3anocneHnx 18.350 18.771 18.837
Bpoj ykibyueHunx cybjekaTa 240 288 297
CnoBeHuja
YKYNHO NOCNOBHa akTuBa 5.311.462.905 5.441.359.547 5.508.458.442
Kanutan n pesepse 3.466.022.081 3.557.410.310 3.650.204.559
LlyropouHe obaBe3e 810.389.702 822.181.302 886.198.350
YKynHu npuxoam 7.684.302.725 5.899.574.099 4.370.449.317
HeTo nocnoBHu pesynTat 95.703.697 122.728.248 105.227.195
Bpoj 3anocneHnx 6.223 6.406 6.533
Bpoj ykibyueHunx cybjekaTa 176 183 185
Cpbuja
YKYNHO NOC/IOBHa aKTUBa 14.196.120.468 15.203.791.312 15.768.529.632
Kanutan n pesepse 7.844.059.685 8.962.575.228 9.121.350.384
JlyropouHe obaBe3e 1.973.237.327 2.216.377.284 2.442.785.415
YKynHu npuxoau 6.094.171.658 7.039.141.050 6.270.039.194
HeTto nocnosHm pesynrtat -408.032.451 1.113.116.281 206.525.476
Bbpoj 3anocneHnx 32.282 31.875 31.540
Bpoj ykibyueHunx cybjekaTa 268 309 322
XpBaTtcka
YKYNHO NOCNOBHa akTuBa 13.009.535.404 13.945.202.879 13.477.423.168
Kanutan n pesepse 4.202.112.509 4.343.468.930 4.666.763.119
LlyropouHe obaBe3e 2.145.240.268 2.849.294.456 2.055.512.554
YKynHM npuxoamn 7.136.876.952 8.470.363.453 6.924.447.269
HeTo nocnoBHu pesyntat -582.227.977 177.488.348 370.775.485
bpoj 3anocnexnx 11.344 11.589 11.685
Bpoj ykibyueHunx cybjekaTa 319 357 375

MN3Bop: Dun&Bradstreet.

HanomeHa: MI3Hocun Cy NCKasaHu y eBpuma.



C 063Mpom Ha TO da je y MpeTxogHe [Buje rofviHe
3a0WbEXEH PacT LMjeHa eNleKTpuyHe eHepruje, Te Aa
cy yBefeHe Tapude Mo MOTPOLHU KOje YCNIOXKHaBajy
npahere TpowWwKOBa, cBe Behu UHTepec jaBHOCTU je
Ha roC/ioBaky CeKTopa MpPou3BOAHE efleKTpUYHe
eHepruje. Y3umajyhu y 063up 13fBojeHO nociioBame y
HaBefeHoj ajenatHocTh, y buX je Tokom 2024. roguHe
npoduT oBe AjenaTHOCTV 61O HeraTMBaH, 0K je y CBUM
OCTaNIMM 3eM/bama 610 No3nTrBaH 6e3 063rpa Ha YKYNHY
MOC/IOBHY aKTuBy ¥ 6poj 3amocneHux Koju cy, ocum
y Cpbwuju, 6utHO BUwM Beh y XpBaTtckoj u CnoseHwuju
(Tabena 5.1). MNpema nctom m3Bopy, y 2024. roguHu
OVMTHO Cy HapylleHV CBU WMHAWMKATOpW, MOnyT TecToBa
Heycnjexa, GMHaHCUjCKe NpoLjeHe, Te MHAeKca nnahara.
Ynopehyjyhun ca 3emsbama OKpyeha, TecT Heycrjexa
3a buX ykasyje Ha ucnognpocjeyHo MocnoBarbe, Y3
nosehaHy BjepoBaTHONy cTeyaja 1 BennKy BjepoBaTHOhyY
6nokage pauyHa y 6ygyhHocTu. MpocjeyHo nocnoBarbe
y OCTanuM 3em/baMa KapaKTepully CAWYHW PuU3nuK, C
TUM [la 3eMJbe OKpYXetba burbexe 6orbe nokasaTesbe,
MPBEHCTBEHO 360r Behe TpXuwHe nubepanusauuje
OBOI CeKTopa M Moc/beAnyHo Behux mpuxopa cammx
npowusBohava.

Wmajyhn y Bugy cBe Behu 3Hauaj yBO3HWX ULWjeHa,
Koje Ccy Beoma BOaTW/IHE 1 TEWKO npeasuauee 360r
6POjHUX reonoNUTUYKIMX GaKTOpPa, Ha YKYMHe TPOLLKOBE
Yy EHEPreTCKOM CUCTEMY, Y HapeAHOM Mnepuogy Cy Bp/o
n3rnegHn WHGNATOPHU MPUTUCUM Ha JomahuHcTBa
n nopyseha. CHabawjeBarbe jaBHe mMoTpowHe (Koja
YK/byuyje MOTpOWHY [AOMahUHCTBA) y MOCIbefHeM
nepvopy KapakTepuiue Beha ynasHa LmjeHa npou3BoaHe
eneKkTpUYHe eHepruje of came NpopajHe uujeHe', wWTo
CBakaKo AONPUHOCK HEFraTVBHOM MOCIOBHOM pe3ynTary.
C 063MpoM Ha OrpoMHO yuewhe TepmoenekTpaHa Y
CTPYKTYpU MpPOM3BOAHE, Yy HApeaHoj roauHu, camo
no ocHoBy yBohetba MexaHM3Ma 3a MpPEKOrpaHNYHO
npunarohaBare yribeHuka (eHrn. Carbon Border Adjust-
ment Mechanism, CBAM)'®, npofajHe unjeHe enekTpryHe
eHeprmje he wu3BjecHO HacTaBuTM pactn. 36or
HenocTojatba AomMahe Gep3e ca TProBYHOM eMuCUjaMa
(eHrn. The Emissions Trading System, ETS), uckibyumso he
ce nyHuTY ByLleT 3eMasba raje Haly Npon3Bohaym 13Bo3e
npowv3soge, wWro he camvum TrMe AOAATHO HAPYLIWTY
KOHYKPETHOCT eKOHOMMje, a MoCcebHO ceKTopa Koju cy
NOHajBuLLE N3BO3HO OPUjEHTMCAHN.

“ [pema nodayuma ElBbuX nocreedrom caznacHocmu PezynamopHe
komucuje 3a'y ObuX (PEPK) u3 jyna 2025. 200uHe kojom ce omozyhasa
00 cenmembpa ucme 200uHe ysoherbe HOB02 UjeHOBHO2 MoOend
06payyHasakamezopujy nompouwre domahuHcmea, kao u noseharee
yujeHa erekmpuyHe eHepauje 3a Kamezopuje domahuHcmea, ocmare
nompowre U jagHe pacgjeme, Ho8a NPodaAjHA YujeHa oKeupy ycsyee
jasHoz cHaboujesarva je u 0arve 3a 11% Huxa 00 npocjedHe yujeHe
HajnososvHUje HabasHe YujeHe elekmpuyHe eHepauje.

> Cam uspayyH yepaheHoe yereeHuka u aomuHucmpuparse CBAM-a je
c/10xeHo 3602 nompebe 3a ycnocmassearsem u nposjepom yepaheHoz
yerveHuka, wmo he ceakako y3pokosamu 000amHe mpouwKose 3a
npousgohaye.
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MynTUNAIVKaTMBHN YUYMHAK pacTa LujeHa enekTpuuHe
eHepruje Ha pacT TPOLLKOBA CBUX AijeniaTHOCTU noeehasa
BjepoBaTHONy peanu3auuje pu3rkay 06nnKy 3HavajHujer
pacTta npon3Bohaukmx, anv U NPOCjeYHUX NOTPOLLAYKMX
LmjeHa. Y cBakom Cily4ajy, MoBfiaum ce 3ak/by4dak fa cy
6POjHM 13a30BY MCNpes Hac WTO ce TUYe eHepreTcke
TpaH3uumje, 360r came CTPYKType Mpor3BOAHE Koja
noumBa Ha ,Mp/baBuM” M3BOPUMA Te 360r CropocTu
aMVHUCTPaLmje Koja noppasymujeBa M He[OBOJbHO
ynarate y MNpeHOCHy Mpexy. Hagame, oBaj ceKkTop
MMa CBe OTeXaHujy nepcrnektvBy 360r Benukor 6poja
3aMoc/ieHnX Y NPoJajHMX LMjeHa Koje Hucy ycknaheHe
C TPOLWIKOBMMA MPOU3BOAHE, a UMjU EeBeHTyasHu
3HaYajHMjuU PacT MOXe AOBEeCTV A0 couujaiHor OyHTa,
HaCTaBHO Ha BeOMa HMW3aK CTaHAapAd CTaHOBHMLUTBA.
Mpown3Bohaun enekTpuUHe eHepruje Koju ce 6asnpajy
Ha Yr/beHy [AOAaTHO KMajy npobnem M3Hanaxema
cpepacTaBa 3a GMHaHCMparba, U3 pasfora WTo HujeaHa
KpeAuWTHa WHCTUTYUMja Y HapegHoM nepuopy Hehe
3HauajHMje OGUHAHCMpPATU [Jarbkby MPOU3BOAHY U3
TEepMoOesieKTpaHa, Koja je Jo6puM Aunjenom 3Hauywmna
€HepreTcKy He3aBMCHOCT y MPETXOAHVM AeLeHunjama.
WMmajyhu y Buay noteHUmMjanHo CMarerbe M3N10KEeHOCTH
6aHKapcKor cucTeMa MpemMa TPXKULWTY NPOU3BOAHE
eHeprvje K3 yrbeHMKa, Kao U Beoma HenonynapaH
JarbHU pacT NpofajHuX uMjeHa Koju ce pedrekTyje Ha
CBe Mope ApyLITBa, Yy HapeAHOM nepuoay Bennknu TepeT
he Bpno BjepoBaTHO MofHMjeT ByLleTU pa3HUX HMBOA
BNacCTV y [ApXaBuW, ann 1 CBaKako npefy3eTHULM Kpo3
CMarberbe KOHKYPEeHTHOCTM, Te rpabaHn Kpo3 farbhi
NUHGNATOPHN NPUTUCAK.

Y3 cHa)KaH pacT NpocjeyHNX NMOTPOLIAYKUNX LujeHa,
ycnujep cBe Beher nputncka pacta 6asHe undnayuje,
y nocbefmbnM roguHamMma pekopfiaH pact ocTBapyjy
LuujeHe n ocTane MMOBUHE FAje ce UsfBaja HacTaBaK
pacTta uujeHa HeKpeTHuHa. Y 2025. rogurHu je Bua/bme
3HaKOBUWT pacT uujeHa y nopeheny ¢ 6a3HOM rognHOM
(MpaduKoH 5.6), WITO je pe3ynTupano ABOCTPYKO BULIOM
NPOCjeYHOM LiMjeHOM HeKpeTHMHeE Ha JoMmaheM TPXKMLWTy
y OfHOCY Ha npuje geceT roguHa. Mimajyhun y Bugy cHaxkaH
YUMHAK BUCOKUX MPOOUTHMX MapXKM M3 NPETXOLHUX
roauHa, Te noeehara TPOLWKOBA Pafa Ha PacT YKyrnHMX
UvjeHa Te uMjeHa HeKpeTHUHa, moryhe je oueKkmBaTy
pacT MakpOeKOHOMCKUX HepaBHOTEXa, MPBEHCTBEHO Y
CerMeHTUMa KOHKYPEHTHOCTM U NMPUYLUTUBOCT CTaMBEeHUX
HekpeTHMHa. be3 o063uMpa Ha 3HavajHO nosehare
nprMama 3anocieHnx y MoC/beArhuM rofrnHama,
npocjeyHa cTambeHa NPUYLLITMBOCT je MOropliaHa y
nocsbearoj AeueHnju (MpadukoH 5.7) y3 npojuumnpaHm
omjep ncnog Tpu 'y 2025. rognHn. MNpu oBakBom omjepy,
rogvWa npumama'® jegHor 3anocneHuka y Tekyhoj
FOAVHN He MOTy MOKPUTW HW TpW KBagpaTHa meTpa y
CKnajgy Cc Npocje4yHuM unjeHama HekpeTHuHa y buX.

16 YmarbeHa 3a e23ucmeHyujasHe nompebe (8udjemu HanomeHy ucnoo
2pAguKoHa 5.6).



[padukoH 5.6: KpeTarbe npocjeuHux umjeHa, 2015=100
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Ha pomahem TpxumLTy, OBaj MHAMKATOP Y NOC/beLHMM
rogMHamMa GUSbeXKn CHa)kaH HOMVHANTHU, 1 YaK peanHu
pacT, Koju ce oyekyje 1y 2025. roaunHK, ycnvjes cnabuje
TpaHCMKCMje NopacTa KamaTHMX CTOMa 13 30He eBpa Ha
fomahe KamaTHe cTone, Te cnabuje NoHyAe HEKPeTHMHA
Ha gomahem TpxumwTy. BehnHa 3emara EY je, y 2024.
roguHu, 3abubexnna ncnog pedepeHTHy BpujeaHOCT 3a
HepaBHOTEXY (CyrepucaHy pacTom AedpnaumoHUpPaHnX
LMjeHa HEKPETHUHA BULWIUM of 6,0%, lpadukoH 5.8). Ha
fomahem TPXULITY je 3abubexkeHa HepaBHOTEXaA.

[padukoH 5.8: CTpyKTypa 3emarba Koje busbexe npekopayere
HepaBHoOTeXe pacTa AednaLMoHMPaHUX LijeHa HEKPeTHIHA
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80,0% 9,0%

W3eop: BXAC, LIBBuX, EUROSTAT

HanomeHa: Mpocjeure noTpouwayuke n npoussohauke yujeHa y 2025. roanHy ce 0fHOCE Ha NPBO NOMYroguLITe,
oK EY yujeHe HekpeTHMHa y TeKyhoj roanHu Cy ¢ Kpajem NpBOr KBapTana npema noc/befbum ciyx6eHum
nopgauuma, a somahe yujeHe HekpeTHUHa cy npoujeHa LIBbuX 3a 2025. roanHy.

lpadukoH 5.7: CtambeHa NpUyLLTABOCT 1 NPOCjeyuHe LinjeHe
HeKpeTHVHa y buX
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WN3Bop: EUROSTAT, LIBBuX
HanomeHa: 3emsbe 13 30He eBpa Koje 6usberxe HepaBHOTEXY yK/byuyjy XpBaTcky, JlutBanujy v MopTyran, Aok
HepaBHOTeXa 3a 3emibe EY nssan EA ogHocu ce Ha Byrapcky, Mahapcky n Mombcky.
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Owmjep cTambeHe MpUyLWTUBOCT = === [pocjeyHa LujeHa HeKpeTHUHa (AecHa oca)

W3Bop: BXAC, LIBBuX

HanomeHa: Omjep ctambeHe NpuywTMBOCTY je n3pauyyHaT Ha 6a3n NPoLMjerbeHNX U3aTaka 3a CTaHOBakbe U
roAvWHUX NPUMakba, OAHOCHO HETO NnaTe, ymarbeHUX 3a NoNoBUHY KOja CNyXu 3a ocTana e|'3eCTVIHLl|/|jaf|HB
nnahatba Te e Kao TakBa y3uma y 0631p NpUN1KoOM Npakce nspayyHa 6oHNTeTa KNnjeHaTa y KomepLnjanHum
6aHkama (y3 moryha 6nara ogcTynarba).

NaKo cy umjeHe HEKpPeTHMHA Ha CTPAHOM TPXKULUTY
3HayajHO ycnopeHe WAM YaK y napy noc/bepme
ABUje roAvHe, MOHajnpuje ycanjen npoBeAeHNX
PeCcTPUKTMBHUX Mjepa MOHeTapHe MoNANTHKe
Ha pAomahem TpPXKWWTY, jowl YyBUjeK HeAOBOJbHa
noHypa Te cna6a moryhHocT octanux ¢puHaHCMjCKMX
MHCTPYyMeHaTa Uu MoTpaXia pAujacnope u
HepesungeHaTa Y3pOKyjy HacTaBaK CHa)KHOr pacra.
Y noc/bedre TpU rogviHe, LuMjeHe HeKpeTHuHa y EY
Cy Noa NPUTUCKOM BULIMX KaMaTHUX cTona u cnabuje
KyrnoBHe MONM CTaHOBHMLUTBA, LITO je Y3pOKOBano nag
uMjeHa HeKpeTHUHa y 2023. roguHun y EY, Koju je noce6Ho
n3pakeH y 3emsbama 30He eBpa. Y 2024. roguHu je
3aburbexeH 6n1arn pacT uujeHa HekpeTHrHa y EY, ¢ Tum
[ je NCTV BUTHO HXKIM Y OJHOCY Ha NeproA eKCNaH3NBHe
MOHeTapHe nonuTke (ELB).
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6.lyr mnpuBaTHOT CEKTOpa

MpuBatHu ayr y bocHu n XepuerosuHu', y 2024.
roAvHY, je He3HaTHO BUIIN HEro MpeTxogHe
rogvHe, anu je n pga/be faneKko NUCNoj HMBOa Koju
je, npema wmetoponoruju EBponcke Komucwmje,
O3Ha4yeH Kao HepaBHOTeEXa C MaKpPOEKOHOMCKOr
acnekTa. Y 2024. rofviHN 3abuibexXeH je CHa)kaH pacT
Kpeautupama NprBaTHOI CEKTOpPa, WTO je AOBeno Ao
CMatberba oMjepa KpeauTa npema bAMM-y (MpadukoH 6.1).
OcTtBapeHa cTona KpeauTHOr pacTta 6una je Hajsuwa
jow op nepuopa rnobanHe duHaHcKjcke Kpurse (2007-
2009). baHKapckn cuctem, Kojum OOMUHUPaAjy GaHKe y
CTPaHOM BJIACHULLUTBY, OCTA0 je JO6PO Kanutanm3oBaH,
3abubexmo je pact fomahux n3sopa GrHaHCMparba, Kao
1 pekopgHe npodute y 2024. rogHu. Trime je cTabunHocTt
N NUKBUAHOCT GaHKapCKOr CeKTopa ocCTajia OuvyBaHa.
Ha 1o cy, namehy octanor, yTmuanu HUCK/ TPOLLIKOBY
foMahurx nsBopa pUHaHCUpaHa, PacT CTpaHe akTuBe 1
[arbkU nag yyewha HeKBANUTETHUX KpeauTa y akTuBum
6aHaka.

MoBeharbe peanHux mnata yonaxwuno je KpeauTHU pusvk
CTaHOBHMLWWITBA (BMAjeT nornasbe 8 TpxuwTte paga). Pact
KpeawvTa JOMUHAHTHO je OCTBAPEH KPO3 NilacMaHe € pUKCHOM
KaMaTHOM CTOMOM, Y3 WCTOBPEMEHO CMatberbe Yuelliha
Kpeauta y KM ¢ BanyTHOM Kriay3ysniom 1 KpefuTa y CTpaHoj
BaslyTu Kof 06a Haj3HauajHMja cekTopa. Takea KpeTatba yKasyjy
[a, yNPKOC 3Ha4ajHOM PacTy YKYMHUX KpeamTa, TPEHYTHO Hema
U3PaKEHNX Ha3HaKa rnosehatba M3MOMEHOCTV AEBU3HOM U
KamaTHOM pu3uky (MpadukoH 6.2)."°

padukoH 6.1: MpuBaTHK Ayr y ogHocy Ha By BocHu 1
XepLerosuHmn
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W3eop: LIBBuX 1 BXAC
HanomeHa: MpupacT je npukasaH y 04HOCY Ha NPETXOAHY FOANHY.

[paduKkoH 6.2: CeKTOpCKa 1 BaslyTHa CTPYKTypa KpeauTa
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= === Hedurarcujcka npeayseha y crpanoj sanyTu

CTaHOBHUWITBO y CTPakoj BanyTH

= === HeduHaHcnjcka npegyseha y KM == == CTaHOBHUWTBO y KM
YkynHu kpeauT (a.c.)

W3Bop: LIBBuX

3aburberkeHn KpeduTHU PacT je CKOpPO Y MOTMyHOCTU
oCTBapeH Y fiBa HajBeha cekTopa, CeKTop CTaHOBHMLLTBA
n HedprHaHcjckmx npegy3eha. M y npsux ocam mjeceuy
2025. roguHe HacTaB/beH je 3HayajaH pacT KpeauTta
CTAHOBHULLTBY, MPBEHCTBEHO BE3aHO 3a CerMeHT OonLuTe
noTpouwme.®

7 MpugamHu 0y2 bocHe u XepuezosuHe obyxeama kpedume 6aHaka
Hes/la0UHOM Cekmopy U HepUHAHCUjCKUM jasHUMm npedysehuma
(ocum ocmanum  UHAHCUjCKUM —UHCMUMUYujama), OyXHu4Ke
Xapmuje 00 8pujedHOCMU HessaduHo2 U HepUHAHCUjcKo2 cekmopa
U Kpedume ocmanux ¢puHaHcUjckux uHcmumyuyuja (kpedumu jagHum
U ocmanum HegUHAHcujckum npedysehuma u Kpedumu ocmanux
Hepe3udeHMHUX cekKmopa).

'8 Ha kpajy npeoz u opyzoe keapmana 2025. 200uHe, 3abusbexeH je
200UWHU pacm Kpeduma CMAaHoBHUWMBY U HephUHAHCUjCKUM
npedy3ehuma 00 8,66 u 8,32% pecnekmugHo, WMo je 3Ha4ajHo U3Hao
ucmopujckoz npocjedHoz 200ulirbez pacma 00 6,31% (mjepeHo 00
jaHyapa 2007. 9o jyHa 2025. 200uHe).
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Tokom 2024. roguHe, nosehaHa TpaXkha, CTabWIHe
HOMMHa/IHe KaMaTHe CTore, penaTMBHO HUCKe peanHe
KamaTHe cTore, ycnopasatbe nHnauumje, pact peanHmx
nnarta AoONpuHMjenn Cy CHaXKHMjoj KpeaUTHOj ANHaMULIA
y ogHocy Ha 2023. rogumHy. /I nopep noowTpasatba
KpeauTHUX CTaHZapgda, M Y YCJIOBUMA HeU3BjeCHOCTH,
KpeauTHu pacT y buX je 6ro n3Hag ovekmBarba. [1o Kpaja
2024. roguHe omjep KpeauTa npema bAlM-y y cektopuma
CTAaHOBHULIUTBO 1 HedrHAHCUjCKA npuBaTHa npeayseha
He3HaTHo je noBehaH y npocjeky 3a oko 1,5 nn (MpadukoH
6.3). Hajsehun gonprHocC pacty Kpefamta HeduHaHCHjCKUM
npeny3ehvma y 2024. roguHu cy fpanu CekTopu
TproBuHe u npepahueauke nHaycTpuje.?’ OBU cekTopU
cy 6unu 3acnyxHu 3a 19,8% u 15,9% yKynHor pacTa
KpeauTHe akTMBHOCTY Ko HeQUHAHCUCKX NPUBATHUX
npegyseha pecnekTVBHO. Y CermeHTy CTaHOBHULITBA,
pPerncTpoBaH je BUCOK PacT HEHaMjeHCKIMX MOTPOLIAYKMNX
KpeguTa. Bucoke yujeHa CTaHOBa, pacT HeTO nnaTa, Te
CKIOHOCTW Ka VHBECTUpaky Yy HeKpeTHVHe, Hajuewhe
Anjacrnope n HepesnaeHaTa, MaBHM Cy NOKpeTaun pacTa
CTambeHOT Kpeautupara (BUAajeTy BuLLe y MorniaBby 5
KOHKYpPEeHTHOCT 1 LjnjeHe).

%" Wako je pacm 3adyxeHocmu cekmopa npugamHoz cekmopa yop3aH,
He208a CMpyKkmypa u 8asymHa KoMno3uyuja ykasyjy o0a He donasu
00 akymysiayuje MakpoekoHOMCKUX HepasHomexa

20 Osu cekmop cayurasao je Hajeehu OuO YKynHUX Kpeduma
npema npasHum nuyuma Ha Kpajy 2024. :o0ure (30,5% u 21,3%
pecnekmusHo).




CTpyKTypa Kpeauta CTaHOBHULITBY je OcCTana roToBO
HernpomujereHa y OQHOCY Ha NPeTXOAHY rofunHy. Mako
Cy KamaTHe CToMe Ha KpeauTte y MPeTXofHOM nepuogy
6une y 6narom nopacty, oHe cy Tokom 2024. roaviHe u
fajbe ocTane penatmMBHO MpuUCTynayHe y nopehemy ¢
XUCTOPUjCKNM NPOCjeKOM.

padukoH 6.3: MprBaTHM Ayr BocHe 1 XepLerosriHe no cektopuma y
2024.rognHun
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OfIHOCY Ha NPETXOAAHY roauHy (A.C.)

W3eop: LIBBuX

Y 2024. ropvHn 3aburbexkeHo je 3HauajHo nosehame
CTpaHe akTuBe 6aHaka (15%) ycnvjen 1 garbe BUCOKUX
KaMaTHUX CToMa y 30H1 eBpa TOKOM MpBor Anjena 2024.
roguHe. CTame CcTpaHe akTuBe Ha Kpajy 2024. roguHe, y
OLHOCY Ha UCTV MePUOA NMPETXOHE roguHe, 6uno je sehe
3a 856 munuoHa KM. Y npeux wect mjeceumn 2025. rognHe
CTpaHa akTMBa 6aHaKa je HacTaBWa pacTy, anu 3HaTHO
YCMOPEeHNj M TEMMOM, LLITO je Y CKnagy C NpOMUjeeHnM
MOHETapHMM OKOJTHOCTMMA Ha TPXMLUTY 30He eBpa.

HakoH ueTupwn y3actonHe rogunHe naga, Tokom 2024.
rofiviHe 3abV/beXeH je NPBU PACT CTpaHe Nacuee baHaka.
Ynpkoc Tome, yyewwhe cTpaHe nacmee y YKynHoj nacusu
6aHaka OCTaso je roTOBO HempoMmujereHo, WTo ynyhyje
Ha TO Aa roAulibKn pacT cTpaHe nacuee joll yBUjeK
He npeAcTaB/ba MPEOKPET Yy KanuTaJHMM TOKOBMMA.
Hajsehun nojeguHayHn OMPUHOC pacTy cTpaHe nacuse
TOKOM 2024. rogvHe noTekao je of nosehama octanux
KpeauTa of Hepe3umpeHaTa, y3 yyewhe o 63% Yy YKYMHOj
CTpaHoj nacueu. [logatHy CTabUTHOCT OBUM KpeTaruma
[aje 1 BNCOKO yyewhe poyHO Be3aHVX CPeACTaBa, Koja
Cy Ha Kpajy 2024. roguHe unHuna 77% cTtpaHe nacuse,
WTO O0Baj M3BOP OQUHAHCKMpaa UMHM PenaTvBHO
CTabWNHMM U OTMOPHMM Ha KPaTKOPOYHe MpoMmjeHe
TPXUWHKMX ycnoBa. lNogaum 3a npey nonosuHy 2025.
roguHe notephyjy npectaHak BuLLErogulHer TpeHaa
naga ctpaHe nacuse. OBakBa KpeTakba CTpaHe nacuBe,
C 063MpOM Ha TO Aa Cy HeHOM pacTy Tokom 2025.
rofviHe JOMNPUHWjENN KPeauTn HepesnaeHTa, Hajaehum
ce [umjenioMm ofHOCE Ha CpefcTBa nocebHe HamjeHe 3a
ncnywerwe MREL 3axTjeBa (MuHMManHu 3axTjeB 3a
Kanutan v npuxeaTbmBe obaBese) kon oppeheHunx
6aHaka.

PacT HeTo cTpaHe akTvBe 6aHaKa of 436 MunnoHa KM
Ha roguvlrbeM HMBOY YrfaBHOM ofpakaBa rnosehare
CcTpaHux o6aBe3a, a He HYXHO pacT KpejuTHOr
noteHuMjana 6GaHaka. TakBO KpeTatbe BMLLE YyKasyje
Ha npomjeHe Yy CTPYKTypu OwunaHca nopg yTtuuajem
perynaTtopHux 3axTjeBa W ynpaB/batba NMKBUAHOLNY,
Hero Hanoeeharbe KanauuTeTa 3a KpeauTupare gomaher
npuBaTHOr cektopa. Ocum Tora, poyHa HeycknaheHocT
aKTVBe M MmacuBe orpaHMyaBa MOryhHoOCT AMpeKTHor
yTuuaja Ha fomahy KpefnTHY akTUBHOCT.”

AHKeTe O KpeAuTHOj akTMBHOCTW OaHaKa, npoBefeHe
Tokom 2024. rofuHe, yKasyjy Ha pasnuuute TpeHjose
y CermMeHTMMa KpepuTupara. KpeautHu ycnosm 3a
CTAHOBHWLUTBO MOCTaNN Cy MOBOJbHUjM, NOCebHO Kaga
je pujeu o ctambeHum KpepguTuma. HacynpoT Tome,
CTaHpapau 3a opobpaBarbe KpefanTa HedUHAHCKjCKUM
npegysehrma 6unu cy ctpoxm Tokom Beher aujena
2024. rogviHe, WITO je ogpakaBasno npoujeHy nosehaHor
pusMKa Yy MaKpPOEKOHOMCKOM  OKpyXeky. Mnak,
y nocmbeprbem Ksaptany 2024. rogmHe OGaHke cy
penopTupane ogpeheHo nonywTarke OBUX CTaHAapAa
npema HedurHaHcmjckum npegy3ehnma. MNpema oujeHn
6aHaka, u3paxkeHa M CTabuiiHa Tpaxkma Kop cekTopa
CTAHOBHWWTBa M HedMHaHcMjckux npepyseha, Kao u
MOBOJ/bHM YCNOBM KpPeAuTMpPara, OCTav Cy KIbyYHM
nmoKpeTay pacTta npuBaTHOr pyra. [lpBa aHkeTa o
KpeauTHOj akTMBHOCTM Yy 2025. roguHu ykasyje Ha
HacTaBak OBWX TpeHAoBa. baHke cy 3agp»ane nocrtojehe
KpeauTHe CTaHAapAe y MPBOM KBapTasly, aNv Cy HajaBune
tUxoBO Moryhe ybnaxaBarbe y HapefHOM nepuogy y
oba cektopa. ictoBpemeHo, 1 capalita 1 oYeKnBaHa
TpaXkha 3a KpeAuTrMa Cy ouMjerbeHe Kao BMCOKE, LITO
yKa3syje Ha HacTaBak pacTa npuBaTHor gyra uy 2025.
FOAVHMN.

HakoH wTo je EBponcka LeHTpanHa 6aHkKa y jyny 2022.
roguHe 3anouena uUuKNyc noBehatba pedepeHTHYX
KamaTHMX CTOMa, eHTUTETCKe areHumje 3a GaHKapcTBO
y BbuX poHujene cy npuBpemeHe mjepe C Uu/beM
ybnaxaBarba pr3nKa Koju npor3nase 13 pacta KaMaTHUX
ctona. OBe mjepe ocTafne Cy Ha CHasu u Tokom 2024.
roguHe. [ujenom 3axBasbyjyhu TOMe, HOMMWHanHe
KamaTHe ctone 6aHaka y 2024. Hcy 3HayajHO MujerbaHe,
[IOK Cy peaJiHe KaMaTHe CTore OCTaJie Ha HUBOY U3 ipyre
nonosuHe 2023. roguHe (MpadurkoH 6.4).

2" Wako pacm cmpaHe nacuse y 2024. 200UHU NpoU3/1a3u NPBEHCM8eHo
u3 cmabusiHux, po4YyHO Be3aHUX u3eopa u cpedcmasa nocebHe
HamjeHe, makea cmpykmypa ykasyje Ha 02paHu4eH NpeHoC 08UX
Kpemarba Ha domahy KpedumHy akmugHocm.
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[paduKoH 6.4: KamaTHe cTone Ha KpeauTe baHaka
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HomuHanHa kamaTHa cTona,
OcTanu KpeanT! CTaHOBHUWTBY (A.C.)

= PeasnHa kamaTHa cTona, KpeanTi HeprHaHcjckum
npuBaTHUM npepysehima

PeanHa kamaTHa cTona,
OcTann KpeauTn CTaHOBHULITBY

== == HomuHanHa kamaTHa ctona, Kpeautn
HeduHaHCHjcKUM NpuBaTHAM Npeaysehinma (a.c.)

W3eop: LIBBuX 1 BXAC

lpaduKkoH 6.5: lonprHoc pacTy o6aBesa GUHAHCHJCKOT CeKTopa
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Ob6asese npema
fobasrbaunma

W3Bop: LIBBuX

Mako cy nonnaBe Koje cy y oOKTobpy 2024. roavHe
norogune 6x. eKoHomujy un3a3Bane nopemehaje vy
naHuuma cHabawvjeBarba, nocebHo 36or owTtehera
XerbesHuuke MHPpPacTpykType, TW porabaju  Hucy
3HaYajHO yTWLANM Ha AUHAMUKY KpejuTHOr pacTa.
JopatHo, eHTWUTeTCKe areHuuje 3a 6aHKapctBo y buX
Cy Kpo3 npriBpemeHe perynatopHe mjepe omoryhune
nakwy npuctyn duHaHcUpary 1 oTnnaty noctojehmx
Kpegmta 3a ¢u3Muka M npaBHa JNuvua noroheHa
BaHpPeAHVM OKONHOCTUMA.

TekcmHu okeup 4: Cmpykmypa o6ase3a puHaHcujcko2
cekmopa bocHe u XepyezosuHe

Y okBupy lMNpouenype MakpOEKOHOMCK/X HepaBHOTEXaA
(MIP), EBpocTaT je 3a ¢UHAHCMjCKM CeKTop, nopen
CTaHAAPAHVX WHAMKATOpa MNpUBATHOTr Ayra, YBeO w
WHAOMKATOP YKYMHUX ob6aBe3a (UHAHCKJCKOr CeKTopa,
C TopHOM rpaHuMuoM pacta o 16,5% roguwme,
M3Haf Koje ce yKa3yje Ha MoTeHUuMjasiHy HepaBHOTEXY.
[leTarbHuja aHanusa cTpykType dUHaHCKjcKnx obaBesa
Mo cekTOpMMa U1 WHCTpyMeHTMMa omoryhaea 6osbe
pa3ymMujeBarbe AUHAMIUKE NAacvBe 1 6aHKOLEHTPUYHOCTY
cucteMa. YHMOUUMPAHOCT OBOra MHAMKATOPa, Koja
oHemoryhaBa ynopepHe aHanuse, npesasvheHa je
CTaTUCTUYKMM ObOyxBaTatbeM ¢GUHAHCKjCKX obaBe3a
Mo CeKTOprMa, Kao 1 CTPYKTypuparem GpUHAHCUjCKIX
06aBe3a Mo UHCTPYMEHTUMA, OQHOCHO MpELM3HKje Mo
6UNaHCHNM No3uLKjama nacuee GrHAHCUjCKOT CEKTOPA.
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AHanu3sa cTpykType durHaHcujckor cektopa buX npema
lpaduKoHy 6.5, MoKa3syje ga, ynpkoc ymjepeHoM pacTy
aKTVBHOCTM  OCTanux  QUHAHCUJCKUX  UHCTUTYUMja
(ykmpyuyjyhu ocurypasajyha fpyluTBa U MUKPOKpPeAUTHe
opraHusauuje), nacuBa  KOMepuujanHUx  6GaHaka
ocTaje ctabunHa. Yyewhe 6GaHaka y YKymHOj nacvBu
dUHaAHCKjCKOT CEKTOpa, KOje UMHM MpUONMXKHO ABuje
TpehurHe, HUMje Ce 3HAYajHO Mujerano Yy MoC/beaH X
17 rogvHa, JOK je penaTtuBHM 3Hauyaj nacmee ocCTanmx
bUHaHCHMjCKNX MHCTUTYUMja cMakbeH. Pact penoswuTa
6aHaka, BaflyTe M3BaH MOHETapHUX BNacTu 1 AenosuTa
KO LeHTpanHe 6aHKe, Koju 3ajefHO YmHe 84% nacuBe
cekTopa Ha Kpajy 2024. roguHe, notBphyje HacTaBak
6GaHKOLeHTpUYHOr Mogena ¢uHaHcupara. OfcycTBo
pacta ¢UHaAHCKjCKMX ObaBe3a K CTabunHa CTPYyKTypa
nacmee cyrepuvily Aa y OBOM CerMeHTy He MocToje
Ha3Hake MaKpOEKOHOMCKE HepaBHOTeXe, mnpemMa
KpuTepujuma fgeduHCcaHM y OKBMPY OBe npoLiegype.

MoueTkom 2025. roguHe, OOHOB/bEHW WHOGIATOPHM
npUTUCUM AOBENN Cy [0 CMarbetba peasiHe LujeHe
KpepuTta. OBaj TpeHf je nofcTakao pacT Tpaxtbe 3a sehrm
M3HOCMMA HeHaMjeHCKMX KpefuTa (HajBuLie 3afyerba
Kpo3 KpeauTHe KapTuue) v ponpuHno nosehamy
YKYMHOF npuBaTHOr Ayra y Tekyhoj roguHu. Y6p3aHu
pacT NpUBaTHOT Ayra, JOMWHAHTHO BORHeH NHTEH3VBHIM
Kpeautmpamem CekTopa CTaHOBHMILTBA, NpefcTaB/ba
jenHy of M3paXeHWjuX KapaKTepucTmKa KpeTarba mehy
fomahum puHaHCKjcKM nocpepHnumma. Minak, ynpkoc
pactyhem TpeHZy, yKynaH HWBO MpuWBaTHOr Ayra W
Jarbe ce Hanasu 3HauajHo ucnop pedepeHTHOr npara
yTBphHeHor y okBupy npouepype 3a uaeHTuduUkauujy
MaKpPOEKOHOMCKMX HepaBHOTEXa.

[o kpaja 2025. rogvHe Kiby4yHWM M3a30BM 3a gomahe
TPXUWTE OCTajy Cnab/berbe  CMnojbHe MOTPaXKHe,
MoCTojaHN MHONATOPHW NpUTUCUK (BUAjETV NOrnaB/be
5. KOHKYpeHTHOCT U uujeHe), TPOLIKOBU eHepreTcke
TpaH3uumje 1 yBoherbe KapboHCKUX Taken y EY.




Y TakBMM YCNOBMMA, O4YeKyje ce ymjepeHuje KpeauTHo
Wpere Y OAHOCY Ha CHaXkaH pacT 3abubexkeH TOKOM
npBe MONIOBMHE rofiiHe, NoCebHO y CermeHTy KpeauTa
CcTaHOBHMWTBY. [lpema nposbehHM npojekumjama
LIBBuX, ouekyje ce ga he ykynHu Kpeaut npuBaTHOM
CceKTopy pactu fo Kpaja 2025. roguHe, ann yCnopeHom
AVHaMUKOM. Y KOHTEKCTY MaKpPOEKOHOMCKMX
HepaBHOTeXa, PeBUANPAHO YCropaBakbe pacta peasiHe
E€KOHOMCKe aKTMBHOCTM (Ha 1,9%)%, y3 3appxaBatbe
yMjepeHor KpeguTHOr pacTa, MOTeHUMjaIHO MOXe
[OBECTU 1O PenaTVBHOT, anuv orneT He3HaTHor, noeehama
omjepa npueaTHOr gyra npema b[M-y.?* TpeHyTHU pacT
KpeauTta 1 fgarbe noap»kasa NoTPOLUHY Y MHBECTULMjE,
4yrMe AONPUHOCK EKOHOMCKOM OMOpPaBKYy.

TekcmHu okeup 5: CmpykmypHe npomjeHe npueamHoea
dyaa y ooHocy Ha B/l y koHmekcmy naHOemuje u
nocmnaHoOemujckoz onopaska

MNpema Mmetomonoruju EBponcke komucnje (EC),
npviBaTHW Ayr obyxBaTa yKynHe obaBe3e fomahnHCTaBa,
HenpooUTHMX MHCTUTYLWja Koje ciy»ke AOMahNHCTBMA
N  HeduHaHcujcknx npegyseha npema 6GaHKama,
HebaHKapCKMM  QUHAHCMJCKUM  MHCTUTYUMjama 1
bGUHAHCHJCKM TPXUWITUMA, YKIbYYyjyhr n pyxHuuKe
XapTuje of BPUjefHOCTU. Y OKBUPY aHanm3e npomjeHa
npusaTtHor pgyra, EC noceb6Ho pa3fBaja AonpuHOC
Kpegutmparwa ©6aHaka U Kpegutupama  Apyrux
duHaHCHjcknx MHCTUTYUWja. TpomjeHe y penaTuBHOj
BpWjefgHOCTU MpuBaTHOr Ayra y ogHocy Ha bl nog
yTUL@jeM Cy eKOHOMCKe [MHaMuKe, YKibyuyjyhu
uHdnauujy (BAN nedpnatop) n npomjeHe peanHor BAr-a.
[lekomnoHoBaHe NpomjeHe NPUBaTHOr Ayra UCnosbasajy
jenHy rpyny ocobuHa y npeanaHaemMujckom nepuogy, a
APYry Y NaHAEMMWjCKOM 1 MOCTNaHAEMMjCKOM Nepuogy.

Pact  6aHKapckux Kpeguta y Behem  aujeny
npeTnaHaeMunjckor nepuoga je 6uo rnaBHM Hocunal
Mo3UTMBHMX NpPoMjeHa y npwuBaTHOM ayry (fpadukoH
6.6), a MHPATOPHE NPOMjEHE HUCKOT MHTEH3UTETA, Kao U
pednauuja, y Hajgehem anjeny oBoranepmoga HeraTMBHO
Cy yTuuane Ha npmsaTHW ayr y ogHocy Ha B, lo 2020.
rofvHe pacT NpUBATHOr Ayra y ogHocy Ha Bl 6uo je
noA ytuuajem npomjeHsbuse nHdnaumje,  npomjeHama
y peanHom BAlM-y. Ha npuBaTtHn gyr y ogHocy Ha bl je
y TOM epuopy jako yTuLana n HUCKa akTUBHOCT OCTanunx
bUHaAHCKjCKNX MOCPEefHUKA, KaO U HEPA3BUjEHO TPXKMLLTE
XapTwWja of BpUje[HOCTY HeBRaaMHOr 1 HedUHaHCUjCKOr
cekTopa. Y 0BOM nepuofgy npomjeHe y npnBaTHOM fyry
y ofgHocy Ha BAIM cy 6une Hucke, WTO My je AaBano
CTabunHOCT 1 nNpefBuabUBOCT. C Jonackom naHzemuje
N MHPNATOPHMX MPUTUCAKA, KOMMO3KLMja U AUHAMUKA
npusaTtHor gyra y ogHocy Ha bl ce ysenuko mujemsa.

22 pp3a npoujeHa bJ]lM-a 3a dpyeu u mpehu keapman 2025. 200uHe u
UHenayuje y KDamkom poky

2 Kada ekoHoMcKa akmusHoOcm pacme cnopuje 00 Kpedumwe, oy2 ce
akymynupa 6pxe 00 peasHoe output-a, WMo yKasyje Ha nNAacugHu
06/1UK pacma 3adyxeHocmu.

[paduiKoH 6.6: [lonprHOCK roANLLH0j MPOMjEHI OMjepa NPUBATHOT
ayrav blM-a
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Hanomena: Undnauwja je pauyHata Kao gednatop 6pyTo fomaher npoussopa. Y Kateropujy ,0ctano” cnaaajy
KPeANUTI OCTannX GUHAHCUJCKUX UHCTUTYLMja U AYXKHUYKE XapTuje Of BPWjeAHOCTU HedMHaHCHjCKor 1
HeBnafMHOr CeKTopa. 3a AyXHWuKe xapTuje of BpujeaHOCTM ypaheHa je npoujeHa LIBBuX 3a nepuop
2021-2024. roauvHe (HUCY 3BaHWYHK CTAaTUCTUYKK nopaTak). [lonpuHOCK ce mjepe y OAHOCY Ha NPETXOAHY
rOAVIHY, a NPUBATHW AYT je NPEACTaBIbEH Kao KONMUYHIK anconyTHe BPUjAHOCT yKYMHOT NPUBATHOT Ayra 1
BpUjeaHOCTV HoMUHanHor B/M-a.*

Wndnauvja I Pact peantor BAM-a

Mpweathu ayr/6AN

NpBa rogrHa naHgemumje AoHKjena je 3HayajHe NpomjeHe
y KpeTamy npusatHor gyra. Benuku nag peannor bMM-a,
Y3 UCTOBPEMEHMN PACT KpeamTa ocTanmx GUHaHCUjCKUX
WHCTUTYLMjA, AOBEO je Ao noBehara ogHOCa NpUBaTHOT
ayra n b[M-a. VictoBpemeHo, noyeTak UCKHbMXKaBamba
HeKBa/IMTETHMX KpeauTa n3 bunaHca 6aHaka, 1 3acToj
Yy KpeamuTHOj aKTUBHOCTW AjenoBanu Cy Y CynpoOTHOM
cMjepy 1 cmambuBanu gyr. Y Apyroj roguHu naHgemwuje,
pacT nHbnaumje U CHakaH ornopasak peanHor bAM-a
UMann Cy M3pakeH HeraTMBaH yTWLAj Ha omjep ayra u
bAMN-a. Tokom 2022. roguHe nHdNaumja, NpeHeceHa un3
MHOCTPaAHCTBa KpPo3 GUKCHW LEBU3HWU Kypc, [OOATHO
noactakHyta fomahum dakTopmMa, y3 ycriopaBame
KpeauTHe akTUBHOCTU, lOBENa je 0 CMatbetba MprBaTHOr
ayra ncnog 50% BJlM-a. Y oBoj rognHmn pacTt peanHor
biM-a HacTaBMO je NO3UTUBHO AOMPUHOCUTU CMaHbeHY
NHAOMKATOPa, MaKo Yy MarO0j Mjepu Hero y MpPeTxXofHoj
roguHu. Tokom 2023. roguHe pacT MHdnIaLmje ocTao je
rnaBHa JeTepMmnHaHTa NpoMjeHa oMjepa NPMBaTHOr Ayra
npema BM-y. HaKOH WTO Cy MHPNALMOHN NPUTUCLM
ocnabwnn y 2024. roauHKW, HUXOB YTULAj FOTOBO je
NLIYE3HYO,a CHaXaH PacT KpeAnTHE akTMBHOCTU Npey3eo
je KibyuHy ynory y obnmkoBatby KpeTatba MpuBaTHOr
Jyra. YKONnKo ce oBaKBa KpeAuTHa AMHAMMUKa HacTaBu
TokoM 2025. roguHe, y3 peBnanpaHo ycnopasare pacta
€KOHOMCKe aKTUBHOCTW, MOTEHLMjaTHO MOXe [0BeCcTu
[0 penaTvBHOTN, anu oneT He3HaTHor noBehama omjepa
npvBaTHOr gyra npema bArl.

KpeTarba npmsaTtHOr gyra y ogHocy Ha bl y bocHu
N XepueroBWHW jaCcHO YyKa3yjy Ha u3paxeHujy
BOMIATUJIHOCT TOKOM MaHAemMuje 1 roguHama HakoH. [lok
Cy y npeTnaHaeMmnjckoM neprogy AOMUHAHTHU daKTopw

2 WMHoukamopu y okeupy uHcmpymeHma Macroeconomic Imbalance
Procedure (MIP) cy koHconudosaHu dy2 0omahuHcmasa (ykmy4yjyhu
HenpogumHe UHCMumyuyuje Koje cyxe domahuHcmeuma) uspaxeH
y % Bb/i[1-a me koHconudosaHu dye HehUHAHCUjCKUX Kopnopayuja
uspaxeH y % bJllM-a. Ycnopasarse pacma peanHoe b/il1-a, 3ajedHo ¢
onadajyhom uHgnayujom, moxe cmamucmuyku nosehamu y4yewhe
npusamHoe dyza y b/l1-y, 6yoyhu 0a ce HomuHanHu Al ycnopasa,
00K ce HOMUHAJIHU U3HOC Oy2a u Oasve nosehasa. MicmospemeHo,
KpedumHa eKkcnaHauja 000amHo OONPUHOCU pacmy YKynHo2
npusamHoe oyaa.
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6une ymjepeHe npomjeHe 6aHKapcKor KpeauTipama 1
HucKa MHdNaumja, NnaHaemmja 1 HakHagHU MHGNaLNoHM
NPUTACLUM Yy MOTAYHOCTU CYy U3MUjEHUNU CTPYKTYpy W
AVIHaMUKKY npuBaTtHor ayra 'y ogHocy Ha b/r. MNpecygHy
ynory y oppeheHum ¢dasama umane cy pasnuyute
KOMMOHeHTe, of naga peanHor b[MN-a n KpeawutHe
cTarHauuje, NpeKko CHaXHMX MHGNALMOHUX LWOKOBa, Ma
[0 NHTEH3MBHE KpeauTHe ekcraHsnje y 2024. rognHu. Ha
Kpajy mocMaTtpaHor nepruoaa, NPUBaTHU Ayr y OAHOCY Ha
BN ckopo cBy npomjeHy Oyryje n3paxeHoj KpeauTHOj
aKTMBHOCTU BaHaKa, Koja ce oABMja Y OKPYXKeky, Mpema
npoujeHy 6aHaKa, CTasIHO BUCOKe TPaXHbe 3a KpeanTrma.
OBakBa KpeTatba NoTBphyjy Aa je nprBaTHM Ayr y o4HOCY
Ha B/l y BennKoj mjepu ocCjeT/bnB Ha MaKPOEKOHOMCKe
LIOKOBE W WHCTUTYUMOHANIHW OKBUP W OrpaHuyeH
KanaumTeT gomaher TpXKuULWTa KanuTana.

KpeTara npmBaTHoOr fiyra y 3emsbm ce Tpebajy nocmatpatu
Yy KOHTEeKCTy MpoMjeHa Ha eBPOMCKOM ¢GUHAHCUjCKOM
TEXUWTY. Tokom 2024. n 2025. ropgnHe, MOHeTapHa
nonutka EBponcke LeHTpanHe 6aHKe, OOMIbEXEHA
BULLECTPYKNM CMarbeHeM KaMaTHUX CTOMa 1 MOCTeNeHnM
ybnaxaBarbeM PeCTPUKTUBHUX Mjepa, OOMMKOBasa
je ycnose ¢uHaHcuMpara y 30HM eBpa. MctoBpemeHo,
KpeAuTHa aKkTMBHOCT W KpeTatba MpuBaTHOr fAyra
y 3embama EY wn pervoHa npyxajy peneBaHTaH
OKBMP 3a oujeHy nosvuuje BuX y nornegy moryhux
MaKpOEKOHOMCKMX HepaBHOTEXa, Y3 YBarkaBatbe passnka
y MeTofosorvjama 1 CTpyKTypu gyra.

MmobanHa ekoHomuja y 2024. rognHn 3abusbexuna je
yMjepeH pacT, y3 MoCTeneHo CMmamerbe nHbnauuje u
HopManu3auujy Tpxkuwta paga. Mehytim,3a2025. rogmHy
OuYeKMBaka Cy 3HaTHO MOropluaHa 360r TProBUHCKUX
orpaHuyerba U Hemn3BjeCHOCTN eKOHOMCKe MonuTuke. Y
OBaKBMM OKOMHOCTMMA, ¢okyc EL|b-a Hehe 6uTn camo
nudnaumja, Koja je seh 6nM3y LubaHor HMBOaA, Beh 1
yTWLAj MOHETapHE MONUTMKE Ha ycrioBe ¢urHaHCpama,
WTO AOAATHO MOXe YCMOPUTN EKOHOMCKY aKTUBHOCT.
MoTeHUWjanHo, [arbkba CMarera  pedepeHTHUX
KamaTHVX CToMa y 30HM eBpa Morna 6w da ytnye n Ha
TPOLLKOBE 3afyXuBata y bocHu n XepuerosnHu, ann Taj
npuTncak Hehe 6UTK 3HavajaH.?

YKYNHW KpeauTHU pacT y 30HM eBpa (1,9%) noactakHyT
je ymjepeHum pactom KpepuTa HedUHAHCUJCKUM
npepy3ehrma, OOK je pacT KpeanTa CTAaHOBHMLITBA 61O
Bpno Huzak. Cnaba KpeanTHa AMHAMMKA AOMpPUHUjena
je penatMBHOM CMatbery MNPUBATHOr fJyra CeKTopa
CTAHOBHUWTBA U HedMHaHCMjcKux npepyseha, wro je
pe3ynTupano CMareHhem YKYyrnHOr MPUBATHOr ayra y
opHocy Ha BNy 30HK eBpa (TpaduKoH 6.7).

% Ha kpemarbe KamamHux cmonay buX u 0asee cHaxHo ymudy domahu
hakmopu, nonym ujeHosHe nosumuke 6aHaka, Koja je 061uKo8aHa
MPXUWHOM MOAU  CUCMEMCKU 8AXHUX 6aHaka u NIuMKum
huHAHCUjcKUM mpxuwmenm.
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[padukoH 6.7: MprBaTHM AYr 3eMarba 30He eBpa y ogHocy Ha B
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Y cBum Behrm ekoHoMumjama EY nprBaTtHY Ayr je cMareH.
KpeoutHa akTMBHOCT 6aHaka M anconyTHa BpujesHOCT
Zyra npvBaTHoOr cektopa y BehuHu 3emarba EY pacnu
Cy cropuje of eKOHOMCKe aKTUBHOCTW. Y CBUM Manum 1
OTBOPEHVM €KOHOMMjama 30He eBPa HAaCTaB/beH je TpeH
CMambera nprBaTHOr gyra y ogHocy Ha Bl 3anouet
2021. rogvHe C HarvMm pactomM nHonauuje.

Y nopehetby ca 3emsbama bankaHa ctame 6x. npuBaTHOT
Jyra je nopacsioy OGHOCY Ha MPOLLY FOAVHY, M MPUBaTHA
Ayr je n pasbe mehy HajBUWMM ako ra nopegumo c
OBOM TpynoM 3emasba. Y3 CMamere NpuBaTHOr Ayra
ynopegnusux 3emasba (MakegoHuja n Cpbuja), 1 teroee
CTarHauuje uam pacrt y ocTanvm 3em/bama 13 oBe rpyne,
npvBaTtHM payr y buX octao je mehy HajBuwumm, anu jow
yBUjeK aneko NCNof HUBOoa Koju 61 morao 61T o3HayeH
Kao MaKpOEKOHOMCKa HepaBHoTexa (MpadurKkoH 6.8).

lpadukoH 6.8: MNprBaTHM Ayr y ogHocy Ha B[y 3emrbama pervioHa y
2024. rognHn
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W3Bop: www.ceicdata.com n LIBBuX

HanomeHa: Mopehetbe peanatusHor npusaTHor gyra bocHe 1 XepLeroBuHe C rpynom 3emasba y pervoHy, Kao
1 ¢ rpynom 3emasba 13 EY 1 30He eBpa, TpeGa yBujeK y3umaTyi C KpajiboM pesepBom, 360r metogonoruje
opipehnBarba anconyTHe BpUjeAHOCTM NpuUBaTHOr ayra. MojeauHe 3emibe NPUBATHY YT BEXY 3a CBOjUHCKIA
06nvk npegyseha. M3 Tora pasnora y tera ynase camo GaHKapcKiu KpeauTv [aty NpuBaTHUM
HeduHaHcmjcknm npeaysehuma.




7. JaBHe pMHAHCHK]e ¥ QYT

OunckanHa nosunymja bBocHe wun XepuerosBuHe
noropwaHa je y 2024. roguHu, Npv 4emy rnaBHuU
MHAMKaTop ¢ucKanHe HepaBHOTeXe MNpepacTaB/ba
pact ¢uckanHor peduuyurta. lMpuTUcuym Ha
pacxoflOBHOj CTpaHW E€HTUTETCKMX GyieTta 3HaTHO
Cy nojavyaHu, NpBeHCTBeHO Yycnujea noseharwa
nnata y jaBHOM CeKTOpy, pacTa couujasHnx
TpaHcpepa u noseharwwa neHsuja. BehuHa oBux
pacxoAHUX KaTeropuja uma TpajHu KapakTep, WTo je
pesynTupano sHayajHuM pactom Tekyhnx 6yeTcknx
pacxopa. OBaj HecpasmjepaH pacT pacxopaa y ogHOCy
Ha npuxofe AoAaTHO je cMatbuno GpucKaaHu NpocTop
Bnafla 3a KoHconngauujy jaBHux ¢puHaHcuja, uynme
je powno Ao noropuwaka ¢$puckanHe nosuvuyuje u
nosehara pusuKa og puckanHe HepaBHOTEXKe.

OuckanHn nHankatopm 3a 2024. roguHy ykasyjy Ha
n3paxKeH pacT OyLIeTCKMX NpMXofa 1 pacxoa, npu yemy
je OMHaMMKa pacTa jaBHe MNOTPOLUHe MNpPeBacxXogHO
AoMnHupana. lNojayaH pact jaBHMX pacxopa y 2024.
rofMHN y BeJIKOj Mjepu npowu3nasu u3 nosehaHe tekyhe
noTpowmwe cektopa onuwte Bnage. OBa noTpolwma
npeactaB/ba  UwbaHy  GUCKanHYy  MHTEPBEHUWUjY
ycMjepeHy Ha Yyb6naxaBarbe HeratMBHUX edekaTa
pacTa »KMBOTHMX TPOLLKOBA Ha MaTepujasHN MNOJSIoXaj
HajparMBUjNX KaTeropuja CTaHOBHULWITBA. Pacxoau cy ce
NPBEHCTBEHO YCMjepunn Ka noehaHUM HOMUHANHUM
n3gBajatbMMa 3a neHsuje, niatama y jaBHOM CEKTOpY,
Kao 1 jeHOKPATHOj pMHAHCMjCKOj moapLILM coLlmjanHo
ocjeTbuBuM rpynama. C gpyre ctpaHe, MHBECTULMOHA
aKTMBHOCT HUje 3abusbexkuna 3HayajHuju 3aMax, AoK je
roBfayeme cpeactaBa of MehyHapoHUX KpepuTtopa
Mo KOHLECMOHMM YCNOBMMA OCTano OrpaHnyeHo,
C/INYHO MPEeTXOAHOj roguHu. HecpasmjepaH pact
pacxofa y OQHOCY Ha npuxofe pe3ynTupao je fdabhbum
CyXaBatbeMm OGUCKaNHOr MpocTopa 3a KoHconupauujy
jaBHUX dMHaHCKja, WTO je nojayano durckanHe prusnke un
yKa3ano Ha npucyctso durcKasnHe HepaBHoTexe Yy bocHu
1 XepLeroBmHu.

Pact jaBHMx pacxopa y 2024. roguMHU Hagmawwuo je
AVHAMKKY pacTa YKYMNHUX Npuxoa, WTO je pe3yntupano
npofyb6rbermem ¢uckanHUx HepaBHoTexa. QucKanHu
neduuut je y nctom nepriogy 3abusbexno noseharbe,
pocturaswn 1,8% BbAM-a. MNpojekuyuje 3a 2025. roguHy
YKasyjy Ha yMjepeHO cMatbeme Adeduunta, Kako je
npukasaHo Ha rpadukoHy ucnog (MpadukoH 7.1). BaxHo
je ncrahn pa HaBepeHe npojekuumje 3a 2025. roguHy
noaanjexxy pesusmjama u cTora He npeacTaB/bajy
KOHauHe HUTU cnyxbeHe duckanHe pesynTate.
HeusBjecHocTn Be3aHe 3a ¢uCKanHe MpPOrHose
NMPBEHCTBEHO CYy YCJIOB/beHe Moryhum opactynamrimMa
y npetnoctaBkama pacta HommHanHor b[M-a Tokom
nocmaTtpaHor neproga.

lpadukoH 7.1: Byet onwTe Bnage
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Hanomena: *Mopauu 3a 2025. roguHy cy y cknagy ¢ nnaHom us [nobanHor okBupa duckanHor 6unamca n

nonutukay buX, sa nepnog 2025-2027.

HakoH npuspemeHor naga 6yyetckux npuxoga y 2020.
roavHu ycnunjen nangemuje Koeug-19, ycnmjegmo je
CHaxaH onopasak y 2021. rognHn. TpeHa No3UTUBHE
AVHaAMVIKe pacTa YKYMHUX jaBHUX MPUXOAA U3PaXKeHuX
Yy HOMUWHANHNM M3HOCMMA HACTaB/beH je N Y HapefHUM
rognHama, LWTo oAparkaBa NOCTENEHO javarbe GUCKanHmX
KanauuTeTa. PacT jaBHMX Mpuxopa y 3HauvajHOj mjepu
oppakaBa noseharbe 3aMocC/IeHOCTH, WTO je AUPEKTHO
JOrnpuHWjeno pacTty npuxoaa of pAornpuHoca 3a
coumnjanHo ocurypame. VHTeH3uBMparbe eKOHOMCKe
AKTMBHOCTM Y CeKTOpy Typu3ma AOAATHO je nogynpno
noeeharbe npuxopa of ycniyra, [OK Cy WHOMAaTOpHM
NPUTUCLM AOMPUHNjENIN HOMUHANHOM PacTy NMOPeCKmX
npuxopa. Takohe, Nprxoan of MHAUPEKTHUX nopesa y
npBUX WecT mjeceuym 2025. rognHe 3abmmbeXxXunm cy pact
o 5,8% y ogHOCY Ha UCTW Nepuop NPeTXoaHe roguHe,
wrto noTBphyje HacTaBak NOBOJbHUX TPEHAOBA y pacTy
jaBHMX npuxopga.

C dwuckanHor acnekTa, ABMje K/byYHe KaTeropwuje
jaBHe noTpouwe; m3gaum 3a couunjanHa fAasBarba ”
KOMMeH3aLuje 3anocieHrnmMa, 3abumwexnne cy 3HavajaH
HOMMHaNMHM pacT Tokom 2024. roAunHe, ca YKYMNHUM
nosehamemop 1,26 munujapam KM nnmn 9,7%y ogHocy Ha
npeTxofHy roguHy. Mpojekunje 3a 2025. rognHy ykasyjy
Ha HacTaBak TpeHfa pacTa jaBHMX pacxopa, Auvjeniom
noacTakHyTor Beh npoBefeHVIM 1 AOAATHO MaHNPaHUM
ycknahusamwyma neHsmja. Y Tom KoHTeKcTy, y Degepauunju
bocHe n XepuerosnHe npegnoxeHe cy n3mjeHe 3akoHa
O MEH3WjCKOM M WHBANNACKOM OCUTYpary C LbeM
yHanpehera npaBefHOCTM U PUCKanHe OApPXKMBOCTU
neH3njckor cnctema®. ictoBpemeHo, pactyhm nputucum
CMHAVKaTa 3a noBeharbem nnaTa, HAPOUUTO y CEKTOPUMA
30paBcTBa M obpasoBarba, MNpeAcTaB/bajy [AOAaTHU

% https://fbihviada.gov.ba/hr/ministar-delic-predlozene-izmjene-
zakona-o-pio-za-pravedniji-i-stabilniji-penzijski-sistem
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13a30B 33 OJPXKMBOCT ByLIeTCKe NoTpoLtbe. Y cknagy ¢
Tno6anHUm oKBUPOM GrCKanHOr GrnaHca u NOANTMKA 3a
BbuX 3a neprog 2025-2027, y 2025. rognHu npegsuheHo
je noeehare OpyTO Nnata y jaBHOM CEKTOPY Y U3HOCY
oa npubnmkHo 400 munuoHa KM, wrto he popmaTHo
ontepetTutn GUCKanHe KanayuteTe.

Tekyha noTpoura y bocHu 1 XepLeroBrHu 3abubexnna
je pact Tokom 2024. roguHe, WTO je MPBEHCTBEHO
pesyntat noBehaHux u3gBajatba 3a OpyTo nnate
3arocsieHrX Y jaBHOM CeKTopy, HabaBKy poba u ycnyra,
Te coumjanHe TpaHcdepe. JaBHM CEKTOp U fJasbe OCTaje
K/bYUHW MOKpeTay arperatHe noTpaxHe, He camo Kpo3
OVPEKTHe ducKanHe KaHasne, Beh 1 MHANPEeKTHO, nyTem
nnaTta Koje reHepuwy AoAaTHY NPUBATHY MOTPOLHY U
NOACTMYY eKOHOMCKY aKTMBHOCT. [puBaTHa NoTpoLuHba
ynHuna je oko 70% BAlM-a y 2024. roguHu, npu vyemy
3HayajHO yuelhe 3anocneHux y jaBHOj ynpaBu, OKO
25% yKynHo 3anocneHnx OocCTBapyje npumMarba Koja
npematuyjy npocjeyHy HeTo nnaty y 3emsbu 3a 20 go 25%,
[OfATHO MHTeH3MBMpajyh noTpowmy AomahuHcTasa.
NcTtoBpemeHo, ok cy Tekyhu usgaum 3abumbexunu
pacT, KanuTasHa MOTPOLHa, OJHOCHO WHBECTULIMOHE
aKTMBHOCTM jaBHOI CEKTOPA, OCTajy Ha HUCKOM HUBOY. Y
2024. ronvHM jaBHe MHBeCcTMUMje Bune cy orpaHuyeHe,
Wro je  AjeMMWYHO  MOC/beamuua  YHyTpallhbux
MOMUTUYKNX HECUTYPHOCTW, anu W HeucnywaBarba
K/bYUHVX YCJIOBa 3a HanpeAak Ha eBPOMNCKOM MyTy, LWTO je
pe3yntnpano yckpahuarbeM 3HayajHUX GUHAHCKJCKKX
cpepnctaBa 3 poHpoBa EBponcke yHumje. Ta cpeacTsa,
niaHMpaHa 3a NOAPLUKY Pa3BOjHUX Mpojekata HaKoH
CTMUawa KaHAMAATCKOr CTaTyca, HWUCY peann3oBaHa
360r MHCTMTYUMOHanHMX 6nokaga W HepocTaTKa
pedopmckor Hanpetka. [lpema [no6anHoM OKBUpPY
duckanHor 6unaHca u nonuTUKa 3a nepuog 2025-2027,
y 2025. roguHN MNnaHupaHe cy jaBHe WHBecTUuuje Yy
usHocy oa 1,80 mununjapan KM. OBaj nnaHupaHu pact
MHBeCTUUMja ofpaxaBa HacTojatba GMCKanHWUX BAacTu
[la NpoMmjeHe CTPYKTYpY jaBHe MOTPOLUHbEe 1 OCcuUrypajy
OLPXKMBMjM EKOHOMCKHM pacT Kpo3 nosehaHe KanutanHe
nHBecTuyuje.

Ycnunjen nojayaHux WUHGNATOPHUX MNPUTMCaka TOKOM
Apyre nonosuHe 2024.roguHe, eHTuTeTCKe Bnagey bocHn
N XepueroBumHM ycmjepune cy 3HayajHa dUHaHCMjCKa
CpepcTBa3aybnaxaBatbe HeraTMBHUX COLIMOEKOHOMCKMX
nocbegmua 3a HajocjeT/buBUje KaTeropuje
cTaHoBHMWTBA. OBe Mjepe yKibyumBane cy noseharbe
coumjanHux TpaHcdepa, ycknahrBatbe MUHUMANMHUX
neHsnja n gogaTHe NoApLIKe 32 KOPUCHUKE COLMjanHIX
npasa, LWTO je 3axTWjeBasio 3HauyajHuje aHrakoBarbe
Tekyhux 6yLieTckmx cpefcTaBa. Kao pesyntat HaBeAeHor,
NPYIOpUTET je CTaB/beH Ha TeKyhy noTpoLumy y ogHocy
Ha KanuTtanHe m3gaTke, WTO je 3a nocsbeauuy umaso
CMaretbe MHBeCTMUMja y UHOPaCTPYKTYypHe npojekTe 1
NpojeKTe y eNeKTpoeHepreTCKOM ceKTopy npensuheHe
Mporpamom jaBHux nHeBecTnumja buX 3a nepuog 2024-
2026. rognHa?.

27 [lpoepam jagHux uHsecmuyuja @edepayuje buX 3a nepuod 2024-2025
u lpoepam jasHux uHeecmuyuja Peny6nuke Cpncke 3a nepuod 2024-
2026
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Y TakBMM OKOMHOCTMMA, MJaHUpaHe WHBecTuLUuje
6une cy gjenMuyHo obycTaBibeHe mnm oproheHe fa
6u ce ocnoboamo GUCKanHY MPOCTOP 3a HEOMXoAHe
Tekyhe m3patke. OBakBa CTPYKTypa jaBHe MOTPOLUHE
pe3ynTvpana je N30CTaHKOM OYeKUBAHUX MO3UTUMBHUX
BULIECTPYKMX edeKaTa jaBHMX MHBeCTMUMja Ha
€KOHOMCKW pacT 1 pa3Boj y cpefbemM U Oyrom poky. Y
CKnagy C HaBeAeHUM, N30CTann Cy OYeKMBaHN 3HaYajHN
edeKTU jaBHMX MHBECTMLMjA Ha LijerloKyNnHY eKOHOMCKY
AKTUBHOCT Y CpefibeM 1 iyrOM POKY.

[Hyroroguiita durckanHa KoHconuaaumja 7
pecTprKTMBHa ¢UCKanHa MONWTWKa, BoheHe npuje
n3buvjarba naHpgemmje Kosuma-19 n cykoba y YkpajuHu,
omoryhune cy ctBapare ¢uUCKanHor npocTopa 3a
afleKBaTaH 0froBOp Ha MHULMjaTHE MPUTUCKE NoBe3aHe C
nojayaHom vHonauujom. Pact npuxoga of MHANPEKTHYIX
rnopesa, Kao HernocpefHa noc/beanua noeehara LjeHa,
[O0AaTHO je NpoLlmnpuo oBaj npoctop. MehyTrm, TpeHyTHa
eKcrnaH3MBHa ¢UCKanHa MONWUTUKA, KOjy KapakTepuLie
3HauyajaH pacT jaBHMX pacxofa, Hapouuto Tekyhe
noTpowme, nosehaBa pu3nK 3a GpUCKanHy oppMBOCT
ycnunjer ybp3aHor pacta notpeba 3a ¢puHaHCMpatbem.
Y 2024. rognHn, yKynHa BnagvHa notpowma y bocHu
1 XepueroBuHM M3Hocuna je npubnukHo 40% BAM-a,
npu 4yemy je CTPYKTypa MOTPOLIHE U Jajbe M3PasnuTo
opujeHTUCaHa Ha Tekyhe u3gaTke, NPBEHCTBEHO nJaTe y
jaBHOM ceKTOpy 1 couujasiHa faBatrba, Koju Cy Y Mpocjeky
ynHunn oko 30% BbJlM-a y nepmnoay og 2009. o 2024.
roguHe (fpadukoH 7.2). OBakBa ¢duCKanHa CTPYKTypa
npeacTaB/ba M3BOP  MOTEHUMjaNIHUX — HepaBHOTEXa
W orpaHvMyaBa QUCKaNHU MPOCTOP 3a KanuTanHe
nHBecTMumje. [ogaTHM NpuUTUCaK Ha GpUCKanHU GunaHc
y 2025. roguHu oveKyje ce ycnmjes nnaHupaHe nsmjeHe
nopecke nonutnke y ®egepaumju buX, koja oa jyna 2025.
nogpasymMmurjeBa CMakerbe JOMNpUHoca Ha nnarte, Wwro he
BjepOBaTHO pe3ynTnpaTyé CMakbereM YKYMHUX NPUXoaa
Of, JOMPUHOCA 3a CoUMjanHO ocurypame.

[padukoH 7.2: CTpyKTypa YKymnHe BNaaviHe MOTpOLbe
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I CouvjanHa pasatba, cybBeHLMje (n.c)

1 TpaHcdepn (n.c.)

I Komnensauuja sanocnenmx (n. c.)
W3Bop: LIBBuX
Hanomena: *Mopauu 3a 2025. roguHy cy y cknaay ¢ nnaHom u3s MobanHor okeBupa duckanHor 6unamca n
nonutukay buX, 3a nepnop 2025-2027.

Pacxopm (n.c.)




MNako cy OGyuetckn npuxoan y npeom awujeny 2025.
roguHe 3abWbeXWN CHaXaH pacT 1 npemaLinamn
nnaHupaHe BpujegHocTy, 6yayhu durckanHu npoctop
3a ¢uHaHcmpamwe ofpeheHnx Mjepa M3 npuxofda of
WHOMPEKTHUX rnope3a 6wt he 3HAaTHO cyxeH. darbhu
duckanHM TpeHZoOBM Yy BeNMKO] Mjepu 3aBucuhe
Of peanu3auvje npeanoXeHWX MpoMjeHa Mopecke
nonutuke 1 wnpe prckanHe pedopme, Koje 61 morne
3HaYajHO YTMLATU Ha HWMBO MPUKYM/bEHVX Npuxopa.
Y3umajyhm y o0063vp HaBefeHy pamMBYy CTPYKTypy
BflajVHe NOTPOLUHbE, MOCTOjU PU3MK Of Npoaybrbetba
duckanHor gedurumnTa y cpearemM poKy, YKOIIMKO Ce He
yCrnocTaBy OAPXKMBUjY Mogen GUCKanHor ynpasrbaka.
MeH3noHn ¢oHgoBM Yy bocHM 1 XepueroBuHu
Cyounnu cy ce C AOAATHUM GUCKaNHUM NPUTUCLUMA
TokoM 2024. ropguHe, NPBEHCTBEHO Kao pe3ynTtaT
pefoBHOr 1 BaHpepHOr ycknahusarba neH3mja, Koje
je 6uno HeonxoAHO ycnujen MHONATOPHKX MPUTHCAKA
n noeehawa TpowkoBa xuBoTa. [lopep Tora,
HeroBO/bHU  Aemorpadcky  TpeHAoBY,  YKIbyuyjyhu
CTapere CTaHOBHMLLTBA M CMakbere PafHO aKTUBHOF
CTAHOBHWILUTBA, [OJATHO Cy OTeXanu OAPXKMBOCT
neHsuoHor cuctema. Kao nocsbeanua oBux dakTopa,
npojuuupann fedrumt neHsnoHnx ¢GoHZoBa 3a MNpPBY
nonosuHy 2025. roguHe npopybrbeH je 3a oko 0,5
MPOLEHTHa NOeHa y OAHOCY Ha UCTU NEPUOA NPETXO4He
roguHe, n kpehe ce oko 1,1% n3paxkeHo y NpoLeHTMa
bAM-a. OBakaB TpeHA yKasyje Ha pacTtyhe duckanHe
13a30Be KOju 3axTujeBajy xuTHe pedopme y ceKTopy
neHsmjckor ocurypatba fpa 6u ce o06e36ujeguna
[yropoyHa ¢puHaHCHjcKa cTabrnHoCT.

Y noc/befhnx HEKONMKO FOAMHA, OyLeTcKn npuxoam
BocHe 1 XepuerosuHe ctabunmsoBanu cy ce y pacnoHy
of 40% po 43% b[AlM-a. HakoH cHa)kHOr ornopaBka
y 2021. roauHn, 3aburbexeH je KOHTUHyMpaH pacT
npuxoga, ykmyuyjyhu n 2024. roguHy. Mopaumn Bucoke
¢dpekBeHumje 3a 2025. roguHy ykKasyjy Ha HacTaBak
NO3UTUBHUX KpeTarba, MaKo Y3 ymjepeHujy AVHAMUKY.
Mpema axypupaHum npojekumjama Ynpase 3a
UHOMPEKTHO onopesuBarbe 13 jyHa 2025, ouekyje ce
roavtby pacT npmxofa Of WHAUPEKTHUX nopesa of
oko 5,0% (MpadukoH 7.3). Mehytum, oBe npojeKkuuje
0CTajy MOAJSIOMKHE HeraTMBHUM peBur3ujama, C 063Mpom
Ha HajaBJbeHe 13MjeHe Nnopecke NoanTrKe Koje 61 Morne
yTULATK Ha NMOPecKy OCHOBMLY 1 eprKacHOCT HannaTe.
MctoBpemeHo, Npuxoau of ANPEKTHUX Nope3a Nokasyjy
CcTabunHe MO3UTMBHE TPEHZOBe, WTO ce noBesyje C
pacToM cTomne 3anoc/IeHOCTU U peanHum noseharbem
nnaTa y jaBHOM M MpuBaTHOM cekTopy. OBa AvHamMuKa
[OJATHO je nofp»aHa HeflaBHMM Mjepama 3a noeehare
MUHUMANHUX nnata y oba eHTUTeTa, WTO NO3UTUBHO
yTuYe Ha drcKanHe Npuxoae Kpo3 JoNprHOCe 1 nopese
Ha floxofaK.

lpadukoH 7.3: CTpyKTypa npuxoga
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I  paHTOoBM M OCTanU NpUXOAN I [lonpuHocy 3a coumjanto

I ropesun —— Tpuxoan

W3Bop: LIBBnX

Hanomena: *Mogauu 3a 2025. roauHy cy y cknagy ¢ nnaHom u3 MmobanHor oksupa duckanHor GunaHca u
nonutukay buX, 3a nepuop 2025-2027.

MNpuxoon op nopes3a Ha popaHy BpwujegHoct (MOB)
3a0ubexnnm  cy WCTOPWJCKU  HajBulle K3HOCe Y
nocbefbuM rogMHama, HakoH naHgemujcke 2020.
roguHe. Heto npwuxoam op [AB-a y 2024. rognHw
n3Hocunn cy 6,22 munujapge KM, wto npepctas/ba
HOMMHanNHM pact o 11,3% y ofHOCY Ha MPETXOAHY
roguHy. OBaj CHaxkaH pacT UCKaNHKX Npuxoga pesynTart
je komburHaLuje Buwwe daKTopa Ha CTPaHU NOTPaXKHE 1
umjeHa, ykmbyuyjyhu nosehame npuiBaTHe MOTpOLHE,
pacT poGHOr yBO3a, anv M KOHTUHYMPAHO MOBOJbHA
KpeTamwa Yy ycnykHom cektopy. Ocum Tora, jegHa o
K/bYUHUX [OETePMUHAHTM pacTa npuxoga Mo OCHOBY
MAB-a 6uno je 3agpxaBare MHPNATOPHUX MPUTUCAKA,
npu Yemy Cy LiujeHe ocTasie Ha NOBMLLIEHOM HUBOY TOKOM
npse nosiosnHe 2024. roauHe, AOK je y ApYyroj MoNoBUHNK
2024. n nouyetkom 2025. rognHe [OWIO OO HUXOBOT
[OAATHOT VIHTEH3MBUPaHa, LWTO je MMano [UupekTaH
yTMLUAj Ha wWupere nopecke ocHoBuue 1 noeehare
NpUKyn/beHux npuxopa (MpadurkoH 7.4).

IpaduikoH 7.4: YTuuaj nndnauuje Ha pact npuxoga og MNAB-a
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WN3Bop: AreHyuja 3a cTaTucTuKy BuX, Ynpasa 3a nHaMpeKTHO onopesusarse, LIBBX
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Ha Kkpajy 2024. rognHe, jaBHa 3ay>KeHOCT CeKTopa ornTe
Bnage buX je 14,06 munujapgn KM (26,3% un3paxeHo y
npoueHTma blM-a). OBMM HMBOOM 3agyeHocTn buX
ce 1 parbe CBPCTaBa y KaTeropujy ymjepeHo 3afyXeHux
3emarba, Y cknagy ¢ Kputepujymmma 13 MaactpumuxTckor
cnopasyma (MpadukoH 7.5), Te ce Hafla3m UCNoA NpocjeKka
3emMasba y pasBojy 1 BehuHe ApxaBa pervioHa. TOKom
naHgemuje KosBma-19, Kao M y nepuogy nojayaHux
MHONATOPHUX MpUTMCaKa HaKOH Wu3bujarba pata Yy
YKkpajunu, BuX je, monyT OpojHUX ApYyrux 3emarba,
UMnaemMeHTrpana cetT GUCKaHUX Mjepa yCMjepeHnX Ha
3aLlITUTY COLMjaSTHO PabUBUX KaTeropmja CTaHOBHULLITBA.
YnpKoC TMM MjepamMa, H/BO jaBHOT Aiyra OCTao je cTabunaH
W nopj KOHTPONOM, [OK Cy Y MojevHVMM 3em/baMa
pernoHa 3abubexeHa noseharba Uy ctarHauuja jagHe
3apy»keHocTu (MpadurKoH 7.6).

paduikoH 7.5: JaBHM Ayr onwTe BNage y ofabpaHim s3emibama
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paduikoH 7.6: lopniure NpomjeHe Y jaBHOM [yry OMLITe Baje
n3pakeHoMm y npoueHTma b/ilM-a
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W3sop: MMO, WEO
Hanomena: *Mpojekyuje anpun 2025

Mako ce 3agykeHocT BbuX TpeHyTHO nepumnmpa Kao
duCcKanHO ofpXKMBa, BaXKHO je HarnacuTn fa penaTvBHO
HM3aK HMBO jaBHOr Ayra He nMpefcTaB/ba HYKHO
MaKpOEeKOHOMCKY NpefHOCT 3a 3eMJby Y Pa3Bojy.
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Hanpotus, orpaHvnyeHo 3a4y’KUBare MO>Ke
CUTHaNM30BaTl HEOBO/bHO WHBECTMPAHE Y KibyyHe
pa3BojHe ceKTope, MOMNYyT MHPPACTPYKTYPe, eHepreTuke,
obpasoBatba 1 Aurutanusauuvje. 3emsbe Koje Texe
ybp3aHOM EKOHOMCKOM pacTy W  KOHBepreHuuju
Ka pa3BUjeHVM TPXULWITUMA HE MOTYy Ce OCJIOHUTK
UCKJbYUYMBO Ha PECTPUKTMBHY GUCKaNHy Nonuturky, Beh
MoOpajy 06e36ujegnT afjeKBaTHe M3BOPE AYrOpPOYHOr
buHaHcnpama, yKIbyuyjyhn 1 ogpXmBo 3apyKnBarbe 3a
CTpaTeLlKe NHBECTULNOHE NPojeKTe.

Y TOM KOHTEKCTY, Mako ce TPEeHYTHM HUBO jaBHOr Ayra
cMaTpa ymjepeHuMm, AuHaMuKa Oyayher 3agyxuBarba
MOXe NpencTaB/baTy NOTeHUMjaNHN PU3KK MO GUCKaNHY
CTabUNHOCT, HAPOUUTO aKo ce y3Mmy Yy 063up noctojehe
cnaboct 'y npuctyny mehyHapoaHUM (UHAHCKjCKUM
TPXKUWTUMA, WHCTUTYUMOHaNHa  dparmeHTaumja wu
nonuTMYKa HectabunHocT. oBpX cBera, eHTUTETCKM
byLeT wncKkasyjy uspaxeHe noTpebe 3a EKCTePHUM
duHaHcnparem. Y  2024. roguHu, noTtpebe 3a
duHaHcnparwem y Oepepaunju BuX wusHocune cy
nNpunbnmxHo 7% entutetckor BAMM-a, Lok cy y Peny6nuum
Cpnckoj bune jow n3paxeHuje, Ha HMBOY of oko 10%
eHTuTeTcKkor bAlM-a.

CnosbHM fyr cektopa onwTe Bnage buX 3aburbexuno
je Tokom 2024. roguHe ymjepeHu nopact, HOMUHaNHO
nosehare op 240 mununoHa KM, ogHocHo 2,7%, Te je
Ha Kpajy roguHe gocturao ykynHo 9,11 munujapgm KM.
3a 2025. roguHy nnaHupaHa je oTnnaTa CnosbHOr Ayra 'y
n3Hocy o855 munuoHa KM, wtonpubnuxkHo npecTaB/ba
10% YKYMNHO NpPOjeKTOBaHMX NPUXoAa Of WHAUPEKTHMX
nopesa. Y nepuogy 2008-2016. roguHe, nojayaHo
3afyKuBarbe Bfafe y MHoCTpaHCTBYy (fpaduikoH 7.7),
UrPaso je KIbyuHy yNiory y nokpueamy feduumta Tekyher
pauyHa 1 GuHaHCMpay Ap»KaBHe NoTpoLue (padrkoH
7.8). Hacynpot Tome, TOKkom 2024. rognHe 130CTano je
HOBO 3afyVBatbe BNafila eHTUTETa KOf WHOCTPaHUX
KpeauTopa MO KOHLECUOHUM YCNIOBMMA, MOoCebHO
3a MHOpaCTpyKTypHe npojekTe. [loc/beguuHo, pact
CNOJSbHOT Aiyra 0CTao je orpaHuyeH, oK je fONPUHOC HETO
jaBHOr cnosbHOr 3apyXMBama ¢rHaHCUpamy AeduumTa
no Tekyhem pauyHy 6mo 3aHemapuB. Y noc/befre
YeTVpWU TOAUHE youyaBa Ce KOHTUHYMPaAHO CMameHe
aHraXMaHa CTpaHWX KpeauTopa Ha KOHLIeCMOHO]
OCHOBU Yy OUHAHCMpaky KanuTasHKX MpojeKkaTa, LTo
yKa3lyje Ha nag WHBECTMLMOHE aKTMBHOCTM CeKTopa
onwTe Bnage. Ykonuko pohe [oO WMHTEH3MBMpPaha
KanuTaiHUX MHBeCTUUMja y HapeaHOM CpelrOpPOYHOM
nepviofly, noBnayetbe cpefcrtaBa of MehyHapoaHWx
Kpeautopa nofg MOBOSbHUM (GUHAHCUJCKMM YCTTOBMMA
MOrJI0 61 MaTK ABOCTPYKU edeKaT: C jegHe CcTpaHe 6u
LOMNPUHKjeno cMmakbery aeduumTta no tekyhem pauyHy,
a c gpyre 6y NO3NTMBHO YTULANO Ha jayarbe AeBU3HUX
pe3sepsBu. [lopaTHO, 3afyXuBarbe MOA KOHLECUOHUM
YyC/IOBMMA KapaKTepulle HMXKa KaMaTHa CToma, AYXWu
neprvog oTnfiaTe U Makba M3MI0KEHOCT NpOMjeHaMa
TPXULWHKX YyCnoBa, uume ce noeehaBa durckanHa
OTMOPHOCT 1 CMatbyje BOSMATWIHOCT OTnnaTe CrosbHOr
Jyra cektopa Bnage.



padukoH 7.7: CnosbHM Ayr CEKTOpa onLuTe Blage
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W3Bop: LIBBMX MuHuctapcteo ¢puHaHcuja 1 Tpesopa buX u MobanHu drckanHn okeup 2025-2027
HanomeHa: * Mpojekuuja. CnosbHM Ayr 3a 2025. roanHy je 3akbyuHo ca Q2.

lpaduKkoH 7.8: HeTo 3agy<uvBatbe BafUHOr cektopa 1 gepuumt
Tekyher pauyHa
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W3eop: LIBBuX

TekcmHu okeup 6: Ymuyaj cmarera cmone
donpunoca y ®buX Ha ¢puckanHy oop>kusocm

Mpema goctynHnm nogauuma 3a 2024. roguHy, YKynHm
npuxoau og gonpuHoca y ®epgepaunjn buX 3a npsa gsa
MjeceLa M3HOCUM Cy NpUbAMKHO 863 mMunuoHa KM,
WITO MpefcTaB/ba 3HayajaH MopacT y OAHOCY Ha WCTU
nepuop 2023. rognHe Kada je MPUKYN/beHO OKo 773
munroHa KM. Of yKynHor usHoca y 2024, gonpuHocu
33 MEeH3UjCKoO U MHBanuacko ocurypare (MAO0/MUO)
n3Hocunu cy 484 munmoHa KM, OOK je 3a 3gpaBCTBEHO
ocurypame npukyrnbeHo rotoBo 339 mwunmoHa KM.
OcTatak npuxofa OAHOCK Ce Ha ocurypare 3a Ciyyaj
He3arnocneHoCTH, Koje je n3Hocuno 6nmsy 40 MunMoHa
KM. OBm nopaumn ykasyjy Ha nosehatbe npuxopa of
JonpurHoca 3a oko 12% y ogHOCY Ha NPETXOAHY roguHy,
WTO MOXe 6uTM pe3yntaT pacta Opoja 3amocnieHux,
nosehara npocjeyHe 6GpyTo Mnate wuav nobosbluaHe
epUKacHOCTM Hannare.

Cmatbetbe cTone onprHOCa 3a CoLMjaIHO OCUrypambe
y ®buX npefcTaB/ba jedHy off KibyUHUX pedpopMCKMx
Mjepa ¢ucKanHe nonuTuke C Uubem pactepeherba
npuBpeae, MNOACTULAMbA 3anowsbaBakba U CMakeha
cuBe ekoHomuje. Og 1. jyna 2025. roanHe, 36upHa cTona
ponpuHoca y ObuX cmarbeHa je ca 41,5% Ha 36%. OBo
CMatberbe of1 5,5 NpoLIeHTHKX NoeHa Hajsehum anjenom
ce OfHOCU Ha JonpuHoce Koje ynnahyjy nocrnopgasuu
— AOOMpPUHOC 3a I'IeH3VIjCKO N NHBaNMACKO ocurypame
(MNO) cmarbeH je ca 6% Ha 2,5%, fOK je gonpuHOC 3a
3[paBCTBEHO OCUrypare CMaheH ca 4% Ha 2%. OBakBa
Mjepa MMa AMpeKTaH yTuuaj Ha npuxoge ¢GoHAOBA
coumjanHe curypHoctu, noce6Ho MNO un 3apaBcTBEHNX
¢doHI0Ba, Koju ce y Hajehoj mjepu drHaHCUpajy ynpaBo
13 JOMPUHOCA 3aNOC/IeHUX 1 MOC/IoAaBaLa.

Mnak, nnaHnpaHo cMarene CcTorne JOonpuHOCa Ha TepeT
nocnogasua ca 10% (6% 3a MO n 4% 3a 3apaBCTBO)
Ha 4,5% (2,5% + 2%) npepctaB/ba CMakehe 3a 5,5
NMPOLEHTHUX MOEHa, OfHOCHO BULIE Of MOJIOBUHE
Jocajaltber ontepehera nocnofaBala Yy OBOM
cermeHTy. AKO MpPETNOCTaBUMO fa ce 6poj 3anocneHux
1 OCHOBULIA He MPOMWjeHe 3HauajHo, rpybe npoLjeHe
nokasyjy [a 6u TakBO CMarbere MOF/I0 Y3POKOBaATY
3HayajaH nag npuxopa. Mako noctojyu noTeHuujan gda
Cce eBeHTyalHW rybuum AjenMUYHO  KOMMEH3MpPajy
Kpo3 nosehare popmanHor 3amnolbaBarba, CMatberbe
CcuBE eKOHOMMje UM pacT bpyTo nnata, jacHo je ga 6e3
JofaTHUX OUCKaNHKX Mjepa 1 CTPYKTYPHUX pedopmu
OBAKaB rybrTak MoXe npefcTaB/batii 030M/baH 133308 3a
ORPKUBOCT MEH3NOHOT 1 3apaBcTBeHOr cuctema y ObuX.

C 003upoM Ha TO Ja Cy MEH3VMOHU 1 34PaBCTBEHU
¢doHzoBu Beh ontepeheHn gemorpadpcknm npomjeHama
(Mornepgatn petarwHuje [ornaBmwe 8), CTapewem
CTAaHOBHUWIUTBA U  PeiaTUBHO  BUCOKMM  Gpojem
KOPUCHMKA Yy OAHOCY Ha Opoj 3amocneHux, OBaKaB
rybutak npuxoga MoOXe npeacTaB/bati  030ubaH
pu3nK 3a durckanHy ogpxmeoct. DoHg MNO ce cyouasa
C KOHCTaHTHUM MpPUTUCKOM ycnujen nosehaHor 6poja
NMeH3VOHEPa 1 OrpaHMYeHor MpuMBa U3 AOMPUHOCA,
[IOK 3OpaBCcTBEHU ¢oHOOBM Beh roanHama 6Gusbexe
npobneme y GprHaHCUparky OCHOBHUX yciyra. YKONMKO
He gohe oo pacTa 3amocneHocTu, noseharba Hannate
JOMPUHOCA WM MpolMpera nopecke 6ase, MocToju
peanHa onacHOCT of npopybsbMBarba Aeduunta 0BUX
¢doHzoBa 1 noTpebe 3a JOAATHNM CYyOBEHLVOHUPaHbeM
13 OyleTa, LWITO MOXe Yrpo3uTU YKYnHy ucKanHy
cTabunHocT ObuX.

Cpapyre ctpaHe, pedopme NonyT OBe MMajy NoTeHLUrjaiHe
JYyropoyHe Kopuctn. Huke cTtone pompuHOca Mory
cTMynucat GopManHO 3anouubaBatbe U CMaHUTU
TpOLaK paja, WwTo nosehaBa KOHKYPEHTHOCT NpuBpese
1 MO>Ke J0BECTY A0 LWMpetrba nopecke ocHose. MehyTtum,
™M edeKTn ce He OCTBapyjy OAMax U Yy BeJINKOj mjepu
3aBuce of eduMKacHOCTM uMMMIemMeHTaumje pedopme,
NpaBHOI OKBMPA, KOHTPOJIe TPXKKMLWTA paja 1 Mjepa 3a
60p6by NPOTVB C1BE eKOHOMMUjE.
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YKOnMKonocsiogaBLmn3ancTauckoprcTe HKe JoNpPUHoce
3a 3anoLubaBarbe HOBUX padHVKa uiv nosehatbe nnata,
LYropoyHo Mmoxe fohu go KomneHsauuje rybutaka Kpos
Behun 6poj 06Be3HKKa 1 PacT yKYNMHOr U3HOCa yrniaTa.

Mpema Tome, MaKo CMamere CTone JOMPUHOCa MOXKe
[AOHWjeTN NO3UTBHE EKOHOMCKE MMMYJICe, OHO ca cOboMm
HOCK 3HauajHe 13a30Be 3a GUCKanHy OapPKUBOCT Y buX.
KrmbyuHo je pa ce oBakBe pedopme npaTte AeTa/bHOM
aHanM3oM yTuLaja, CLeHapujuma u Mmjepama Koje he
yb6naxutn HeratuBHe edekTe. Y CynmpOTHOM, MOCTOjU
pu3KiK ga he KpaTKopoUHM GUCKANHW FyOULIM HAAMALLNTY
noTeHuujasiHe fyropoyHe KOPUCTU, LITO MOXe [OAaTHO
ocnabuTy cTabunHocT jaBHMX poHAOBA.

34



8. Tpxxumrrepaga-IIPUOPUTET
PE®OPMU

3HavajHo yuewhe 3anocneHocTm Yy jaBHOM
ceKTopy, noce6HO y jaBHOj ynpaBu, ApamaTuyvaH
napg 6poja pobheHux, ys cHaxaH pact 6poja
neHsuoHepa, Te YyonwTe npo6nem crapemwa
CTAaHOBHMIUTBA, MpeAcTaB/bajy HajBaXXKHUju N3BOP
MaKpOEeKOHOMCKNX HepaBHOTeXa Yy cpeftbem u
Ayrom poky. Y nopehewy C nojeauHnm 3emibama
OKpYXeHa, yuellhe 3anocneHoCT y jaBHOM CeKTopy je
penaTMBHO KOHCTaHTHO Yy Ayxem nepuogy (fpadukoH
8.1), wTo Nokasyje Ha Behy purngHocT fomaher TpXKuLwTa
paga y OfHOCY Ha €KOHOMCKMU LuKnyc. Y CTPYKTypu
3anocneHux y jaBHom cektopy, buX 6urbexn Hajsehe
yuewhe jaBHe ynpaBe y 3anoc/neHOCTW jaBHOr ceKkTopa
(MpadurkoH 8.2), fOK je y ocTanum 3emM/baMa 3HauajHuja
3aMnocneHocT y 3ApaBCcTBY M obpasoBamwy. Vmajyhu y
BMAY fa Y NOC/belH0j AeLeHNju OUbeXnmo Hajcnopuje
3aTBaparbe eKOHOMCKOT ja3ay nopehemy ¢ npocjekom EY
(BMAjeTV nornaesbe 3), Te fa 1y OCTanum AjenaTHOCTMa
noctoje 6pojHa jaBHa npepy3eha nonyT pyaapcTsa,
KOMYHVKauuja, €enektpo 1  BOAOCHabaujeBarba,
HeonXoAHe Cy CTPYKTYpHe pedopme Aa 61 ce KOHAYHO
nouyeo Aa cmamyje HaBefleHu ja3. Mako Tpeba mmatun
Ha ymy Aa BeNVHCKM OBe [jenaTHOCTM Cy YCMjepeHe Ha
coumjanHo 36purbaBarbe, E€BUAEHTHO je fa 3HauajHo
Behe yuelhe oBor cekTopa y yKynHoj 3anocsieHoCTr of
yrnopeamBMx 3emasba JOBOAM [0 CrOpuje eKOHOMCKe
KOHBepreHumje Ka pa3BujeHnjum 3embama

[padukoH 8.2: CTpyKTypa 3anocneHnx y NPeTexXHO jaBHOM CEKTOPY Y
2024. roguHn
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W3eop: EUROSTAT, BXAC

lpadukoH 8.1: Yuewwhe 3anocneHnx ocoba NpeTexxHo jaBHOT cekTopa Y
YKYMHOj 3anocsieHoCT
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I 2021 2025.
W3Bop: EUROSTAT, BXAC

HanomeHa: JaBHu cekTop ykibyuyje AjenatHoctv: O (JaBHa ynpaBa v oabpaHa, o6aBe3HO couujanHo
ocurypatbe), I (O6pasosatbe) 1 Q ([ljenaTHOCTU 3paBCTBEHE 3alWTUTE 1 colnjanHe nomohn).

OrpoMHN eKOHOMCKM ja3 3a pa3BujeHUM 3eMm/bama
AOMPUHOCM HeraTuBHOM MNPUPOAHOM NpUpacTty
CTAaHOBHMWITBA U CBe OpXem oOfNuBY pagHoO
cnoco6Hor craHoBHUWTBA, WTo he cBakako mmaru
AyropouyHe nocsbeguue Ha noteHuujandu bAr, kpos
HeraTuBaH gonpuHoc paga. CBe n3pakeHuju NpUTMcak
pacTa umjeHa poba u ycnyra, Te UujeHa HEeKPeTHWHa,
HapylwaBa WOHaKo cfab eKOHOMCKM  CTaHAapZd
CTaHOBHMLUTBA, LWTO, Y3 PenaTMBHO BUCOKE LMjeHe paja
y EY (Bngjetn nornaerbe 5), CTuMynuwe CTaHOBHULUTBO
Ha emurpaunjy. YumeHnua Kako cpefrOLIKONICKN
06pa3oBHY cucTem bubexn Hajehn 6poj ynrcHrKa y
Aujeny 3aHaTCKMX 3aHMatba, raje ce nocebHo n3aBajajy
rpaheBrHCKM  CTPYKOBHU  pafioBW,  34paBCTBEHA
Fbera U YroctmtesbCTBO, yKasyje Aa ce faHac OGpojHu
nonasHuum y $basu paHor WKOoBaka Npunpemajy aa ce
eBeHTyanHo ofcene. lNocbeara NPoOMjeHa MUHUMaNHe
nnaTte, KOjoM Cy FOTOBO U3jefHayeHa npumarba n3mehy
3aHUMarba Ca HWXKEe U BUCOKO KBaNMOUKALMOHUM
CTPYYHUM CMOCOOGHOCTMMA, He ynujeBa onTUMM3am 3a
ZLYropoYHM pacT 3aHMMaha 3a BMCOKUM 0Opa3oBateM.
WnycTpatunBHO je ga y npukasaHom nepuogy (fpadurkoH
8.3) 06pa3oBHU CUCTEM OWIbEXM 3HAYajHO CMatbene
6poja MonasHuKa y CBMM KaTeropujama obpasoBara®,
KOju je Ha Kpajy OBOr nepmopa CmarbeH 3a 172.162
nonasHuka, ¢ Tum da 48,6% of yKynHor naga gosnasu
M3 OCHOBHOLLKOJICKOr 06pa3oBatba, A0K 253% u
26,1% W3 cpearer 1 BUCOKOLWIKOJICKOr 0Opa3oBakba,
pecnekTUBHO. Y3 cMarbere 6poja nonasHuka, noctojehn
06pa3oBHY Mporpamm OUTHO 3a0CTajy 3a 3em/bama
OKpY>eHba, LUITO YKasyjy 1 CBU NpoBeAeHn mehyHapoaHu
TeCToBM y 00pa3oBamy.

% Ocum npedwKosickoz y3pacma wmo 3602 HUCKe OCHosuue Huje
penesaHmHo 3a ycnopehugaree ca paHujum 200UHama.
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EBnpeHTaH nap nonasHuMka obpa3oBara MoOXe ce
npuvnucaty pemorpadckMMm npomjeHama, Koje ce
orneaajy y BUCOKOM HeraTVBHOM NPUPOAHOM NpupacTy
(TpadurKoH 8.4) 1 HajHVXKOj CTOMM MIIOAHOCTUN Y OKPYXKEHY
n EY, ogcemaBary CTaHOBHUWITBA, aan M HeJOCTaTKy
HEeOMXOAHNX CTPYKTYPHUX pepopmMu, O KojuMa ce camo
[leKnaTupaBHoO M3jalltbaBajy HOCMOLM NOANTMKA.

padukoH 8.3: CTpyKTypa nosnasHrika y 06pasoBHOM CUCTEMY

650.000

600.000

550.000

500.000

450.000
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

0

2010/2011
2011/2012
2012/2013
2013/2014
2014/2015
2015/2016
2016/2017
2017/2018
2018/2019
2019/2020
2020/2021
2021/2022
2022/2023
2023/2024
2024/2025

I Cpeare I Bucoko

o
a
I
o
@
I
5]

W3Bop: BXAC

Mpumjehyje ce paje 6pojcTaHOBHKKay BuX 6naro cMarbeH
y TpuAeceTorognwbemM Neprogy, LWTO CaCBUM CUTYPHO
13a31Ba CyMhby y MpoLjeHy n3 nocsbearernonuca (2013.)
HaKOH Kojer je 3HauyajaH 6pOj CTAHOBHMLITBA TPajHO
opcenvo n3 3emsbe. Cama uMkeHMLa Kako je ryctoha
Hace/beHOCTN, OJHOCHO 6poj Jbyau MO KBaApPaTHOM
KnnomeTtpy (km?), npema nocsbefhem nonvcy éuna 90,2
km? wTo je HewTo Huke of EY npocjeka 3a ucty roamHy?,
nokasyje Ha BeoMa YNUTHY CTaTUCTUKY. Y3 TO, Beoma je
OGUTHO Mperno3HaTh KakKo ce caMa ryctoha HacerbeHoCTu
Kao u 6poj pobheHux yHyTap BuX (fpadukoH 8.6)
CTapaxoBUTO pasfivKyje Mo pernjama, Te je NoTpebHo
pa3BojHe cTpaTervje npwunarohaBaT ”M ycmjepaBaty
Ha pa3Boj HEMCKOPUWLLTEHUX Noapydja. majyhm y Bugy
Kako je Beh Bumle nyTa NOHOB/LEHO Aa Cy HEOMXoAHe
CTPYKTYpHe pedopme, BUTHO je HarnacuTu a CBe OBe
pedopme 1 cTpaTervje cy HenpoBeamBe YKONMKO Ce He
HanpaBu ageKBaTaH npernej ctakba y CBUM EKOHOMCKAM
1 coumnjanHmM acneKkT1ma LWTO NHLUMjanHo noapasymmnjesa
npoBoferba HOBOT, peanHor, NonMca CTaHOBHNLLTBA.

padukoH 8.4: KymynaTvaH NpMpOAHN NPYPACcT y AECETOrOANLLHEM
nepviogy
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W3Bop: BXAC, LIBBuX
HanomeHna: Mpojekuwja 3a 2025. roanHy 0AHOCK ce Ha cnyxbeHe noaaTke C Kpaja NPBOT KBapTana, Te KpeTara
npu1pacTa u3 NpeocTanyx KBapTasna noC/beHbMX roanHa.

2025.*

[padukoH 8.5: bpoj poheHnx ocoba 1 yKynaH 6poj cTaHoBHMKa Mo
3em/bama
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W3Bop: EUROSTAT, BXAC
HaromeHa: *3a Cp6ujy npsuv AoCTyNHM nogauy ¢y 13 2000. roanHe, Tako f1a UCTY CY YKIbyUeHU ymjecTo 1997. roanHe|

Y MANIMOHUMa 0coba

Bpoj craHoBHUKa - 1997. (4.¢.) 2015.
I 6poj craHosHMKa - 2024. (a.C.)

HeratmBaH npupodHN npupacTt CTaHOBHMWTBA je
Y3pOKOBaH paMaTiyH/M Nagom 6poja poheHnx ocoba
(TpadukoH 8.5), koju je Ha Kpajy 2024. roarHe BULLE HEFO
NPenonoB/beH y OAHOCY Ha MpBe AOCTYMHe nopartke
n3 1997. roguHe. OcTane 3emM/be OKpyera BeNUHCKM
6urbexe 3HauajHO CMakbere 6poja poheHrx 0coba, nako
Cnabujyum NHTEH3UTETOM, IOK C Apyre cTpaHe CroBeHwja,
Kao eKOHOMCKM Hajpa3BujeHmja 3emrba y perujun, burbexm
He3HaTaH naj poheHrx of noyeTKa NoCMaTpama.
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lpadukoH 8.6: bpoj poheHnx y 2024. roguHu 1 ryctoha CTaHOBHMLITBA
no pervjama
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W3Bop: BXAC
HanomeHa: [yctoha HacesbeHocTn 3a ®BuX nsHocu 82,1 km?2

2 [Ipema nocrwedrum nodayuma 2ycmoha HacereeHocmu y EY je 2023.
200UHe y npocjeky usHocusa 109,3 oco6a no km>



Map 6poja poheHunx ocoba, 6e3 063mpa Ha goaaTHO
ncesbaBatbe CTAaHOBHULLTBA, Y3 ABOCTPYKO CHaXKHUju
pacT 6poja neH3MoOHepa of pacTa 3anoc/ieHuKa, y
nocbeAwbM roguHama npegctaB/ba KpyuujanHu
13a30B 3a MaKPOEKOHOMCKY O PKUBOCT NEH3NOHUX
n couujanHux ¢poHgoBa y HapegHom nepuogy. bpoj
neH3noHepa y noc/befre Tpu roguHe pacte 2,3 nyta
6pxe of 6poja 3anocneHnx ocoba (fpadukoH 8.7),
LITO AOBOAM O 3HAUAjHOr pacTa OYLIETCKMX TPOLLKOBA.
Ynopehyjyhu nocrbeprbe goctynHe nopatke (mouetak
apyror nonayroguwTa 2025. roguHe) ¢ noyetkom 2022.
roguHe, 6poj neHsMoHepa je mopacTtao 3a npeko 51
Xurbafly oK je 6poj 3anocneHriKa MCTOBPEMEHO CaMo 3a
22 xnpage Buwn. Kaga ce ynopege nocsbefrn nogaum
c Kpajem 2011. roguHe buX burbexn Hajsehe noseharbe
6poja neH3noHepa of ofabpaHux 3emarba (MpadukoH
8.8), WTO noKa3syje Kako M [JYropoyHuje CTarbe Ha
TPXULLTY paja Huje 6uTHO Horbe nako ce npumjehyje aa
ce CTatbe y NoC/be A MM rogrHama 3HauajHoO NoropLaBsa.

padukoH 8.7: Bpoj NeH3MOHMCaHVIX 1 3aMOCEHNX 0coba y
Noc/befHeM Nnepuoay
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W3sop: EUROSTAT, ®epnepantu ¢poHg NMNO/MUO, DoHAa 3a NeH3njCKo 1 MHBaNnaCko ocuryparse PC
HanomeHa: Mocsbeary 4OCTYNHM NOAALIM 3aK/byYHO Ca jynom 2025. roanHe.

HeraTtBaH npupogHu npupact, panufaH pact 6poja
neHsMoHepa Y3 KOHTMHYMpaHW pacT o4YeKuBaHe
Ao6y  cTaHOBHMIWITBA U  cmatbelba  yyewha
pagHOr aKTMBHOI CTaHOBHMWITBA ApamatuyHo he
NPOMUJEHNTN CTPYKTYPY CTapoOCTW CTAaHOBHULUTBA Y
HapegHum geueHujama. Cry>kb6eHa npojekunja KpeTaka
CTaHOBHULUTBA, KOja MoApa3yMujeBa HacTaBaK HeraTyBHOr
TpeHda npupogHor npupacta, noehame oOuekrBaHe
XKMBOTHe 00K, Te penieBaHTHe nogaTke 0 MUrpaLvjama of
EBpocTata 1 octanux nssopa, ykasyjy Ha ApamaTtiyaH nag
pagHor cnocobHOr CTaHOBHMLUTBA Yy HapeAHOM Meprogy,
ymme he ce 3HaYajHO NPOMMJEHUTN CTPYKTypa CTapoCTy
CTaHOBHULUTBA Yy HapeAHUM feleHujama. Kao pesyntar
MpOMjeHe YKyrnHe CTPYKTYpe CTaHOBHMLUTBA, omjep n3mehy
€KOHOMCKM aKTUBHOI 1 HEaKTUBHOI CTaHOBHMLWITBA y EY
(TpadukoH 8.9), y 2050. roguHm je npepueuheH Ha 50,4%,
[OK je NCTV Ha Kpajy, 6a3He, 2014. rogrHe n3Hocro 28,3%.
OBo umnnuumpa aa he EY, ymjecto rotoBo cBake yetmpu
AKTVBHe 0CO0e, MMaTV [iBMje aKTUBHE 0CObe Ha jeiHY 0Coby
npeko 65 rogrHa. Ynopehyjyhu gomahu omjep ca 3emrbama
EY, buX jow yBujek npema npoujeHama AHKeTe O pagHOj
cHa3u BXAC 6urbexyi CIMYHO WA YaK HeLUTO HibKe ydeluhe
3aBucHOCTU®, Mpu Tome, CTakbe Ao 2024. ynpaBo OC/IMKaBa
Henoy3A4aHOoCT NPOoLijeHe HeaKTMBHOr CTaHOBHULWITBA Y buX,
LUTO pe3ynTupa HajMakriM OMjepoM, 0K Y MPOjeKLIMjCKOM
nepviogy (nporHo3a [lMonynaunoHor ¢oHfa YjeaurbeHnx
Hauwuja) Beh ocnmKkaBa MpoLjeHy CTaHOBHWLWITBA Koja je
6nvXa CTBAPHOCTU LUTO AOBOAW [0 3HAUajHOT MOropLuaHa
omjepa. HaBepeHu cnyxbeHu nogaum 1 npojekumje
6ynyher KpeTarba Ha TPXKULLTY Paja yKasyjy Ha HEOMXOLHY
cTpaTervjy femorpadCcKor pa3Boja v UMMieMeHTalujy UcTe,
y uwby noseharba akTMBHOF CTAHOBHULLTBA 1 CMakberba
yyelwha y3apaBaHOr CTaHOBHMLUTBA.

padukoH 8.8: Omjep NMOKPMBEHOCTY NEH3MOHUX GOHAOBA Y
ofabpaHuM 3em/baMa
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[N HR s Rs [N BA
W3sop: EUROSTAT, ®epnepantu ¢poHg NMNO/MUO, DoHAa 3a NeH3njCKo 1 MHBaNnaCko ocuryparse PC
HanomeHa: *3a 3emmbe okpyxeta 6poj 3anocnenunx npema Eypoctat metogonoruju npeyser je ca kpaja 2024.
roavHe foK je 6poj neHsnoHepa ca Kpaja nonyroauwTa 2025. roauHe. Mopaumn 3a BuX ykmbyudyje 6poj
3anoCneHnx U3 jyHa oK je 6poj neHsnoHepa ca Kpaja jyna 2025. roanHe.

lpadukoH 8.9: [lyropouHa npojeKuja omjepa 3aBNCHOCTM
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HanomeHa: Mopaun 3a 2014. n 2024. roanHy cy npey3eTu n3 AHKeTe O pajlHOj CHa3W, 0K OCTane rouHe n3
AHanusa cTarba CTaHOBHWLITBA U NPOjeKLMja CTAaHOBHUIWITBA 3a nepuoa 2020 - 2070.

Y6p3aH pacTt 6Gpoja neH3MoHepa N CHaXaH pacT
nHbnaumvje y nocubegwe Bpujeme y3poKoBanu cy
pacT TpolWKOBa 3a ofp»aBakbe jaBHOI MEH3NOHOr U
3ApaBCcTBEHOr cekTopa. [lpouujerbeHn pacT pacxoda
NeH3MOHOT 1 34PaBCTBEHOr CeKTopa Ha Kpajy 2025. roguHe
je ABOCTPYKO BULLM y OQHOCY Ha ieceT rofuHa npuje.

3 Omjep usmehy ekOHOMCKU AKMUBHO2 U HEAKMUBHO2 CMAHO8HUWMEA
(eHe. dependancy ratio).
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C gpyre cTpaHe, 3abubexeH je HOMMHanHO Hajsehu
M3HOC MPUKYN/beHNX [OMNPUMHOCA, NOCe6HO HaKOoH
nopacta MMHUManHux nnata (MpadrkoH 8.10). Yanmajyhu
y 003Up KaKo MPEHUCKM HWBOW MPOCjeUHMX MeH3nja, 1
jow yBujek nspaxkeHa nHdnauuja, N3NCKyjy aarokbun pact
TPOWKOBa (UHAHCMpParba NEH3MOHMX N 3[PaBCTBEHUX
doHpoBa, y HapegHoM nepuogy je moryhe ouekmBaTu
NPUTUCKE Ha [Aarbkbe npoaybrbrBatbe  OyLieTckor
neduumTa. MNMpourjereHn ByLIETCKM TPOLIKOBU Ha Kpajy
2025. roanHe, n3paxeHun y omjepy npema % bAM-y, suwin
Cy Y OOHOCY Ha CBe npuriKa3aHe 3emsbe (lpadukoH 8.11).
MNMocebHO ce M3ABajajy TPOLIKOBUM jaBHOT 34PaBCTBEHOT
cucTema Koju ¢y, y npocjeky, Buiim 3a 3% BAlM-a. majyhn
y BUAy Kako NporHosa msgartaka Ha Kpajy 2070. roguHe
3a buX y3uma y 063up ouekrBaHW pacT TPOLUKOBA Yy
OCTaIMM 3emM/baMa, a He HaBefeHa KaTtacTpodasHa
gemorpadcka ouekumBarba, Bp/o je m3rnegHo kako he
OBaj pacT n3paTtaka buTK KyanMKamMo BULLIK, YKOSTMKO ce He
HanpaBu 6UTaH 3a0KPeT y CKOPOM Nnepuroay.

TekcmHu okeup 7: CeKmopcka npodyKmueHoOCm
paoa kao npedycnoe Oy20po4yHo2 pacma u
KoMnemumueHocmu 6X. eKoHoMUuje

AHanv3a npoayKTMBHOCTM paja Ha HMBOY CEKTOpa Mpy»Ka
BaXaH YBWJ y AMHaMUKy OpyTo fofaHe BpujefHOoCTH,
CTPYKTYpHE TpaHcpopmaLuvje YHyTap eKOHoMWje, ”
KOHKYpeHTHOCT paomahe npuBpege. KomnapaTuBHM
nodaun ykasyjy Ha XPOHWYHO HM3aK HUBO arperaTHe
NPOAYKTMBHOCTN paja y bocHn u XepuerosuHu, Koja
joctmke npubnukHo 40% npocjeka EBponcke yHuje
1 30He eBpa (MpadukoH 8.12). Y nepuogy 2008-2024.
roguHe 3abWbeXXeH je KOHTWHYWpaH, anu Bpfo TPOM
pacT NpoayKkTMBHOCTM paga Yy buX, c npocjeuHom
roguWHOM CTONOM pacTa of 3% LWTO je HefOBOJbHO Aa
6u ce ocTBapwsIa peasiHa KOHBepreHuuja.

[padukoH 8.10: DrHaHCKjCKO MOCIOBake NEeH3VOHOT 1 34PaBCTBEHOT
doHpa
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A Axkymynupatu 6yyetcku aeduuut, %b6/M (a.c.)

W3eop: BXAC, LIBBuX, ®egepantu dpona MNO/MUO, DoHpA 3a NeH3UjCKO U MHBaNMACKO ocurypare PC,
®OoHposu 3apascTeay OBuX, PCubJ]

Hanomena: Mpojekuunja notpourbe y 3apaBcTBy 3a 2024. 1 2025. OCHOBaHa je Ha NMHEapHOM TpeHay u3
NPeTXOAHOT Nepuosa, AOK NpojeKumja NOTPOLFba pacxoaa 3a neHsuje y 2025. 6asupaHa je Ha CyKeGHIM
nojialMma Ha Kpajy jyna. Mpuxoav of AONPUHOCA 3a 3APABCTBO U NeH3uje 3a 2025. Cy 6a3npanm Ha CIyX6eHM
nojauyma C Kpaja npBOr NONYroANILITa, JOK NPOj ja bAMN-a je Ha cny j nporHosu LIBBuX.

lpadukoH 8.12: MpoayKTMBHOCT paaa y nepuogy 2008-2024
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W3Bop: CBjeTcKa 6aHKa

lpadukoH 8.11: MNpoLujereHn TPOLLIKOBY MEH3NOHOT U 34PaBCTBEHOT
doHpay % bAM-a

22,0%

20,82%

20,0%

18,0%

16,90%
16,0%

14,0%

12,0%

10,0%

8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

2022, 2025.
YKynaH pacxog, 3a MMpPOBUHe U 3ApaBCcTBo, Y % bAM-a

N siH v IR s

W3sop: EUROSTAT, LibuX, ®epgepantn ¢poHa MUO/MNO, DoHpa 3a NeH3MjCKO 1 MHBANNACKO ocuryparbe PC,
®oHposu 3apascTteay ®buX, PCu bJ]

HanomeHa: Mpojekuuja pacxoaa neH3noHOr 1 3ApaBCTBEHOT ceKTopa 3a 2070. roanHy 3a buX ysuma y 063up
npocjeyaH pacT pacxoaa y 0CTanim NpuKasaHM 3eMibama.

2070.*
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CnnyHo cTame noTtephyjy 1 pernoHanHa nopehetba, roje
BuX 3ay3uma HajHUXKy no3unumjy y nornegy eGrukacHoOCTM
npoun3soArbe 1 AOMPUHOCa PafiHe CHare Kpenpamy HoBe
JofaHe BpujegHOCTU. XMCTOPUjCKM NOCMAaTpaHo, pacT
NPOAYKTUBHOCT pafia Ha HMBOY OX. ekoHOoMuje 6uo je
BPJIO BONlaTMNaH. Y noc/befme ABuje rogmHe ctorne pacrta
NPOAYKTUBHOCTU paday buX je HMXa y ogHOCy Ha 3emibe
pervoHa, WTO MMNAMLMPA Ha CTarHauunjy eKoHomwuje,
noTpeby 3a jauyoM WHBECTULMOHOM aKTMBHOLWNAY 1
KanutasHum ynararuma (MpadurkoH 8.13).




lpadukoH 8.13: HuBo npofyKT1BHOCTU y BUX 1 3emrbama permoHa
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W3Bop: CBjeTcka 6aHka, database

Hekomno3sunumja pacta bAlM-a no cTtaHOBHWKY, 13 yrna
TPXKULLTa paga, nokasyje fa je Hajaehu Ao yKynHor pacTa
pe3ynTaTt npBeHCTBeHO noehara cTone 3anoc/eHoCT
n yyewha pagHoO cnocobHor ctaHoBHUWTBAY. Mnak,
nNpoayKTMBHOCT paga y buX, kao umknmyHa n BonatunHa
KOMMOHeHTa pacTta, Yy nepuogy 2021-2023. roguHe,
6ubexn onagajyhm TpeHg, wro gogatHo norephyje oa
npefcTaB/ba KIbyUYHN UHANKATOP Y Kperpakrby NONnTMKa
yCMjepeHnX Ka O4p>KMBOM pacTy.

Y nepnogy 2015-2019. roguHe, pacT NPOAYKTUBHOCTA
610 je rmaBHU reHepaTtop pacta bJiM-a no cTaHOBHWKY.
biM-a nep uanuta y noc/befre Tpy rogruHe ycnopasa
pacT, pacT NPOAYKTUBHOCTU Huje 3app»Kao AVHAMUKY
n3 2022.rognHe, npu yemy je ctona pacta y 2024.
roavHy HwKa 3a 1,3 npoLeHTHa fnoeHa y OfHOCY Ha
2022. ropuny (TpadukoH 8.14). OBa cutyauuja ynyhyje
Ha CUCTEeMCKE pu3MKe U CTPYKTypHe npobneme vy
€KOHOMMjK, Te HWXKY ePUKacHOCT eKoHoMMje, LITO
npefcTaB/ba nocebaH 13a30B 3a AYrOPOUHY, OAPKMBM
pact. Wnak, pekomnosuuymja BAM-a npukasaHa w3
nepcrnexkTBe TpXWLWTa paja HWje ajeksaTHa 3a
nopehberwe mehy 3emsbama. OBa BpcTa aHanmse He
y31Mma y 0631p CTPYKTYpy EKOHOMMUje C acrneKTa 3Havaja,
ynore u ydewha nojefuHUX cektopa y yKymnHoj 6pyTo
[OfaHOj BPMjedHOCTU, YKYMHOj 3amnocseHocTn, Te
NPOAYKTUBHOCTHU.

31 BXAC, npema ILO memodosnozuju.

IpadukoH 8.14: lekomnosuuuja pacta Bl per capita 13 nepcnektrse
TPXKMLWTa paja
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W3Bop: LIBBnX
Hanomena: [lekomnosuuuja pacta 6asupaHa Ha roguwibim nogaynma BXAC 13 AHKeTe o pajjHoj CHasw.

MpopyKTNBHOCT pafa NpeAcTaB/ba KibyYHU MHANKATOP
edMKaCHOCTM M KOHKYPEHTHOCTU MOjefrHUX ceKTopa.
AHanmsa cekTopcke MPOAYyKTUBHOCTU pafa omoryhaBa
naeHTMdrKaumjy obnactm ca BUCOKMM WAW HUCKMM
HVBOM edurKacHOCTY, Te PaKTope KOoju YyTUUy Ha HEeH
pact, ykbyudyjyhu TexHonorujy, obpa3oBarbe pafHe
CHare ” CTPYKTYpalHe KapaKTepuctuke cekTopa.
Y nepuogy og 2008. po 2024. ropgviHe, cekTopwU
NHAYCTpuje, rpaheBMHapcTBa U ycnyra Oubexunu cy
npocjeyHe roaube CTone pacta NPOAYKTUBHOCTM
ncnog 1%. Cektop ycnyra, Koju gonpuHocu ca 50%
6pyTo [popaHe BpujegHocT  (MCKIbydyjyhu  jaBHe
ycnyre), 6umbexn NpodyKTUBHOCT M3HAA HaLMOHaNHOR
npocjeka (10% w3Hag arperatHOr npocjeka, Kaga ce
NCK/byye jaBHe ycnyre Koje burbexke MCNoAnpocjeyHe
pesyntate (fpadukoH 8.15), 3axBamwyjyhu Behoj
[JOLAHOj BpMWjefHOCTW, TeXHOJNOWKOj eduKacHOCTU
N KBannoMKOBaHO] pPafHOj CHa3W. JaBHU cekTop, ca
yyewhem o 19% y yKynHoj 6pyTo fofaHOj BpUjefHOCTH,
OCTBapyje HUXe CTomne NPOoAYKTMBHOCTA y nopehetby ¢
NPOCjeKOM Ha H1BOY ekoHoMuje. CeKTop norbonprBpeae
6ubeXxn nap MNpocjeyHe rofuillkbe NPOAYKTUBHOCTY
og 1,56%, WTO Ce p[AjeNMMUYHO MOXe 0bjacHUTU
TEXHONMOLUKOM CTarHaLMjoM 1 HeAOCTaTKOM KamnuTaHUX
nHBecTuumja. l3y3eTHO  BMCOKA  NPOAYKTUBHOCT
paga 3abwbexeHa je y ceKkTopyMa QUHAHCU]CKIX
[jenaTHoCTu, ocurypatrba 1 NnocnoBatba HEKPEeTHUHaMa,
NaKo TW CeKTOpM 3anolwsbaBajy cBera 2% yKyrnHe pagHe
cHare. C gpyre cTpaHe, HajHMKe CTomne NPOAYKTUBHOCTA
N HbUXOB KOHTUHYMPAHW Mag NPUCYTHU Cy y CeKToprMa
XOTeNNjepcTBa, YrocTUTesbCTBa, 06pa3oBarba U OCTanux
YCNY>XHUX ~ [jenaTHOCTM, Y KojuMa je 3abusbexeH
pacT 6poja 3anocneHux. [Mo3nTuBHU edekTn pacTa
NPOAYKTUBHOCTM Y CeKToprMa C MamuM ydelwhem y
OpyTO [OLAHO] BPWjefHOCTV 3HAYajHO Cy YMareHU
nafomM NpOAYKTUBHOCTM Yy UHAYCTPUjW, KOja YAHM OKO
jegHe netmHe ykynHe BJ1B cTpykType v npepactas/ba
KJby4HY 13BO3HY 6a3y.
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lpadukoH 8.15: KpeTare nHAeKca NpoayKTMBHOCTY ofabpaHux
cekTopa, 2019-2024
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WN3Bop: LIBBuX

HanomeHa: CekTopcka NpoAyKTUBHOCT U3payyHaTa kao omjep B/IB-a Ha HUBOY ceKTOpa, NaH4aHO noBe3aHe
BPWjeAHOCTM Y uujeHama 2021. 1 yKynHor 6poja 3anocneHux Ha HuBoy cektopa (nogauu BXAC).

lpadukoH 8.16: MpocjeyHa npomjeHa yyeluha 3anocneHocTr y YKynHoj
3aMoc/IeHOCTY U MPOMjeHa NPOAYKTUBHOCTN
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WM3Bop: LIBBnX

HanomeHa: MpomjeHe yyelwha ceKTopcke NPOAYKTMBHOCTYM U 3aMOCNEHOCTI NPUKasaHe Cy Kao npocjeuHe
BPUjeAHOCTM 3a MocMaTpaHe nepuoge. ljenatHoct Yenyra obyxsata cektope: E, I, X, U, J, K, J1, M,H,P,C, O, NMn
Q, apjenatHocT HpycTtpmje: b, Lin 1.

MpoAyKTMBHOCT paja Ha HMBOY CEKTOPa aKLieHaT CTaB/ba
Ha 3anoCNEeHOCT Yy KOHTEKCTY npouljeHe eduKkacHOCTM
Kopuwhetba pafiHe cHare W Mpyxa CmjepHuue 3a
LusbaHe Mjepe Koje Mory yHanpujeauT npoayKTUBoCT U
KOHKYPEHTHOCT y NojefuHNM cekTopuma. Y buX Buwe og
60% 3anocneHnx paguny jaBHOM ceKTopy, npepahrBaykoj
WUHAOYCTPUjU U CEKTOpYy TProBUHe, Mpu Yemy YnpaBo
OBe CeKTope KapaKTepulle WCMOAMNPOCjeYHN HUBO
NPOAYKTUBHOCTW pafa U Beh NHTEH3WTET pajHe cHare.
0p2014. 00 2024. rognHe 3abWbeXkeH je pacT NpocjeuHor
6poja 3anocneHnx, pu Yemy je HajaHauajHuju LONPUHOC
[I0LLA0 13 jaBHOT CEKTOPA, @ MOTOM U3 CeKTOpa TProBUHe
1 ApYyrux AjenatHocTu (yrnaBHOM yCIy»KHe [jenaTHoCTm).
KOHTUHYMpaHM pacT 3anocieHOCT MOCeOHO je n3paxkeH
y obnactu jaBHe ynpaBe, 34paBcTBa U 06pa3oBaha,
WTO je MMasno 3HayajaH yTuuaj Ha YKYMNHy AUHaMUKY
3aMoCNeHOCTN 1 KpeTatba nnarta.

Y nepuogy 2020-2025. npocjeyaH roguwmwbny pact
3aMnoC/IeHOCTN Y CeKTopy yciyra nsHocno je 0,5%, fok
je MpoayKTUBHOCT y MCTOM Mepuoay nopacna 3a cBera
0,2%. HacynpoT TomMe, UHAYCTPUJCKU CEKTOp Ourbexu
nag ydyewha 3anocneHux ¥ nag MNPOAYKTUBHOCTU, C
n3y3eTkoM 6niaror pacta y nepuogy 2010-2014. Cektop
rpaheBMHapcTBa jeguHn je 3abubexno cTabunaH
npocjeyaH rogullkby PacT NPOAYKTUBHOCTU of 1,9% un
yMjepeH pacT 3anocneHoctu og 0,4% (TpadukoH 8.16).
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Hucke cTone pacta npofyKTMBHOCTY paja NpefcTaB/bajy
orpaHuyerbe 3a OfpPXMB pacT nnata. Kaga pact nnarta
HaJMmallyje pacT NPoAyKTMBHOCTY, foNa3n fo noeehara
jeANHUYHKX TPOLLKOBa paja, WTO BPLWM NPUTUCAK Ha
uvjeHe, peanHn epeKTUBHU [EBU3HW KypC W YKYMHY
KOHKYPEHTHOCT eKOHOMMje. Y TOM KOHTEKCTY, NpoMjeHe
y MPOAYKTUBHOCTU MpPeAcTaBsbajy BakaH efeMeHT Yy
aHanM3M oppXKKBOCTM pacta nnata. Y 2024. rogviHm
peanHe nnaTe nopacse cy 3a 7,68%, OOK je peanHn pact
NPOAYKTUBHOCTM M3HOCKO 6513y 6%, WTO Huje 6uno
[IOBO/bHO [a ce Yy MOTMNYHOCT! KOMMEH3Upa CHaKaH
pact nnata. Og 2022. rognHe 3abu/bexxeHo je yop3arbe
AVHaMVIKe nfaTta, npy Yemy je npocjeyaH HOMWHASHW
pacTt HeTOo nnata 3a nepwuop 2022-2024. u3HOCMO
11,49%. 3HauajaH pacT nnata, n3Hag 10% 3abubexeH je
y ceKTopuma ycyra, nosbonpuspeae n npepahbuBauke
NHAOYCTpUje, Npu Yemy ce y TUM CEeKTOpuMa pacT rnata
He ocfatba Ha ajekBaTaH pacT MNPOAYKTUBHOCTU.
KapakTepuctuuHo je ga cektopu nonyTt npepahuBauke
WHAYCTPYje 1N TProBuHe, Koju MMajy Benuko yuelwhe y
3aMocNeHoCTI, 1 farbe bumbexe NCnoanpocjeyHe H1Boe
nnata (fpadukoH 8.17). C gpyre cTpaHe, AjenaTHOCTM
jaBHe ynpaBe, 3AapaBcTBa, GMHAHCMjCKUX LjenaTHOCTH,
ocnrypama Te nHpopmaumja n KOMyHrKalmja ocTBapyjy
M3HafgnpocjeyHe nnaTe, Koje cy nogpxaHe v Behum
cTonama npoayKTUBHOCTN.




[padukoH 8.17: loguLitba NpomjeHa NpocjeyHe niaTe no
JjenaTHocTuma
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M3Bop: BXAC

Y npBoj nonoBuHu 2025. rogmHe, CeKTopU C
MCMOAMNPOCjeYHVM MJiaTama 3abuUsbexnnm cy npocjeyaH
pact op 15,7%, ycnmjen pacta MUHUMANHUX MNaTa,
[OOK je pacT nmnaTa y CeKTopuMMa C M3HagnpocjeuyHnm
nnatama msHocmo 10,9%. OBakBa AMHaMMKA AOBena
je [o CHaXHOor pacta jeAVHWYHUX TPOLUKOBa paja,
WITO yKa3yje Aa pacT TPOLWKOBa pafja Hagmallyje pact
edVKaCHOCTV eKOHOMMje 1 MOXe JoAaTHO mpoayouTtn
MaKpPOEKOHOMCKE  HepaBHOTexe 300r  Cmareha
KOHKYpeHTHOCTH. MicToBpemeHo, y3umajyhu y 063up aa
je BenvKm gro 3anocneHnx KOHLEHTPMCAH Y CeKTopuma
C HUCKOM MpPOAYKTMBHOWNRY 1 MCNOANPOCjeYHNM
rnnaTama, jacHo je fja To NpeAcTaB/ba 030USbHY NpenpeKy
3a yHanpebhere KOHKYPEHTHOCTY fomahe eKoHoMuUje ©
YKyMnaH pacT arperatHe NpoayKTUBHOCTW. Kao pesynTart
Tora, pact nnata Hehe O6uTM paBHOMjepaH Mmehy
CEKTOpPVMa, LITO OrpaHMyaBa noTeHUuWjan 3a nosehatrbe
XMBOTHOI CTaHAAPAA M ycropaBa OApPXKUB €KOHOMCKU
pa3Boj.
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N30ABAY
LleHTpanHa 6aHKa bocHe 1 XepuerosuHe
Mapuwana Tuta 25, 71000 CapajeBo
Ten. (387 33) 278 100
NHTepHeT: www.cbbh.ba
e-mail: contact@cbbh.ba

3a cBe MHOPMaLvje KOHTaKTMpaTu:
KaHuenapwjy Bogeher ekoHomucre

DTP obpapa TekcTa
LWramnapuja ®ojHuua A.0.0.

My6nvKoBarbe 1 yMHOXaBake y 06pa3oBHe 11 HeKoMepLjaHe
CBpPXe je 103BObEHO Y3 06aBe3HO HaBohetbe 13BOpa.
© LleHTpanHa 6aHKa bocHe 1 XepLieroBuHe | cBa npasa 3afjpxaHa
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