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OCENA PRIVREDNE AKTIVNOSTI

Autor: Stojan Stamenkovic

Kada se pogledaju globalni podaci za februar
2023. prvi utisak je da je u tom mesecu, kao i u
januaru, nastavljen rast privredne aktivnosti.
Ukupna industrijska proizvodnja zabelezila je
medugodisnji porast od 2%, vrednost
spoljnotrgovinske razmene je istovremeno
povecdana za 2,4%. Medutim, kada se razmotri
struktura tog porasta, zaklju¢ak se menja.
Naime, medugodisnji porast ukupne industrijske
proizvodnje u februaru opredeljen je porastom
proizvodnje u sektoru Snabdevanje elektricnom
energijom, gasom, parom i klimatizacija u tom
mesecu za Citavih 30%. Proizvodnja
preradivacke industrije u februaru imala je
medugodis$nji pad za 3,7%. U tom sektoru
najveé¢i medugodisnji pad u januaru imala je
proizvodnja osnovnih metala (39%); slede
proizvodnja metalnih proizvoda, osim masina i
uredaja (24%), hemijska industrija (22%),
proizvodnja proizvoda od ostalih nemetalnih
minerala (17%), itd — do prehrambene industrije
(sa 2% medugodiSnjeg pada u februaru). Na
drugoj strani, izrazito je poveéana proizvodnja
racunara, elektronskih i optickih proizvoda
(36%), uz manja povecanja u josS nekim
oblastima. Podaci o spoljnotrgovinskoj razmeni
pokazuju redukciju dinamike na obe strane, s
tim sSto je wvoz u februaru zabelezio
medugodisnji pad vrednosti za ¢ak 5,4%. Posle
januarskog povecanja usledilo je poveéanje
inflacije i u februaru — cene na malo u tom
mesecu povecane su za 1,4%, tako da je godiSnja
stopa inflacije podignuta na 16,1%!

1. Dinamika industrijske proizvodnje

Industrijska proizvodnja u Republici Srbiji u
januaru 2023. godine bila je veca za 4,1% u
odnosu na januar 2022. godine, a u odnosu na
prosek 2022. godine manja je za 9,2%. U februaru
je ukupna industrijska proizvodnja bila za 1,9%
vecda nego u istom mesecu prethodne godine
(4,8% manja od proseka prethodne godine), u

prva dva meseca medugodisji porast izneo je
3,1%. Tekuéi desezonirani indeks za februar
2023. godine, u odnosu na decembar 2022.
godine za industriju ukupno pokazuje porast od
0,4%, a za preradivacku industriju pokazuje
porast od 0,9%.

Ukupna industrijska proizvodnja, je, posle
kontinuiranog medugodisnjeg opadanja u
mesecima od jula do zaklju¢no novembra 2022, u
decembru porasla za 0,7%, u januaru 2023 taj
medugodisnji porast podignut je na 4,1%, u
februaru za 1,9%. lzvor ovog zaokreta je
proizvodnja elektroprivrede; naime, u sektoru
snabdevanje elektricnom energijom, gasom i
parom proizvodnja je medugodisnje opadala u
svim mesecima pocev od sredine 2021. do,
zakljuéno, oktobra 2022; prose¢an medugodisniji
pad u tim mesecima bio je 9%. U novembru dolazi
do zaokreta i porasta za 8%, u decembru za
11,3%, u januaru 2023. za 12,5% i u februaru za
29,6% - uvoz je sada zamenjen izvozom struje.

Snabdevanje el. energijom, gasom, parom i klimatizacija
indeksi, prosek 2022=100

—— ELEKTRICNA ENERGLIA, GAS, PARA originalna serija
— = -ELEKTRIENA ENERGIIA, GAS, PARA desezonirana serija

I ——ELEKTRIENA ENERGIIA, GAS, PARA trend-ciklus

Proizvodnja rudarstva, , imala je vrtoglav uspon
tokom dve godine — od sredine 2020. do sredine
2022. godine, posebno u periodu od maja do jula
2021.godine kada je vrednost trenda povecana za
29% (povecdavala se po 8,9% mesecno). | u
¢itavom dvogodisnjem periodu porast je bio
izuzetan, iznevsi po stabilnih 1,9% mesecno. Od
sredine prosle godine rast trenda je usporen, ali
je on godinu zavrsio na nivou koji je za cCetvrtinu



iznad proseka prethodne i sada se nalaziiznad tog
proseka. Ekstremno brz rast proizvodnje
rudarstva bio je zasnovan na aktiviranju rudnika
metala. U januaru ove godine proizvodnja
rudarstva je medugodiSnje poveéana za 16,3% a
u tome eksploatacija ruda metala za 42,6%.
Medutim, u februaru je ostvaren rast od svega
5,6% u eksploataciji ruda metala, a ceo sektor je
imao pad od 1%.

PRERADIVACKA INDUSTRIJA 2001-2022

indeksi, @ 2022 = 100
120
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Preradivacka industrija je zaustavila opadanje
trenda, ali na nivou koj je za 1,3% nizi od proseka
prethodne godine.

Cela prica u vezi sa preradivackom industrijom
svodi se na rat u Ukrajini i sankcije Rusiji kojima
su povecane cene energenata i smanjena

privredna aktivhost u EU, a time i
spoljnotrgovinska aktivnost.

njena

2. Podaci o spoljnotrgovinkoj razmeni u februaru
pokazuju redukciju dinamike na obe strane, s
tim Sto je wvoz u februaru zabelezZio
medugodisnji pad vrednosti za ¢ak 5,4%. Za prva
dva meseca 2023. izvozeno je robe u vrednosti
od 4530,9 miliona evra, za 17,9% vise u
poredenju sa istim periodom prethodne godine,
i uvezeno robe u vrednosti od 5941,9 miliona
evra, za 2,7% vise u poredenju sa istim periodom
prethodne godine. Deficit je u ovom periodu
redukovan gotovo za trecinu (tacnije za 31,2% ili
531,4 miliona evra). Pokrivenost uvoza izvozom
je 76,2% i veca je od pokrivenosti u istom
periodu prethodne godine, kada je iznosila
66,4%.

Na listi prvih 5 proizvoda u izvozu u februaru, prvo
mesto zauzima izvoz rude bakra i koncentrata;
sledi: izvoz setova provodnika za avione, vozila i
brodove; izvoz elektricne energije, izvoz novih

spoljnih guma za automobile; i izvoz delova i
pribor za motorna vozila.
Podsecamo da je ukupna vrednost

spoljnotrgovinske razmene Srbije u novembru
2022. godine iznela je 5608 miliona evra; to je za
17,8% viSe nego u istom mesecu 2021; u
decembru je vrednost razmene iznela 5592

Indeksi industrijske proizvodnje, februar 2023.

62022=100 112023 1-11 2023
| 1 1-11 112022 I1-11 2022
Preradivacka industrija, ukupno 82,4 89,4 85,9 96,3 98,3
Proizvodnja prehrambenih proizvoda 86,9 88,7 87,8 98,3 100,8
Proizvodnja pica 76,0 72,5 74,2 106,8 106,5
Proizvodnja duvanskih proizvoda 79,6 91,4 85,5 97,4 96,4
Proizvodnja tekstila 80,2 96,5 88,4 89,7 93,0
Proizvodnja odevnih predmeta 87,5 95,1 91,3 100,0 100,3
Proizvodnja koZe i predmeta od koZe 69,2 86,8 78,0 87,8 86,3
Prerada drveta i proizvodi od drveta,... osim namestaja 63,0 84,4 73,7 101,6 106,2
Proizvodnja papira i proizvoda od papira 75,4 87,6 81,5 87,6 86,7
Sta mpanjei umnoZavanje audio i video zapisa 76,6 83,5 80,0 86,4 89,0
Proizvodnja koksa i derivata nafte 91,2 81,2 86,2 100,6 109,9
Proizvodnja hemikalija i hemijskih proizvoda 80,2 88,1 84,1 78,4 80,2
Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda i preparata 93,5 113,0 103,2 112,1 113,9
Proizvodnja proizvoda od gume i plastike 84,5 97,8 91,2 95,3 95,5
Proizvodnja proizvoda od ostalih nemetalnih minerala 55,8 64,9 60,3 83,1 94,5
Proizvodnja osnovnih metala 67,7 75,7 71,7 61,3 57,5
Proizvodnja metalnih proizvoda, osim masina i uredaja 62,0 67,9 65,0 75,6 80,8
Proizvodnja racunara, elektronskih i opti¢kih proizvoda 92,0 113,9 102,9 136,1 133,6
Proizvodnja elektri¢ne opreme 81,6 97,4 89,5 102,6 102,1
Proizvodnja masina i opreme na drugom mestu nepomenute 105,9 112,7 109,3 136,3 135,4
Proizvodnja motornih vozila, prikolica i poluprikolica 100,3 116,0 108,1 115,4 112,0
Proizvodnja ostalih saobracajnih sredstava 85,3 104,1 94,7 106,7 100,7
Proizvodnja namestaja 74,7 85,7 80,2 90,4 90,3
Ostale preradivacke delatnosti 81,6 100,3 90,9 100,4 105,0




miliona evra i to je premasilo vrednost iz istog
meseca prethodne godine za samo 12,5%.
Redukcija rasta vrednosti razmene je bila
ocigledna. U septembru i oktobru bile su zadrzane
visoke  medugodiSnje stope —  prosecni
medugodisnji rast u ta dva meseca iznosio je
28,7% kod uvoza i 23,9% kod izvoza. U novembru
situacija se menja iz osnova: izvoz je porastao za
20%, ali uvoz za samo 16,3%, pokrivenost uvoza
izvozom iznela je 76,9%, deficit se spustio na 729
miliona evra. U decembru je ta tendencija
nastavljena — izvoz je porastao za 13,8%, uvoz za
11,6%. U celoj godini uvoz (iznevsi 38,6 miliijardi
evra) povecan za 34,8%, a izvoz (27,3 milijarde) za
26,3%. U januaru je dosSlo do odredenog
iznenadenja — zadrzana je relativno niska
medugodisnja stopa rasta uvoza (12,5%), ali je
porasla stopa rasta izvoza na 21%. Ukupna
vrednost razmene je u januaru iznela 3826
miliona evra, (izvoz 1710 i uvoz 2100 miliona). Sta
je uzrok ostaje da se vidi.

SPOLINOTRGOVINSKA RAZMENA SRBIJE 2006-2023.
U MILIONIMAEVRA
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U januaru je zadrZana relativno niska
medugodisnja stopa rasta robnog uvoza (12,5%),
ali je porasla stopa rasta izvoza na 21,1%. Ukupna
vrednost razmene je u januaru iznela 5055,5
miliona evra (izvoz 2182,8 i uvoz 2872,7 miliona).
Pokrivenost uvoza izvozom, u januaru od 76
odsto, je ponovo vracena na prosecni nivo iz
2021. godine.

Ako se dinamika izvoza prati po nameni, videce se
da je hajbrze rastao izvoz energije, da je zadrzan
stabilan rast izvoza kapitalnih proizvoda, ali se
poslednjih meseci najviSe ubrzao rast izvoza
intermedijarnih proizvoda.

3. Platni bilans Republike Srbije

U januaru 2023. godine zabeleZen je suficit
tekuceg racuna uiznosu od 46,0 mil. evra (u istom
mesecu prethodne godine zabelezZen je deficit u
iznosu od 210,0 mil. evra). Pozitivan saldo
tekuéeg racuna je, pre svega, rezultat vedeg
suficita u medunarodnoj trgovini uslugama (za
160,0 mil. evra ili za 87,5% vise), veceg neto
priliva doznaka radnika iz inostranstva (za 72,3
mil. evra ili za 43,0% vise), kao i manjeg deficita
spoljnotrgovinske robne razmene (za 56,9 mil.
evraili za 9,3% manje).

Platni bilans Republike Srbije
januar 2022-2023. (u mil. EUR)

2022 2023 indeks
Tekudi racun -210,0 46,0 -
Prihodi 2.894,0 3.588,5 124,0
Rashodi 3.104,0 3.542,5 114,1
Roba i usluge -425,9 -209,1 49,1
lzvoz 2.457,0 3.068,6 124,9
Uvoz 2.882,9 3.277,6 113,7
Primarni dohodak -104,5 -96,2 92,1
Sekundarni dohodak 320,5 351,3 109,6
Prihodi 391,5 455,1 116,2
Od cega: Doznake radnika 178,6 257,4 144,1
Rashodi 71,0 103,7 146,1
Kapitalni racun 0,0 -0,2 -
Neto pozajmljivanje(+)/neto -210,0 45,9 -
zaduzivanje (-) (Saldo tekuéeg racuna i
Fir ijski racun, neto 15,9 -165,9 -
Direktne investicije 184,4 136,0 73,8
Direktne investicije u Srbiju 194,9 153,8 78,9
Portfolio investicije -49,7 1.571,4 -
Neto povecanje finansijske aktive -29,6 -7,5 25,2
Neto povecanje finansijskih obaveza -20,0 1.578,9 -
Vlasnicke hartije od vrednosti i 0,0 0,0 13,9
hartije od vrednosti investicionih
Duznicke hartije od vrednosti -19,6 1.561,8 -
u tome: DrZava -19,6 1.561,8 -
Ostale investicije -479,9 -415,7 86,6
Gotov novac i depoziti 58,0 -113,5 -
Krediti -93,5 -4,6 4,9
Neto povecanje finansijske aktive 5,4 13,7 254,9
(nasi plasmani)
Neto povecanje finansijskih -98,8 -18,4 18,6
obaveza (koris¢enje)
Trgovinski krediti i avansi -444,4 -297,6 67,0
Devizne rezerve 361,1 -1.457,7 -
Neto greske i propusti 192,3 115,8 60,2

Napomena: Da bi se pratile tekuce promene u eksternoj likvidnosti
(za buduce promene ima dovoljno pokazatelja i bez uvodenja aktive
i pasive u tekuci bilans), ovde je dat prikaz finansijskog racuna sa
pozicijama iz modela BPM6, ali sa prikazom priliva i odliva (a ne
aktive i pasive) po tim pozicijama, kao u sistemu BPM5.

Racun robe i usluga

Posmatrano u odnosu na januar 2022. godine,
deficit spoljnotrgovinske robne razmene je
smanjen za 56,9 mil. evra (za 9,3,% manje), na
551,9 mil. evra, pri cemu je izvoz robe zabelezio
vecu stopu rasta (19,6%) od uvoza (12,2%). Suficit




po osnovu medunarodne trgovine uslugama
iznosio je 342,8 mil. evra (za 160,0 mil. evra ili za
87,5% vise). Na pozitivan saldo po osnovu
trgovine uslugama najvise je uticao porast izvoza
usluga telekomunikacija, kompjuterskih i
informacijskih usluga (za 73,2 mil. evrailiza 42,2%
vise).

Racun primarnog dohotka

Deficit primarnog dohotka (primarni dohodak
obuhvata naknade zaposlenima i dohodak od
investicija  (direktnih, portfolio i ostalih
investicija), kao i dohodak od deviznih rezervi) u
januaru 2023. godine iznosio je 96,2 mil. evra (za
8,3 mil. evra ili za 7,9% manje). Negativan saldo
racuna primarnog dohotka je, pre svega, rezultat
neto odliva (neto odliv predstavlja razliku izmedu
rashoda (odliva) i prihoda (priliva)) dohotka od
direktnih investicija koji je iznosio 94,9 mil. evra
(za 2,5 mil. evrailiza 2,6% manje), od ¢ega se 7,4
mil. evra (za 5,2 mil. evra ili za 41,5% manje)
odnosi na neto odliv dohotka po osnovu
dividendi, 83,5 mil. evra (za 1,7 mil. evra ili za
2,1% vise) na neto odliv dohotka po osnovu
reinvestirane dobiti, a 4,1 mil. evra (za 1,0 mil.
evra ili 31,1% viSe) na neto odliv po osnovu
kamata.

Cisti rashodi (odlivi) po osnovu dohotka od
direktnih investicija iznosili su 109,0 mil. evra (za
0,6 mil. evra ili za 0,5% manje), od cega se 14,1
mil. evra (za 5,6 mil. evra ili za 28,2% manije)
odnosi na odlive po osnovu dividendi, 90,0 mil.
evra (za 3,9 mil. evravise ili za 4,5% vise) na odlive
po osnovu reinvestirane dobiti (rashodi po
osnovu reinvestirane dobiti se tretiraju kao odlivi
zato Sto ona uvek stoji na raspolaganju vlasniku i
mozZe u svakom trenutku da se iznese iz zemlje),
dok se 4,8 mil. evra (za 1,1 mil. evra ili za 30,1%
vise) odnosi na odlive po osnovu kamata.

Neto odliv kamata po osnovu portfolio
investicija iznosio je 9,0 mil. evra (za 5,8 mil. evra
ili za 39,1% manje), dok je neto odliv kamata po
osnovu ostalih investicija iznosio 21,8 mil. evra
(za 2,2 mil. evraili za 11,0% vise).

Racun sekundarnog dohotka

Suficit na racunu sekundarnog dohotka iznosio je
351,3 mil. evra (za 30,9 mil. evra ili za 9,6% vise).
Na pozitivan saldo racuna sekundarnog dohotka
najvise su uticali prilivi privatnog sektora: neto

prilivdoznaka radnika iz inostranstva u iznosu od
240,4 mil. evra (za 72,3 mil. evra ili za 43,0% vise),
neto priliv po osnovu ostalih licnih transfera (od
kojih su najvaZnije penzije iz inostranstva) u
iznosu od 60,7 mil. evra (za 2,4 mil. evra ili za 4,0%
vise), kao i neto priliv po osnovu ostalih tekuéih
transfera (od kojih su najvaznije naplate po
osnovu trgovinske razmene sa Kosovom i
Metohijom) u iznosu od 48,3 mil. evra (za 0,2 mil.
evra ili za 0,4% manije).

Finansijski racun

Neto odliv po osnovu finansijskih transakcija
iznosio je 161,7 mil. evra (u januaru 2022. godine
zabelezen je neto priliv u iznosu od 17,6 mil.
evra). Ovaj odliv uglavhom poti¢e od povecanja
deviznih rezervi, poveéanja neto potrazivanja
preduzedéa po osnovu trgovinskih kredita i avansa,
neto odliva po osnovu gotovog novca i depozita,
kao i od neto zaduzenja po osnovu finansijskih
kredita.

Direktne investicije

Neto priliv stranih direktnih investicija (SDI), koji
predstavlja razliku izmedu priliva po osnovu SDI
nerezidenata u Srbiju i odliva po osnovu SDI
rezidenata u inostranstvo, u januaru 2023. godine
iznosio je 136,0 mil. evra (za 48,3 mil. evra ili za
26,2% manje).

Priliv po osnovu SDI nerezidenata u Srbiju u
januaru iznosio je 153,8 mil. evra (za 41,2 mil.
evraili za 21,1% manje).

U cilju potpunijeg sagledavanja efekata SDI treba
imati u vidu da je ukupan odliv primarnog
dohotka po osnovu SDI iznosio 109,0 mil. evra,
od cega se 14,1 mil. evra odnosi na odlive po
osnovu dividendi, 4,8 mil. evra na odlive po
osnovu kamata, dok je 90,0 mil. evra odliv po
osnovu reinvestirane dobiti koji predstavlja
zadrzanu dobit preduzeda u stranom vlasnistvu,
odnosno dobit koja nije isplacena vlasnicima.
Ukoliko se priliv od 153,8 mil. evra koji je ostvaren
po osnovu SDI nerezidenata u Srbiju umanji za
ukupan odliv primarnog dohotka po osnovu
rashoda od SDI u iznosu od 109,0 mil. evra
(odnosno sredstava koja su ,vracena” stranim
investitorima), Cisti neto priliv po osnovu SDI
nerezidenata u Srbiju iznosio je 44,8 mil. evra (za
40,6 mil. evra ili za 47,5% manje u odnosu na
januar 2022. godine). Treba imati u vidu da



januar, kao ni bilo koji drugi pojedinacni mesec,
nije zahvalan za komentarisanje neto efekata SDI
jer je odliv dohotka od SDI uvek povezan sa SDI u
prethodnim godinama.

U strukturi ukupnog priliva po osnovu SDI
nerezidenata u Srbiju koji je iznosio 153,8 mil.
evra, udeo vlasni¢kih ulaganja, ukljucujuéi i
reinvestiranu dobit, smanjen je sa 81,2% na
56,2%, dok je udeo medukompanijskog
zaduZivanja povedan sa 18,8 na 43,8%. Vece
uceSce vlasnickih ulaganja u odnosu na
medukompanijsko  zaduZivanje smatra se
povoljnim jer kamate koje se placaju na
medukompanijske kredite predstavljaju trosak i
ne podlezu oporezivanju, za razliku od dividendi
ostvarenih po osnovu vlasni¢kih ulaganja koje
predstavljaju dobit i podlezu oporezivanju.
Takode, treba imati u vidu da, za razliku od
medukompanijskih kredita, vlasni¢ka ulaganja u
pasivi ne ne ulaze u bruto dug zemlje.

Portfolio investicije

Neto priliv portfolio investicija (Portfolio
investicije (Pl) obuhvataju ulaganja u vlasnicke i
duZni¢ke HoV. U nasem sluéaju Pl se najvecim
delom odnose na ulaganja u duZnicke HoV
sektora drzave.) u januaru 2023. godine iznosio je
1.554,4 mil. evra (u istom mesecu prethodne
godine zabeleZen je neto odliv u iznosu od 49,2
mil. evra). Ovaj priliv je prvenstveno rezultat
zaduZenja drizave po  osnhovu  emisije
evroobveznica. Naime, u januaru 2023. godine
Republika Srbija je na medunarodnom
finansijskom trzistu realizovala dve emisije
evroobveznica rocnosti pet i deset godina u
ukupnom iznosu od 1.594,0 miliona evra.

Ostale investicije

Neto odliv po osnovu ostalih investicija (ostale
investicije obuhvataju gotov novac i depozite,
finansijske kredite i trgovinske kredite i avanse) je
iznosio 411,5 mil. evra (za 66,7 mil. evra ili za
13,9% manje u odnosu na januar 2022. godine). U
okviru ostalih investicija, zabeleZeno je povecanje
neto odliva po osnovu gotovog novca i depozita
u iznosu od 113,5 mil. evra (u istom mesecu
prethodne godine zabeleZeno je smanjenje u
iznosu od 58,0 miliona evra). Takode, u januaru
2023. godine zabeleZzeno je smanjenje neto
kreditnih obaveza (neto povecanje finansijskih
obaveza) poslovnih banaka (u iznosu od 54,0 mil.

evra) i preduzeca (uiznosu od 21,8 mil. evra), dok
je po istom osnovu kod sektora drzave
zabelezeno zaduzenje u iznosu od 57,4 mil. evra.
U istom periodu, neto potraZivanja preduzeca po
osnovu trgovinskih kredita i avansa (potraZivanja
po osnovu nenaplacenog izvoza umanjena za
obaveze po osnovu neplacenog uvoza) su
povecana za 297,6 mil. evra (u januaru prethodne
godine po istom osnovu je zabelezeno povecanje
uiznosu od 444,4 mil. evra).

Devizne rezerve

U januaru 2023. godine, zabeleZeno je smanjenje
deviznih rezervi (platnobilansne promene
deviznih rezervi ne ukljuuju meduvalutne
promene i promene vrednosti cene zlata i HoV) u
iznosu od 1.457,7 mil. evra (u istom mesecu
prethodne godine zabelezeno je smanjenje u
iznosu od 361,1 mil. evra). Povecanje bruto
deviznih rezervi u januaru rezultat je prvenstveno
priliva po osnovu prodaje drzavnih hartija od
vrednosti, u ukupnom iznosu od 1.631,5 miliona
evra, emitovanih na domaéem i medunarodnom
finansijskom trzistu. Republika Srbija je na
medunarodnom finansijskom trziStu realizovala
dve emisije evroobveznica rocnosti pet i deset
godina u ukupnom iznosu od 1.594,0 miliona
evra..

4.(a) Investicije

Medugodi$nji rast BDP-a u 2022. godini najvedi je
bio u prvom kvartalu (4,1%) i smanjivao se tokom
godine — do samo 0,4% u cetvrtom kvartalu. U
tom okviru, bruto investicije u osnovna sredstva
su, iz realnog rasta u prva dva kvartala, u naredna
dva kvartala presSla u opadanje, u cetvrtom
kvartalu taj pad je izneo 2,7%.

Koliko god je povecani priliv stranih direktnih
investicija  uticao pozitivno, pad ukupnih
investicija ,zasluZan” je za usporavanje ukupne
dinamike BDP-a.



4(a) Budzet Republike Srbije

Budzet Republike Srbije je u februaru 2023.
godine zabeleZio deficit od 9148,1 mil. RSD, sto je
za 35614,7 mil. RSD bolji fiskalni rezultat u
poredenju sa februarom 2022. godine. Ukupna
primanja budZeta u februaru 2023. godine
iznosila su 130411,4 mil. RSD, Sto je za 14257,8
mil. RSD viSe u odnosu na isti mesec prethodne
godine. Medutim, ukupna primanja su, u odnosu
na februar 2022. godine, realno zabelezila pad od
3,3%.
najvise je doprinelo kretanje primanja po osnovu

Ovakvom kretanju primanja budzeta

akciza, poreza na dodatu vrednost i neporeskih
prihoda sa ostvarenim realnim stopama rasta od
-36,3%, -12,7% i -13,8%, respektivno. Pozitivne
stope rasta primanja po osnovu donacija
(2535,2%) i poreza na dobit preduzeéa (2,4%)
doprinele su ublazavanju realnog pada primanja
budzeta. Ukupni izdaci budzeta u februaru 2023.
godine iznosili su 139559,5 mil. RSD, Sto je za
21356,8 mil. RSD manje u odnosu na februar
2022. godine. U poredenju sa istim mesecom

prethodne godine, izdaci budZeta su realno maniji
za 25,3%, ¢emu su najvise doprineli izdaci na ime
transfera organizacijama obaveznog socijalnog
osiguranja (-67,4%), rashoda po osnovu otplate
kamata (-36,2%) i ostalih tekucih rashoda (-
47,6%). Sa druge strane,
aktiviranih garancija, kapitalni rashodi i izdaci za

izdaci po osnovu
socijalnu zastitu iz budZeta zabelezile su pozitivhe
(68,5%, 36,8% i 1,9%,
respektivno) i time ublazili realni pad izdataka
budzZeta.

realne stope rasta

Posmatrano u odnosu na prethodni mesec,
ukupna primanja budzeta u februaru 2023.
godine su manja za 19907,9 mil. RSD. Realno,
ukupna primanja budzeta su za 14,4% manja u
odnosu na januar 2023. godine, ¢emu je najvise
doprinelo smanjenje primanja po osnovu akciza,
poreza na dodatu vrednost i neporeskih prihoda,
koji su zabelezili realne stope od -57,1%, -18,4% i
-27,3%, respektivno. Realni pad primanja po
osnovu akciza uslovljen je padom primanja po
osnovu akciza na duvanske preradevine i na
derivate nafte. Sa druge strane, ublazavanju

Primanja i izdaci budzZeta, februar 2023. godine u odnosu na februar 2022.

Stopa rasta
112023. I12022. Apsolutni rast -
nominalna realna
u mil. RSD u%
| PRIMANJA BUDZETA 130 411,4 116 153,6 14 257,8| 12,3 -3,3
1. Poreski prihodi 102 709,2 105 751,5 -3042,3 -2,9 -16,3|
Porez na dohodak gradana 6 936,9 5993,1 943,8 15,7 -0,3
Porez na dobit preduzeca 12 647,7 10 643,0 2004,7 18,8 2,4
Porez na dodatu vrednost 56 993,8 56 204,2 789,6 1,4 -12,7|
Akcize 19 045,5 25 753,8 -6 708,3 -26 -36,3
Carine 6 121,0| 6 284,7 -163,7 -2,6 -16,1
Ostali poreski prihodi 964,3 872,6 91,7 10,5 -4,8
2. Neporeski prihodi 9 826,8| 9 817,8| 9| 0,1 -13,8|
3. Donacije 17 875,4 584,3| 17 291,1 2 959,5 2 535,2|
11 IZDACI BUDZETA 139 559,5 160 916,3 -21 356,8 -13,3| -25,3|
1. Tekudi rashodi 109 406,8, 139 601,2 -30 194,4 -21,6| -32,5|
Rashodi za zaposlene 33363,4 29 505,2 3 858,2 13,1 -2,6
Rashodi za kupovinu robe i usluga 9 845,0| 9120,7 724,3 7,9 -7
Rashodi po osnovu otplate kamata 16 996,1 22 956,2 -5 960,2 -26 -36,2
Subvencije 7 412,6 6 923,9 488,7 7,1 -7,8
Dotacije medunarodnim organizacijama 906,1 901,9 4,2 0,5 -13,5
Transferi ostalim nivoima vlasti 7 313,5 6 701,2 612,2 9,1 -6
Transferi 00SO 18 430,8 48 709,3 -30 278,5 -62,2 -67,4]
Socijalna zastita iz budzeta 12 649,2 10 687,4 1961,8 18,4 1,9
Ostali tekudi rashodi 2 490,2 4 095,4 -1 605,2 -39,2 -47,6|
2. Kapitalni rashodi 24 957,6 15 712,5 9 245,1 58,8 36,8
3. BudZetski krediti 3 976,2 4 979,6 -1003,4 -20,2] -31,2]
4. Aktivirane garancije 1218,9 623 595,9 95,7 68,5
REZULTAT -9 148,1 -44 762,7 35 614,7




realnog pada primanja budZeta najznacajnije su
doprineli prihodi po osnovu donacija i poreza na
dobit preduzeéa, sa stopama realnog rasta od
1638,7% i 18,7%, respektivno. Ukupni izdaci
budzZeta su u februaru 2023. godine za 4645,8 mil.
RSD manji u odnosu na prethodni mesec. U
poredenju sa podacima iz januara, stopa realnog
rasta izdataka budZeta iznosila je -4,6%, ¢emu je
najvisSe doprinelo kretanje izdataka po osnovu
budzetskih kredita, rashoda po osnovu otplate
kamata i ostalih tekucih rashoda, ostvarenim
stopama realnog rasta od -74,9%, -27,1% i -
69,0%, respektivno. Znacajan pozitivni realan
rast, u poredenju sa prethodnim mesecom,
ostvarili su izdaci po osnovu subvencija (79,0%),
kapitalni rashodi (43,6%) i rashodi za zaposlene
(12,1%).

U prva dva meseca ove godine, u budZetu
Republike ostvaren je deficit od 3034,0 mil. RSD.
Ostvareni rezultat je za 49835,0 mil. RSD bolji u
odnosu na isti period prethodne godine.
Ostvareni rezultat posledica je realnog rasta
primanja budZeta od 0,9% i smanjenja izdataka
budZeta od 16,4%. Realnom rastu primanja
budzZeta najviSe su doprinela veca primanja po
osnovu donacija (1 437,0%) i poreza na dobit
preduzeca (4,4%), dok su sve ostale kategorije
primanja budZeta zabelezZile negativhu stopu
realnog rasta. Najznacajniji negativan uticaj na
rast primanja budZeta imala su primanja po
osnovu akciza, poreza na dodatu vrednost i
carina, sa stopama realnog pada od 13,8%, 3,1% i
10,1%. izdataka budzZeta
najznacajnije je doprinelo smanjene izdataka za

Realnom padu

transfere organizacijama obaveznog socijalnog
osiguranja (-52,2%), ostalih tekuéih rashoda (-
66,8%) i rashoda po osnovu otplate kamata (-
18,1%), dok su taj pad ublaZile pozitivhe stope
realnog rasta izdataka po osnovu budZetskih
kredita, aktiviranih garancija i kapitalnih rashoda
(213,9%, 62,9% i 15,4%, respektivno).

4.(b) Promet robe u trgovini na malo

Vrednost prometa robe u trgovini na malo u
februaru 2023. godine bila je ve¢a nego u istom
mesecu prethodne godine za 11,7%.Inflacija ne
samo da je ponistila to poveéanje, vec¢ realni pad
iznosi Cak 3,8%. Ako se promet posmatra po
osnovnim agregatima Klasifikacije delatnosti,
realno je porasla jedino vrednost prometa
motornih goriva i to za 3%, iako je nominalni
porast, iznevsi svega 7,4%, ovde najmanji. Porast
cena ovde nije pratio inflaciju. Porast vrednosti
prometa neprehrambenih proizvoda izneo je 9%,
ali je to bilo znatno ispod porasta cena, tako daje
ovaj promet realno pao za 6%. Najvise je — za
15,2% povecana vrednost prometa hrane, pica i
duvana ali i ona je relno smanjena za 5,3%.

PROMET ROBE U TRGOVINI NA MALO 2005-2023.
stalne cene, @2022=100

originalna serija

==desezonirana serija "I | ‘I
| —trend-ciklus |

482855533882 HdeEnn s TyyenEs22E Ry EHA

Ako se dinamika tekuce prati putem realnih
desezoniranih podataka i trend-ciklusa, videce se
da posle kraja prvog tromesecja 2022. godine vise
nema realnog porasta.
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4.(c) Podaci o dinamici zarada

Prosecna zarada (bruto) obracunata za februar
2022. godine iznosila je 97392 dinara, dok je




Promene zarada u januaru 2023.

Javna Javna . X . ) Javni Privz(a‘tna Bez
driavna lokalna Zdraﬂvstv.enu Ot?razovanje Admm_lﬁ_rac_l sektor - Ja\./_na SVOJII’\,H . | zZadruina | Drustvena oznéke Ukupno
preduzeéa | preduzeca socijalnirad i kultura ja -svinivoi ukupno svojina (domacai obl'l.ka
strana) svojine
1.23/12.22 neto zarade
N 101,7 104,4 111,9 108,5 115,6 109,8 108,9 93,7 99,7 100,7 109,6 98,3
R 100,3 103,0 110,4 107,0 114,0 108,3 107,4 92,4 98,3 99,3 108,1 96,9
netomase
N 101,5 103,8 111,2 107,4 115,4 109,2 108,5 93,5 94,9 99,0 110,6 98,0
R 100,1 102,4 109,7 105,9 113,8 107,7 107,0 92,2 93,6 97,6 109,1 96,6
zaposleni
N 99,8 99,5 99,4 99,0 99,8 99,5 99,7 99,8 95,2 98,3 100,9 99,8
1.23/1.22 neto zarade
N 109,0 116,2 107,6 113,4 114,3 111,7 111,6 119,4 118,3 122,7 117,6 116,7
R 94,1 100,3 92,9 97,9 98,7 96,5 96,4 103,1 102,2 106,0 101,6 100,8
neto mase
N 108,4 115,9 108,4 113,5 114,2 111,8 113,4 122,5 113,6 123,0 125,4 119,3
R 93,6 100,1 93,6 98,0 98,6 96,5 97,9 105,8 98,1 106,2 108,3 103,0
zaposleni
N 99,5 99,8 100,8 100,1 99,9 100,1 101,6 102,6 96,0 100,2 106,6 102,2
netozarada 01.23 92.850 78.126 87.813 79.122 95.046 87.313 87.109 80.913 57.035 86.737 58.079 82.769
netozarada 01.22 85.193 67.240 81.619 69.749 83.146 78.155 78.022 67.738 48.207 70.632 49.365 70.920
prosecna zarada bez poreza i doprinosa (neto) mesecna inflacia od 1,40% i 1,36%, te

iznosila 70605 dinara.

Rast bruto i neto zarada u periodu januar—februar
2022. godine, u odnosu na isti period prosle
godine, iznosio je 12,9% nominalno, odnosno
4,1% realno.

U poredenju sa istim mesecom prethodne
godine, prosecne bruto i neto zarade za februar
2022. godine nominalno su veée za 13,4%, a
realno za 4,2%.

Medijalna neto zarada za februar 2022. godine
iznosila je 53 590 dinara, Sto znadi da je 50%
zaposlenih ostvarilo zaradu do navedenog iznosa.

5. Inflacija?

Inflacija je u februaru 2023. neznatno smanjena
na mesecnom, a povecana je na medugodiSnjem
nivou. U januaru i februaru 2023. registrovana je

1 Autor priloga o inflaciji je Gordana Vukotié-Coti¢.

2 Ret je o baznoj inflaciji u najuZem smislu, koja
odrazava dugoro¢nu tendenciju opSteg rasta cena jer
ne sadrzi rast nijedne kategorije cena koja je podlozna
velikim kratkoro¢nim oscilacijama usled $okova
ponude i koja, otuda, ukazuje na intenzitet stalnih
promena cena. Bazna inflacija u najuZem smislu ne
obuhvata rast cena: energije, prehrambenih proizvoda
(hrane i bezalkoholnih pic¢a), alkoholnih pié¢a niti
cigareta. Ona, stoga, obuhvata: 1. rast cena

medugodisnja inflacija od 15,8% i 16,1%.
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Mesecna inflacija je u februaru 2023. neznatno
smanjena iskljucivo pod dejstvom privremenih
faktora jer je, pri maltene nepromenjenoj njenoj
baznoj komponenti, smanjena njena nebazna
komponenta. Na meseCnom nivou u januaru i
februaru 2023. zabeleZena je bazna inflacija? od
0,88% i 0,89%, te nebazna inflacija® od 1,8% i
1,7%.

neprehrambenih proizvoda bez energije, alkoholnih
pi¢a i cigareta; i 2. rast cena usluga. Stavke koje ulaze
u obracun bazne inflacije u najuZem smislu cine
46,12% potrosacke korpe u 2022. godini.

3 Re¢ je o nebaznoj inflaciji u najsirem smislu, koja
odraZava kratkoro¢nu tendenciju opSteg rasta cena jer
sadrzi rast svih kategorija cena koje su podlozne

velikim kratkoro¢nim oscilaciama usled $okova
ponude i koja, otuda, ukazuje na intenzitet
privremenih promena cena. Nebazna inflacija u
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Medugodisnja inflacija je, s druge strane,
povedana u februaru 2023. isklju¢ivo pod
dejstvom stalnih faktora jer je, pri smanjenoj
njenoj nebaznoj komponenti, povecana njena
bazna komponenta. Na medugodisnjem nivou u
januaru i februaru 2023. registrovana je nebazna
inflacija od 20,3% i 20,2%, te bazna inflacija od
10,4%i11,1%.

Medugodisnja inflacija je i u januaru i u februaru
2023. bila veca u Srbiji nego u Evropskoj uniji, ali
i manja u Srbiji nego u nekim zemljama Evropske
unije. Medugodisnja inflacija je, prema konceptu
harmonizovanog indeksa potrosackih cena®,
iznela 15,2% u januaru i 15,4% u februaru 2023.
u Srbiji — a 10,0% u januaru i 9,9% u februaru
2023. u Evropskoj uniji.

Medugodisnja inflacija je u januaru 2023.
bila manja u Srbiji nego u: 1. Poljskoj (15,9%), 2.
Litvaniji (18,5%), 3. Estoniji (18,6%), 4. Ceskoj

najsirem smislu obuhvata rast cena: 1. energije, 2.
prehrambenih proizvoda (hrane i bezalkoholnih pica),
i 3. alkoholnih pica i cigareta. Stavke koje ulaze u
obradun nebazne inflacije u najSirem smislu cine
53,88% potrosacke korpe u 2022. godini.

4 Poredenje inflacije u Evropskoj uniji zasniva se na
jedinstvenom konceptu: harmonizovanom indeksu

(19,1%), 5. Letoniji (21,4%), i 6. Madarskoj
(26,2%).

U februaru 2023, pak, samo je Slovacka
imala medugodisnju inflaciju kao Srbija (15,4%), a
Sest zemalja Evropske unije je imalo vecu
medugodisnju inflaciju od Srbije. Te zemlje su
obuhvatile: 1. Litvaniju (17,2%), 2. Poljsku
(17,2%), 3.Estoniju (17,8%), 4. Cesku (18,4%), 5.
Letoniju (20,1%), i 6. Madarsku (25,8%)°.

potrosackih cena. Zato se za Srbiju — umesto
nacionalnog koncepta: indeksa potrosackih cena — u
obzir mora uzeti harmonizovani indeks potrosackih
cena, koji Republicki zavod za statistiku
eksperimentalno obracunava od januara 2013.

> Podaci su preuzeti sa sajta Evrostata.



AKTUELNOSTI U EKONOMSKOJ POLITICI

Autor: Ivan Nikoli¢

U Briselu je krajem marta postignut nacelni dogovor da se trenutni cilj o udelu obnovljive energije od 32%
do 2030. zameni jo$ zahtevnijim od 42,5%, &ime bi se dodatno ubrzala energetska tranzicija®. Povrh toga,
EU ne odustaje ni od ambicije predvodenja globalne revolucije u segmentu cistih tehnologija. Narocito,
popravljanjem industrijskog poloZaja u brzorastué¢em sektoru tehnologija s nultom neto stopom emisija.
Samo koji dan ranije, tacnije 16. marta, Komisija je objavila Akt o industriji s nultom neto stopom emisija’
i Akt o kritiénim sirovinama?® - kljuéne smernice industrijskog razvoja EU na duZi rok. To nije samo
aktuelnost u ekonomskoj politici EU. To mozZe biti najava industrijskog preokreta i razvojnog preporoda
Srbije koja ima litijum - kriti¢cnu mineralnu sirovinu. Resurs koji moZze radikalno promeniti nasu poziciju u
regionu i Evropi. Ali i resurs koji, parafrazirajuéi Tolkina®, "ima mo¢ da iskvari srce onoga ko ga poseduje".
Akt o industrija s nultom neto stopom emisije je kontinuitet prethodnih inicijativa i svojevrsna dopuna
evropskog zelenog plana i plana REPowerEU. Podiva na Cetiri stuba: predvidljivom i pojednostavnjenom
regulatornom okruzenju, laksem pristupu finansiranju, poboljSanju vestina i otvorenoj trgovini za otporne
lance snabdevanja.

Pandemija bolesti CV-19 i energetska kriza uzrokovana ruskom invazijom na Ukrajinu su demaskirale
slabosti koje Stete industrijskoj konkurentnosti EU. Zato je cilj EU da uveéa proizvodni kapacitet i
industrijsku bazu za tehnologije sa nultom stopom emisija, od najmanje 40% celokupne proizvodnje do
2030. Aktom se posebno podupiru strateske tehnologije s nultom neto stopom emisija koje su
komercijalno dostupne ili ¢e uskoro uéi na trziste i koje imaju potencijal brzog rasta, Sto bi doprinelo
cilievima u pogledu dekarbonizacije. Ovde se pre svega misli na osam strateskih tehnologija: solarnu
fotonaponsku i solarnu toplotnu energiju, elektolizatore i gorivne Ccelije, energiju vetra, odrZivi
bioplin/biometan, baterije, hvatanje i skladistenje CO,, toplotne pumpe i geotermalnu energiju i mrezne
tehnologije (ukljucuje i pametno i brzo punjenje za elektri¢na vozila). Merama ¢e se podsticati i druge
tehnologije s nultom neto stopom emisija, ukljucujuci: tehnologije za odrZiva alternativna goriva,
napredne tehnologije za proizvodnju energije iz nuklearnih procesa s minimalnim otpadom iz gorivnog
ciklusa, male modularne rektore...

Selekciju tehnologija definiSu tri kriterijuma: nivo tehnoloske spremnosti, doprinos dekarbonizaciji i
konkurentnosti te rizik snabdevanja. TehnoloSka spremnost se odnosi na procenu komercijalne
dostupnosti i potencijal brzine rasta, dok rizik snabdevanja determiniSe zavisnost dopremanja odredenih
komponenti ili delova u lancu vrednosti tehnologije s nultom neto stopom emisija, posebno ako je rec o
zavisnosti od jedne zemlje.

Investicije u ove tehnologije ¢e se podsticati prioritizacijom projekata za povecdanje otpornosti i
konkurentnosti industrije s nultom stopom emisija, uvodenjem kriterijuma odrzivosti i otpornosti u
postupcima javnih nabavki u cilju ohrabrivanja vece trainje za energijom iz obnovljivih izvora,
smanjenjem birokratije te jednostavnijim i brzZim postupcima izdavanja dozvola, posebno za strateske

5 EU agrees to ramp up 2030 renewable energy targets, accelerating shift from fossil fuels, CNBC, 30.03.2023.
7 Net Zero Industry Act, 2023/0081 (COD), EUROPEAN COMMISSION, Brussels, 16.03.2023.

8 European Critical Raw Materials Act, COM/2023/160 final, Brussels, 16.03.2023.

9 DZ.R.R.Tolkin, Gospodar prstenova

10 REPowerEU je plan EU za ustedu energije, proizvodnju Ciste energije i diversifikaciju snabdevanja energijom koji je
Evropska komisija donela u maju 2022.



projekte. Promocija znanja i vestina o ovim tehnologijama prepusta se tzv. Akademiji za industriju s
nultom neto stopom emisija i Platformi Net-Zero Europe, dok ée se Evropska banka za vodonik brinuti o
finansijama i ulaganjima.

Klju¢na slabost EU je Sto je planirani tehnoloski progres ekstremno uvozno zavisan, u svim fazama
proizvodnje. Trenutno se u EU iz Kine doprema preko 90% solarnih fotonaponskih ploca i drugih
fotonaponskih tehnoloskih komponenti, vise od 1/4 elektri¢nih automobila i baterija. Kina obezbeduje i
90% globalnih ulaganja u proizvodna postrojenja za energiju s nultom neto stopom emisija. S druge
strane, EU podjednako oskudeva i sa kriticnim sirovinama za proizvodnju. Na primer, iz Kine dobija 100%
potreba za teskim metalima retke zemlje, 85% za lakim metalima retke zemlje! (LREE) i 97% snabdevanja
magnezijumom; 99% zaliha bora stize iz Turske, 79% litijuma iz Cilea'? i sli¢no.

Kriticne sirovine su neophodne u brojnim strateskim sektorima, ne samo u industriji s nultom neto
stopom emisija, ve¢ i u proizvodnji digitalnih komponenti, svemirskom i odbrambenom sektoru. S
ozbirom na ¢injenicu da potrebe za ovim sirovinama svakim danom rastu, strahovi su sve veéi. Rezultati
dostupnih studija ukazuju da se sa progresivnom dekarbonizacijom i digitalizacijom modernih ekonomija
predvida ekspanzivni porast potraznja za ovim sirovinama u narednim decenijama. Tako, samo u EU,
Zajednicki istraZivacki centar Evropske komisije oekuje da ¢e se potrosnja litijuma povecati 9 do 12 puta
do 2030. godine, i za preko dvadeset puta do 2050. godine®3.

Rizik je prepoznat, a imperativ oCigledno, posto-poto, ublaziti strateSku zavisnost. Jacanje strateske
autonomije EU nije zato moguce bez ozbiljne ekspanzije rudarstva i reciklaze. Da li je ovaj cilj realan i kako
to ostvariti?

Akt o kriticnim sirovinama izvlaci prednosti i Sanse koje jedinstveno trziste i aktuelna spoljna partnerstva
EU generiSu u cilju diversifikacije i poveéanja otpornosti lanaca snabdevanja kritiénim sirovinama. Bez
klju¢nih sirovina nema novih tehnologija koje jedino mogu obezbediti konkurentsku prednost evropskoj
industriji. Stoga je neophodno otkloniti prepreke koje bi ubrzale ekstrakciju, rafiniranje, preradu i
recikliranje. Kako bi promenila svoju nepovoljnu poziciju, EU mora intenzivirati saradnju s pouzdanim
trgovinskim partnerima u svetu, u zajednickom interesu rasta proizvodnje, na odrZiv nacin.

Brisel misli da se odrzivo snabdevanje kriticnim sirovinama moze obezbediti slede¢im merama.

Utvrdivanjem jasnih prioriteta - Akt o kriticnim sirovinama ne samo da aZurira popis kriticnih sirovina, ve¢
pravi i selekciju sirovina od straskog znacaja. Utvrdeni su kvantitativni minimumi za domace kapacitete u
ukupnom strateskom lancu snabdevanja i diversifikacije sirovinama do kraja ove decenije.

Prva reakcija na pritiske u snabdevanju sirovinama je sagledavanje potencijalno neiskoriséenih domadih
resursa. U Aktu je istaknut kvantitativni cilj da se najmanje 10% godisnje potrosnje sirovina mora izrudariti
u EU. Uz to, 40% godisnje potrosnje sirovina se mora preraditi u EU, dok 15% godisnje potros$nje sirovina
mora potedi iz reciklaZe. Ni iz jedne zemlje van EU se ne sme dopremiti vise od 65% godisnje potrosnje
bilo koje strateske sirovine, u bilo kojoj relevantnoj fazi prerade.

11 Retki metali obuhvataju sedamnaest teskih i lakih metala koji su posebno vaZni kod obnovljivih izvora energije i
modernih tehnologija koje Stite Zivotnu sredinu i klimu. Kina je sveski rekorder u njihovom rudarenju, preradi i
oplemenjivanju.

12 European Commission (2023a), Study on the Critical Raw Materials 2023 — Final report

13 Carrara, S. et al. (2023) Supply chain analysis and material demand forecast in strategic technologies and sectors
in the EU — A foresight study, Publications Office of the European Union



Evropski kontinent, bez dileme, ima neka neiskoriséena, autohtona nalazista ovih metala. Procene su
razli¢ite. Imamo neke potvrde resursa za proizvodnju baterija. Rec je o: litijumu, kobaltu, niklu, grafitu i
manganu. Francuska i Portugal su od ranije poznate po znacajnim rezervama litijuma, pri ¢emu prva vec
najavljuje pokretanje rudarenja na jednoj lokaciji'4, dok je potonja rangirana na $estom mestu u svetu po
proizvodnji'®. Za kobalt — jo§ jedan vazan materijal za moderne litijlum-jonske baterije — nedavno su
identifikovani® zna&ajni neiskori$éeni resursi $irom kontinenta. Ove podatke i medijske naslove ipak
treba uzimati s oprezom. U razmetanju resursima briselski politi¢ari ve¢ idu predaleko, narodito u
segmentu zemnih metala. Njihov optimizam i ambicioznost sve vise podse¢a na komicne scene iz filma
Predraga Antonijevica "Kako se kalio narod Gornjeg Jaukovca", kada posleratni jugoslovenski komunisti
zarad ubrzanja industrijalizacije i sopstvene partijske karijere i odlu¢e da otvore davno napusteni i
iscrpljeni rudnik uglja u selu...

Cinjenica je da Akt o kriticnim sirovinama administrativno rasterecuje i pojednostavljuje postupke
izdavanja dozvola za projekte. Strateski projekti sada imaju preferencijalni pristup finansiranju i krace
rokove izdavanja dozvola (24 meseca za rudarenje/ekstrakciju i 12 meseci za dozvole za preradu i
recikliranje). DrZave clanice ¢e osmisliti i svoje nacionalne programe istraZivanja geoloskih resursa...

U cilju dostizanja dodatne sigurnosti i otpornosti lanaca snabdevanja Akt predvida praéenje i superviziju
svake faze snabdevanja kriti€nim sirovinama i koordinaciju zaliha medu drZzavama ¢lanicama. Velika
preduzecda ¢e imati obevezu redovne revizije svojih strateskih lanaca snabdevanja, Sto ukljuCuje i sres
testiranja i otpornosti na vanredne rizike.

Za drzave van EU, koristi¢e set tzv. Global Gateway strategija, kao sredstvo za pomoé partnerskim
zemljama u razvoju njihovih kapaciteta za rudarenje i preradu, ukljucujuci razvoj vestina i novih znanja.
Brisel je svestan da nikada neée biti samodovoljan ovom vrstom sirovina. Najveci deo potrosnje se u
svakom sluc¢aju mora obezbediti iz uvoza. Zato je bitno da se produbi i ojaca saradnja sa pouzdanim
partnerima kako bi se razvila i diversifikovala ulaganja, afirmisala stabilnost u medunarodnoj razmeni i
ojacala pravna sigurnost za investitore. Pritom ¢e se sprovoditi aktivne trgovinske mere, tako Sto e se
uspostaviti i klub za kriti¢ne sirovine za "zemlje sa slicnim stavovima" koje Zele ojacati globalne lance
snabdevanja.

Intenzivirace se rad na ublazavanju svih negativnih uticaja u pogledu sigurnosti zaposlenih u sektorima
rudarenja i prerade, cenovne prihvatljivosti i motivisanosti, ljudskih prava i zastite Zivotne sredine, kako
u EU tako i van nje. Mere za unapredenje odrzZivosti razvoja lanaca vrednosti kriti¢nih sirovina pomodi ¢e
i u podsticanju ekonomskog razvoja trecih zemalja te odrZivog upravljanja, ljudskih prava, reSavanju
sukoba i regionalnoj stabilnosti.

Zellja je da se unapredi i upravljanje otpadom i reciklazni proces. Clanice EU ¢e doneti i sopstvene mere
u cilju prikupljanja i recikliranja otpada bogatog kriticnim sirovinama. IstraZi¢e se potencijal otpada iz

14U oktobru 2022. Le Monde pise da francuska rudarska kompanija Imeris najavljuje pokretanje masovnog rudarskog
projekta u Esasijeru (region Alije, centralna Francuska). Lokacija ima potencijal da proizvodi 34.000 t litijuma godisnje
u narednih 25 godina, dovoljno za opremanje 700.000 elektri¢nih vozila. Ocekuje se da proizvodnja pocne 2028.
godine (Vif, 2022).

15 United States Geological Service (2023), Lithium Statistics and Information,
https://www.usgs.gov/centers/national-minerals-information-center/lithium-statistics-and-information (27 March
2023).

1 Horn, S., A. G. Gunn, E. Petavratzi, R. A. Shaw, P. Eilu, T. Térméanen, T. Bjerkgérd, J. S. Sandstad, E. Jonsson, S.
Kountourelis and F. Wall (2021), Cobalt resources in Europe and the potential for new discoveries, Ore Geology
Reviews, 130, 103915.



rudarskih aktivnosti, ukljucujuéi otpad na napustenim rudarskim lokacijama i jalovistima. Proizvodi u koje
su ugradeni magneti moraju ispunjavati zahtev cirkularnosti, a na njima se moraju ista¢i informacije o
tome koliko se i kako njihov sadrzaj reciklira.

Ali i na ovom polju postoje izazovi. Postojeci sistem upravljanja otpadom koji sadrzi kriticne sirovine je
neefikasan zbog nedostajuée infrastrukture za sakupljanje i ogranicenih ekonomskih podsticaja za
reciklazu. Primera radi, vise od trecine elektri¢nih vozila na kraju Zivotnog veka u EU se trenutno
neadekvatno prikuplja ili se pak izvozi van EU. Sto se ti¢e otpadne elektri¢ne i elektronske opreme,
trenutna stopa prikupljanja iznosi tek 46% (sa znacajnim varijacijama medu ¢lanicama EU), te se velika
koli¢ina potencijalno vrednog materijala ostavlja van proizvodnog ciklusa?’.

Zbog cCet zacete ekspanzije potroSnje sredstava bogatih kriticnim sirovinama te njihovog ocekivanog
Zivotnog veka, reciklaza ne moze biti bitan izvor kriti¢nih sirovina. Sa prose¢nim Zivotnim vekom ovih
sredstava, koji se krec¢e u rasponu od oko 12 godina za elektriéna vozila do preko 30 godina za
vetroturbine, broj proizvoda koji ¢e u ovoj deceniji zavrsiti na otpadu je relativno mali u poredenju sa
obimom proizvodnje i potrebama industrije. Zato ¢e proizvodnja u kratkom i srednjem roku gotovo
iskljucivo zavisiti od primarnih sirovina. O doprinosu reciklaZe i sekundarnih sirovina moZemo ozbiljnije
pricati tek u narednoj deceniji.

17 Eurostat (2023), Waste statistics — electrical and electronic equipment, https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Waste_statistics_-_electrical_and_electronic_equipment (27 March 2023).



ANALIZA 1

SPECIFICNI UZROCI JAZA IZMEDU INFLACIJE U EVROZONI | NA ZAPADNOM BALKANU

Autori: Miladin Kovacevié, Katarina Stancic¢

U 2022. godini prosecna inflacija u SAD iznosila je 8%, a u EU 8,4%. S druge strane, u zemljama Zapadnog
Balkana kretala se od 6,7% u Albaniji do 14,0% u BiH, dok je u Srbiji, Severnoj Makedoniji i Crnoj Gori
dostigla redom 11,9%, 12,6% i 13%. Sli¢ne stope rasta cena — viSe od prosecnih u EU — zabeleZzene su i u
rastu¢im ekonomijama EU (Bugarskoj, Hrvatskoj, Madarskoj, Poljskoj i Rumuniji). Ovaj inflatorni talas, koji
je zapoceo u 2021. godini, u svim zemljama je generisan rastom cena hrane i energenata, poremecajima
u lancima snabdevanja i generalno, oporavkom traznje posle epidemije - ali zasto ovoliki raskorak izmedu
pojedinih zemalja Zapadnog Balkana i EU? Mesecne stope rasta u SAD i EU nedvosmisleno ukazuju na
smirivanje inflacije, ali ne i na Zapadnom Balkanu. Ocigledno je da pored nabrojanih spoljasnih Sokova
deluju i unutrasniji (ili neki drugi) faktori, kao i pojedinacne karakteristike ovih ekonomija koje ve¢ imaju
ukorenjeno iskustvo sa visokom inflacijom.

MMF je u martu 2023. godine objavio radni dokument pod nazivom ,Inflation Dynamics in Western
Balkans“*® u kojem se analizira ovaj fenomen i gde su data objasnjenja i zakljuéci dobijeni primenom
ekonometrijskih metoda, a koji se odnose na interakciju globalnih Sokova sa lokalnim deSavanjima na
Zapadnom Balkanu.

Da li je ovo kraj ere niske inflacije na Balkanu? Burna ekonomsko-politicka proslost balkanskih zemalja
trajala je do sredine devedesetih godina proslog veka, kada je — posle hiperinflatornih epizoda -zapoceo
relativno stabilan ekonomski period. Ova stabilnost rezultat je u najve¢oj meri, prema MMF-u, kontrole
deviznog kursa, tj. uspostavljanja kursnih rezima koji su obezbedili stabilnost valute, kontrolu inflatornih
ocekivanja i konvergenciju inflacije ka nivou EU zemalja. Cenovna stabilnost dovela je do rasta poverenja
u nacionalne monetarne sisteme i do makroekonomske stabilnosti koja je omogucdila relativno robustan
rast BDP-a i zaposlenosti. Klju¢no dostignuce u ovom periodu bilo je smirivanje inflatornih ocekivanja, t;.
kod ekonomskih subjekata je stvoreno ocekivanje da inflacije neée biti i da zbog toga nema potrebe
ugradivati je u buduce poslovne odluke. Medutim, od 2021. godine pocinje period globalnog rasta cena,
koji je narusio tesko uspostavljenu dugorocnu stabilnost i doneo ozbiljan finansijki stres ne samo zemljama
Zapadnog Balkana, vec i svim rastu¢im ekonomijama.

Zaceci nanjnovijeg inflatornog talasa pojavljuju se ve¢ sredinom 2020. godine, kada je doslo do oporavka
traZnje, ukidanja lokdauna i rasta cena nafte, a ubrzo zatim i hrane i energenata. Sukob u Ukrajini dodatno
je pogorsao situaciju tako Sto je doveo do neizvesnosti, poremecaja u snabdevanju, obustave izvoza
najvaznijih Zziotnih namirnica i embarga na izvoz iz Rusije, koja je najvedi snabdevac Evrope energentima i
brojnim drugim proizvodima.

Razlike u inflaciji EU vs Zapadni Balkan. Kao i sve rastu¢e ekonomije, Zapadni Balkan je u pogledu inflacije
suocen sa daleko jacim rizicima i izazovima nego $to je slu€aj u razvijenim ekonomijama. Pored
neusidrenih inflatornih ocekivanja, opasnost predstavljaju i globalne finansijske mere — podizanje

18 “Inflation Dynamics in the Western Balkans”; Gohar Minasyan, Ezgi O. Ozturk, Magali Pinat, Mengxue Wang, Zeju
Zhu; IMF, March 3, 2023.



kamatnih stopa, ali i domaci monetarni sistem koji je prinuden na bolne poteze u vidu monetarnih
restrikcija, da bi sprecio kolaps celog sistema. Nervoza na finansijskim trZistima izaziva Ceste odlive
kapitala, kreira deprecijacijske pritiske i optu nestabilnost, uz istovremeni rast domaceg javnog duga i
deficita. Monetarne vlasti su nekoliko puta podizale referentne kamatne stope, a preduzete su i mere
zasStite najugroZenijih kategorija stanovniStva (elektricne tarife su regulisane i prilagodene, PDV za
odredene kategorije hrane i za gorivo je smanjen, uvedene su kvote na izvoz odredenih proizvoda itd.).

Medutim, cene nafte se smiruju mesecima unazad, kao i cene drugih berzanskih proizvoda, i u razvijenim
ekonomijama pocinju da se ogledaju i ovi, ali i efekti monetarnog poostravanja, dok u balkanskim
zemljama to nije slucaj.

Pre svega, treba krenuti od komponenti potrosnje koje ulaze u obracun CPIl indeksa kojim se meri inflacija.
Korpa dobara koja ulazi u obra¢un CPl indeksa znatno se razlikuje izmedu zemalja EU i Zapadnog Balkana.
Ono sto je najbitnije je ucescée hrane, koje u CPI indeksu zemalja Zapadnog Balkana iznosi oko 42% (u
proseku), dok je u EU oko 20%, a u SAD 13,5%. Visoko ucesce izdataka za hranu je obeleZje zemalja koje
imaju nizak Zivotni standard stanovnistva, dok u naprednim ekonomijama u potrosackoj korpi vece i
dominantno ucesSce imaju izdaci za usluge. U¢esée energenata u CPI sliéno je u Zapdnom Balkanuiu Eu i
u proseku iznosi oko 16%. Istovremeno, Zapadni Balkan je u poslednje dve godine zabeleZio znatno veci
rast cena hrane nego EU, a niZi rast cena energenata nego EU. Konkretno, krajem 2022. u EU je rast cena
hrane bio oko 10%, a u zemljama Zapadnog Balkana od 15% do 20%, dok su energenti u istom periodu u
EU poskupeli za skoro 30%, a u Zapadnom Balkanu u proseku za oko 17%. Prema MMF-u, postoje tri glavna
razloga za ovakva kretanja:

e osnovne Zivotne namirnice - koje su na medunarodnom trziStu pretrpela najveci cenovni Sok zbog

geopolitike situacije, problema u snabdevanju i proslogodisnje suse — i koje imaju najvece u cesce
u kategoriji ,,hrana“ u okviru CPI zapadnobalkanskih zemalja, izvrSile su jaci uticaj na lokalna trzista
hrane u zemljama Zapadnog Balkana nego EU. Neizvesnost, spekulacije na strani ponude,
povecana traznja i smanjena ponuda uticale su na proporcionalno vece poskupljenje hrane u
odnosu na druge kategorije potrosnje.

e dr7avne regulative i kontrola cena hrane i poljoprivrednih proizvoda slabije su u zemljama

Zapadnog Balkana nego u EU, zbog Cega su trziSni mehanzmi reagovali jace na nestasice i
povecanu traznju.

e najvecasusau2022. godini zabeleZena je na Balkanu (pre svega u BiH i Srbiji) i znatno je doprinela
rastu cena useva i hrane na lokalnim trZistima

Sto se tice nize inflacije energenata, njene karakteristike su sledece:

e zemlje Zapadnog Balkana uglavnom se oslanjaju na domacu proizvodnju energije (narocito BiH,
Crna Gora i Albanija).

e prirodni gas, koji je najviSe poskupeo u prosloj godini, ima relativno manje uces¢e u potrosnji
energenata nego Sto je to slucaj u EU.



e najvedi uticaj i najsnaznije prelivanje sa globalnog trziSta zabeleZeno je kod cena benzina,
rezultirajuéi rastom cena transporta u Zapadnom Balkanu, sli¢cno kao u EU.

lako su hrana i energenti najvisSe uticali na rast inflacije, njome su pogodene i druge komponente CPI.
Kanali transmisije su razliciti i tek sagledavanjem njhovih medusobnih interakcija sti¢e se jasnija slika
kompleksnog fenomena inflacije i njenog upornog istrajavanja. Recimo, u celom regionu zabelezen je
znacajan rast zarada koje su podsticale inflatornu spiralu preko rasta agregatne traznje. Ne treba
zanemariti ni faktor oporavka od epidemije, koji je u mnogim zemljama doveo do priblizavanja
potencijalnom autputu i dodatnih pritisaka na traznju. | na kraju, inflatorna ocekivanja u Regionu su veca
nego u EU zbog bolnog iskustva sa inflacijom u nedavnoj proslosti. Ipak, zaklju¢ak MMF-a je da je inflacija
najviSe izazvana faktorima na strani ponude, a zatim pojacana pritiscima na strani traznje i efektima
prelivanja sa globalnog trzista.

Interesantno je da je u zemljama Zapadnog Balkana i bazna inflacija uporno visoka®®, $tavise, cene hrane
imaju na nju najvedi i indirektan uticaj. MMF navodi da je jedan od razloga za ovu pojavu to Sto je hrana
input u nekim usluznim delatnostima (ugostiteljstvo i turizam), a drugi — verovatno i jadi — je to Sto se
upravo rast cena hrane koristi kao etalon za odredivanje cena i drugih proizvoda (i cene rada, tj. zarada,
koje se indirektno odrazavaju na baznu inflaciju).

Inflacija u Srbiji?’. U zemljama Zapadnog Balkana oko dve treéine varijacija inflacije u kratkom roku
rezultat unutrasnjih Sokova na domacem trzistu — u Albaniji i Severnoj Makedoniji klju¢nu ulogu imaju
agregatna traznja i Sokovi izazvani monetarnom politikom, dok je u Srbiji najrelevantniji domadi faktor —
agregatna ponuda (MMF). U pitanju su dogadaji koji dovode do turbulencija i promena nivoa ponude, kao
na primer poremecaji u snabdevanju, promena produktivnosti, promene u ponudi radne snage i sl.

U 2022. godini u Srbiji je zabeleZen prosecan medugodidnji rast cena od 11,9%. U strukturi ovog rasta
dominiraju hrana i bezalkoholna pi¢a (49,3% od ukupnog rasta izazvan je rastom cena ove potrosacke
kategorije). Transport €ini 14,3% rasta, a stanovanje, voda, elektri¢na energija, gas i druga goriva 12,5%.
Sve ostalo je doprinelo sa 19,7% rastu inflacije u 2022. godini. Dakle, ako bi se cifra od 11,9%
dekomponovala?, faktori koji je ¢ine bili bi slededi:

Hrana i bezalkoholna piéa (5,9 procentnih poena) + Transport?? (1,7 procentnih poena) + Stanovanje, voda,
elektri¢na energija, gas i druga goriva (1,5 procentnih poena) + Ostalo (2,8 procentnih poena)

Sto se tice hrane, najvedi uticaj na rast ukupnih potrosackih cena u 2022. godini imao je rast cene mesa
od 20,3%, koji je u strukturi rasta ukupne inflacije u¢estvovao sa 11,5%. Za skoro 10% rasta ukupne inflacije
,odgovorno“ je poskupljenje u grupi mleko sir i jaja, a povrée i hleb su ukupnom poskupljenju doprineli sa
po 7,5%.

1% Bazna onflacija se dobija kada se iz obra¢una ukupne inflacije iskljuée cene energenata i hrane
20 |1zvor: RZS, kvartalna publikacija Trendovi, izdanje za €etvrti kvartal 2022. godine:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://publikacije.stat.gov.rs/G2023/Pdf/G20238001.pdf

21 pekompozicija je izvrdena na osnovu dvocifarskih kategorija COICOP klasifikacije (Klasifikacija robe i usluga
individualne potro$nje prema nameni) koja se koristi u obracunu Indeksa potrosackih cena

22 Ovde spadaju goriva i maziva za automobile



Istovremeno, cena goriva i maziva u 2022. godini porasla je za 20,2% u odnosu na 2021. i time doprinela
sa 1,2 procentna poena ukupnom rastu cena od 11,9% u 2022. godini, tj. ¢ini 10,4% ovog rasta. Ovi
rezultati su konzistentni sa nalazima MMF-a i govore u prilog Cinejnici da je najve¢im delom inflacija u
Srbiji rezultat rasta cena hrane, a ne energeneta, kao $to je slucaj u razvijenim zemljama. Poslednji
raspoloZivi podaci — za februar 2023. — pokazuju sli¢nu situaciju: rast inflacije od 15,9% u prva dva meseca
(u odnosu na isti period prethodne godine), ¢emu je najvise doprineo rast cena hrane (47,5% od ukupnog
rasta). Druga po uticaju je grupa Stanovanje, voda, elektri¢na energija, gas i druga goriva (Cini 20,1% od
ukupnog rasta cena, $to je za 8 procentnih poena vise nego u 2022. godini — zbog poskupljenja elektricne
energije), a Transport je ucestvovao sa samo 5,6% (zato Sto je u 2023. godini gorivo i mazivo — koje cini
vedi deo ove grupe — manje poskupelo nego u 2022.). Rast cena mesa je u ovom periodu ucestvovao nesto
manje nego u 2022. godini: sa 8,7%, ali je grupa Mleko, sir i jaja povecala u¢esce u ukupnom rastu inflacije
sa 10% na 13,8%. Preostale dve znacajne kategorije - povrée i hleb, uéestvovale su u ukupnoj inflaciji u
prva dva meseca sa 6% i 6,8%, redom.

Ocekuje sa da ¢e rast cena u prva tri meseca 2023. godine (u odnosu na isti period prethodne godine) biti
oko 16,2%, a u drugom kvartalu nesto nizi: 13,5%. | dalje ¢e biti pod najvec¢im uticajem rasta cena hrane,
elektricne energije i ¢vrstih goriva (ogrev). Posle drugog kvartala oCekuje se postepeni pad inflacije.

Dugorocni faktori smanjenja inflacije. MMF je u srz analize postavio kratkorocne faktore uticaja na
inflaciju, medutim ne treba zanemariti ni dugotrajne uticaje strukturnih faktora koji su u proteklim
decenijama delovali dezinflatorno u rastuéim ekonomijama?. Ovde spadaju:

e demografske promene — povedana ponuda radne snage i povecana participacija pojedinih
kategorija radne snage na trzistu rada doveli su dao pada cena inputa i time do pada cene rada.
Ovim trendovima se svakako bliZi kraj, buduci da se dostize nivo stabilizacije ponude radne snage.

e tehnoloski napredak — digitalizacija, automatizacija poslova, vestacka inteligencija i robotika
unapredile su proizvodni proces i takode doprinele padu cene koStanja proizvodnje. U nekim
sektorima su dovele i do pada za traznjom odredenih profila, Sto je smanijilo zarade tih profila i
cenovne pritiske generalno.

e globalizacija — ulazak Kine i Isto¢ne Evrope u globalnu trgovinu, devedesetih godina dvadesetog
veka, znatno je doprinelo redukciji cena mnostva proizvoda i razvitku globalnih rednosnih lanaca,
konkurencije i diverzifikaciji ponude. Svi ovi faktori su delovali dezinflatorno, ali u poslednjih
nekoliko godina protekcionizam je, zajedno sa geopolitickim tenzijama, usporio procese
globalizacije i doveo ¢ak i do razvoja anti-gloalistickog sentimenta.

e strukturne promene — rastu¢e ekonomije su u poslednjim decenijama dozZivele ekspanziju
baziranu na rastu produktivnosti i prelasku sa poljoprivrede, kao dominantne grane, na
preradivacku industriju. Istovremeno je popularnost sindikalnog udruzivanja i kolektivnog
pregovaranja opala, a fleksibilnost radne snage porasla, ¢ime su zarade polako opadale a sa njima
i inflatorni pritisci.

23 Ha, Jongrim and Kose, M. Ayhan and Ohnsorge, Franziska, From Low to High Inflation: Implications for Emerging
Market and Developing Economies (March 30, 2022). Available at SSRN: https://ssrn.com/abstract=4070079 or
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4070079



http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4070079

e ekonomske mere — centralne banke rastuéih ekonomija su ojacale svoju ulogu kreatora
monetarne politike i poziciju nezavisnosti, sto im je omogudilo veéa ovlascenja u kontroli inflacije
i odrzavanja stabilnosti kursa. Pojacana fiskalna i monetarna disciplina doprinele su smanjenju
zaduZenosti i deficita, i na taj nacin uticale na stabilizaciju inflatornih ocekivanja.

Dakle, odrzavanje fiskalnih i monetarnih pritisaka u ravnotezi, zajedno sa restriktivnom monetarnom
politikom i intevenisanjem drzave u regulisanju trzisnih nepravilnosti, jedini su nacin da se stekne kontrola
nad inflacijom i obuzda njeno dalje napredovanje.



