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OCENA PRIVREDNE AKTIVNOSTI

Prema fles proceni Republickog zavoda za
statistiku  realni medugodisnji rast bruto
domaceg proizvoda (BDP) Republike Srbije u
poslednjem tromesecdju 2025. godine je iznosio
2,2%. Na nivou cele prosle godine to odgovara
prosecnom realnom rastu od oko 2%. U 2025.
ukupna industrijska proizvodnja je uvecana za
0,9%. Usporavanje reflektuje stvarnost u kojoj su
globalna ekonomska nesigurnost, geopoliticki
rizici i slaba evropska konjunktura ogranic¢avali
potencijal za snazniji oporavak. Ali za ovakav
konacni rezultat presudnu ulogu imala je
promena dinamike u zavrsnici godine. Najpre,
usporeniji rad, a krajem godine i zaustavljanja
proizvodnje pancevacke rafinerije je mehanicki
,pojeo” vecinu planiranog rasta. S druge strane,
je automobilski sektor koji se tokom 2025. izdvojio
kao najbitniji generator uvecanja proizvodnje
preradivackog sektora i vrednosti robnog izvoza.
U 2025. vrednost spoljnotrgovinske razmene
iznosila je gotovo 75 milijardi evra, Sto je za 7,7%
vise u odnosu na prethodnu godinu. Rast izvoza je
bio brZi na nivou cele godine od rasta uvoza, a
ovaj rezultat je dodatno popravljen u poslednjem
tromesecju. BudZetski deficit u 2025. godini
iznosio je 2,6% BDP-a. Prema evidenciji Evrostata
Srbija je uz Bugarsku u decembru 2025. zabeleZila
najve¢i medugodisnji realni rast prometa u
trgovini na malo u Evropi. ProSla godina je
zavrsSena sa inflacijom u granicama cilja NBS i na
najniZem nivou jos od aprila 2021. godine, usled
znatajnog smanjenja cena hrane koje je
zabeleZeno od septembra 2025. godine kao
rezultat ograni¢avanja marZi u trgovini robom
Siroke potrosnje.

1. Dinamika industrijske proizvodnje

Industrijska proizvodnja je u decembru 2025.
godine bila za 5,7% manja u odnosu na isti mesec
prosle godine. U decembru je medugodisnji rast
registrovan u Rudarstvu (4,4%;, doprinos od 0,4pp)
i Snabdevanju elektricnom energijom, gasom,
parom i klimatizaciji (0,7%; doprinos od 0,1pp),
dok je opala proizvodnja  u Preradivackoj
industriji (-8,3%, doprinos od -6,2pp). Proizvodnja

je uvecana u 17 od 29 oblasti koje Cine 52,7%
ukupne industrijske proizvodnje.

INDUSTRIJSKA PROIZVODNIJA - UKUPNO
indeksi fiz.obima, 62024=100
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U 2025. ukupna industrijska proizvodnja je
uvecana za 0,9% u odnosu na prethodnu godinu.
Rast je ostvaren u sektorima Preradivacka
industrija (1,1%; doprinos od 0,8pp) i Rudarstvo
(4,7%; doprinos od 0,4pp). U sektoru Snabdevanje
elektrichom energijom, gasom, parom i
klimatizacija ostvaren je pad proizvodnje od 1,8%
(negativan doprinos od 0,3pp). U 2025. je u
dvanaest od 29 oblasti industrije zabeleZen rast
fizickog obima proizvodnje (Sto je 35,7% ukupne
industrijske proizvodnje).

Ukupno posmatrano, prosla godina je zavrSena sa
rastom industrijske proizvodnje nizim od
planiranog. Usporavanje reflektuje stvarnost u
kojoj su globalna ekonomska nesigurnost,
geopoliticki rizici i slaba evropska konjunktura
ogranicavali potencijal za snazniji oporavak. Ali za
ovakav konacni rezultat presudnu ulogu imala je
promena dinamike u zavrSnici godine. Naime,
direktni uticaj, najpre, usporenog rada, a krajem
godine i zaustavljanja proizvodnje pancevacke
rafinerije je mehanicki ,pojeo” veéinu planiranog
rasta. Bez tog incidenta, rezultat bi bio blizu ili,
¢ak, i bolji od plana. Panéevacka rafinerija nije
pala samo u decembru. Ona je usled neizvesnosti
od moguceg sankcionisanja slabije radila tokom
cele godine. Prosla godina je bila jasno
upozorenje kako geopolitika moZe direktno da
potkopa ekonomski rast u kratkom roku. Klju¢no
pitanje za 2026. ostaje da li ¢e normalizacija u
naftnoj industriji uz prenete trendove u ostalim
bitnim sektorima i oblastima (mislimo, pre svega,



na proizvodnju elektricne energije, prehrambenu
industriju i automobilski kompleks) biti dovoljni
za ocuvanje medugodiSnjeg rasta ukupne
proizvodnje.

SEKTORSKA DINAMIKA INDUSTRIJSKE PROIZVODNJE
indeksi fizickog obima, trend-ciklus, 82024=100
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Posmatrano po sektorima, Rudarstvo je jedino, u
svih 12 meseci prosle godine, uspelo da odrzi
proizvodnju iznad prosecnog nivoa iz 2024. U
decembru je medugodisnji rast zabeleZen u svim
oblastima ovog sektora: u Eksploataciji ruda
metala, Eksploataciji uglja, Eksploataciji sirove
nafte i Ostalom rudarstvu. Uprkos tome, primetno
je da je dugorocno stabilan uzlazni trend-ciklus
proizvodnje u Rudarstvu, zapocet sredinom 2023.

i ovde prekinut u junu prosle godine, od kada
proizvodnja usporava.

Snabdevanje elektricnom energijom, gasom,
parom i klimatizacija (u ukupnoj industrijskoj
proizvodnji ucestvuje sa 15,3%) je sektor Ciji
dugoroc¢ni trend nakon naglasene opadajuée
tendencije, koja je trajala od decembra 2023.
godine, konacno od sredine prosle godine
pokazuje znake stabilizovanja proizvodnje. Pritom
su i vrednosti dugoro¢nog trenda tokom jula,
avgusta i septembra prvi put priblizile prose¢nom
nivou proizvodnje iz 2024. Preokret je postignut
uvecéanom proizvodnjom termoelektricne energije
iz javnih elektrana i elektricne energije iz energije
sunca, dok je glavna prepreka oporavku sektora
lane bila limitirana proizvodnja hidroelektric¢ne
energije.

Iz priloZzene ilustracije je jasno da je zbog suse
proizvodnja hidroelektrana od aprila meseca
2025. bila u medugodisnjem padu, ali i znacajno
niZa od srednjorocnog proseka. Novembar je bio
prvi mesec u 2025. u kojem je zabeleZen nesto
bolji rezultat. Takva situacija se ponovila i u
decembru, a nastavila se i u januaru 2026. zbog
obilnih kisnih i sneZnih padavina, kako u nasem
regionu, tako i u centralnoj Evropi.

Indeksi industrijske proizvodnje, decembar 2025.

62024=100 X112025 1-X11 2025
Xl Xl 1-XI1 X112024  1-XI1 2024
Preradivacka industrija, ukupno 99,3 95,0 101,1 91,7 101,1
Proizvodnja prehrambenih proizvoda 108,0 103,1 98,5 96,8 98,5
Proizvodnja pica 83,1 105,3 99,2 102,6 99,2
Proizvodnja duvanskih proizvoda 99,9 107,5 100,3 101,6 100,3
Proizvodnja tekstila 95,8 85,5 98,7 103,4 98,7
Proizvodnja odevnih predmeta 68,9 71,3 80,0 78,9 80,0
Proizvodnja koZe i predmeta od koze 86,6 86,6 89,6 93,4 89,6
Prerada drveta i proizvodi od drveta,... osim namestaja 97,2 108,9 101,8 118,6 101,8
Proizvodnja papira i proizvoda od papira 99,6 102,4 100,3 105,6 100,3
Stampanje i umnozavanje audio i video zapisa 81,7 135,1 110,2 134,3 110,2
Proizvodnja koksa i derivata nafte 65,0 6,5 89,1 5,7 89,1
Proizvodnja hemikalija i hemijskih proizvoda 92,0 86,8 99,7 82,8 99,7
Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda i preparata 87,9 85,7 96,9 69,1 96,9
Proizvodnja proizvoda od gume i plastike 117,8 115,2 116,6 107,5 116,6
Proizvodnja proizvoda od ostalih nemetalnih minerala 100,5 95,5 100,3 101,3 100,3
Proizvodnja osnovnih metala 99,6 95,7 103,3 85,2 103,3
Proizvodnja metalnih proizvoda, osim masina i uredaja 103,6 107,2 104,6 95,7 104,6
Proizvodnja racunara, elektronskih i optickih proizvoda 85,7 113,9 99,9 104,9 99,9
Proizvodnja elektricne opreme 99,6 93,0 99,4 115,1 99,4
Proizvodnja masina i opreme na drugom mestu nepomenute 94,5 91,3 89,0 97,8 89,0
Proizvodnja motornih vozila, prikolica i poluprikolica 151,6 156,9 135,3 206,4 135,3
Proizvodnja ostalih saobracdajnih sredstava 92,4 70,7 96,3 91,8 96,3
Proizvodnja namestaja 103,0 100,3 95,8 88,1 95,8
Ostale preradivacke delatnosti 114,7 1124 108,3 96,6 108,3
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U novembru i decembru 2025. je medugodisnji
rast proizvodnje hidroelektrana u Srbiji iznosio
visokih 16,9% i 8,1%, respektivno posmatrano, sto
ipak nije bilo dovoljino da se nadoknadi gubitak
proizvodnje iz prethodnih meseci, tako da je na
nivou cele prosle godine  proizvodnja
hidroelektrana medugodisnje redukovana za oko
18,5%. U januaru 2026. proizvodnja je
medugodisnje uvecana za 11,1%, a dostignuti
nivo proizvodnje se konacno pribliZzio dugoro¢nom
proseku.

Jos u novembarskom broju MAT-a smo ocenili da
su rizici u Preradivackom sektoru sve izraZeniji, te
da ce se medugodisnji pad, pre svega, zbog
problema u proizvodnji NIS-ove Rafinerije, krajem
godine produbiti. Ispostavice se da je u novembru
proizvodnja ovde medugodisnje redukovana za
3,7%, u decembru za 8,3%. Na nivou cele 2025.
Preradivacki sektor je medugodisnje posmatrano
i dalje u plusu (beleZi rast od 1,1%) sto nije slucaj
u mnogim evropskim zemljama.

Naime, dinamika industrijske proizvodnje je u
svojevrsnoj ,hibernaciji“ kod nasih  bitnih
trgovinskih partnera iz evrozone. Tu su vrednosti
gotovo svih ekonomskih pokazatelja koji se ticu
industrije (PMI, ESI, nove narudzbine...) jos uvek,
uglavnom, negativni. Na primer, indeks
menadZera nabavke u proizvodnji (PMI), klju¢ni
pokazatelj zdravlja sektora, u EU u januaru 2026.
jeiznosio 49,5. U Nemackoj 49,1, u Italiji 48,1, Sto
je u svakom slucaju, ispod granice od 50 koja
razdvaja rast od kontrakcije.

Nemacka - procena ekonomskog stanja
(izraZeno u indeksima)
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Industrijski sektor evrozone je u strukturnoj, a ne
ciklickoj krizi. Medutim, kriza nije ravnomerno
rasporedena unutar EU. Nemacka, kao najveda
industrijska sila, vuée ceo blok nadole. Pad
narudzbi spregnut je sa rastu¢im troSkovima
(energija, plate, sirovine) Sto stvara pritisak na
menadzere industrijskih giganata te negativno
preliva i na trziste rada. Stopa nezaposlenosti u
Nemackoj trenutno je na 6,6% (nesto preko tri
miliona ljudi je nezaposleno), najvise u poslednjih
12 godina, Sto direktno potkopava kupovnu moci
politicku stabilnost. Nemacka strepi da de
trenutni pad profita prerasti u trajnu eroziju
kapaciteta, jer ako se investicije odlaiu i
strucnjaci odlaze, oporavak ce biti tezak ¢ak i kada
se ciklus preokrene. Nemacka je najveca
ekonomija EU i glavni pokreta¢ evropske
industrije. Ako njen sektor osetljiv na cikluse
duboko pati, ona za sobom povlaci celokupnu
evropsku industriju dobavljaca, i izvoz i uvoz.

Dugorocni trend Preradivackog sektora izabranih zemalja
(indeksi fizickog obima, @#2021=100; izvor: Evrostat)
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U ovako nepovoljnim eksternim okolnostima u
Srbiji je pocetkom 2025. pokrenuta proizvodnja
novog elektricnog modela automobila u fabrici
FCA Srbija d.o.o. Kragujevac - Fiat Grande Pande.
To se vidi i iz rezultata oblasti Proizvodnja
motornih vozila i prikolica koja od januara 2025.
godine belezZi solidne i teku¢e i medugodisnje
stope rasta (proseéni mesecCni prirastaji
proizvodnje u prvih deset meseci kreéu se oko 4%,
dok je dostignuti nivo proizvodnje krajem 2025.
bio za oko 60% veci od proseka 2024.).

Proizvodnja motornih vozila i prikolica
indeksi fiz.obima, 82024=100

s Trend-ciklus

20

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Doprinos oblasti Proizvodnja motornih vozila i
prikolica medugodisnjem rastu Preradivackog
sektora u decembru je iznosio 4pp. Kumulativno
posmatrano, od januara do decembra
Proizvodnja  motornih  vozila i prikolica
alimentirala je 1,8pp od ukupno 1,1% rasta
Preradivackog sektora.

Dobar rezultat potekao je i od Proizvodnje
proizvoda od gume i plastike, koja je u decembru
zabelezila medugodisnji rast od 7,5% (doprinos
rastu Preradivacke industrije iznosio je 0,62pp). U
periodu januar-decembar, medugodisnje
posmatrano, proizvodnja je ovde uvecana za
16,6% (doprinos od 1,33pp od ukupno 1,1% rasta
Preradivackog sektora). Primetno usporavanje
decembarskog rasta proizvodnje verovatno se
takode moZe pripisati eksternim geopoliti¢kim
faktorima, jer podse¢amo da su americke vlasti
sredinom decembra 2025. uvele zabranu uvoza
guma proizvedenih u zrenjaninskoj fabrici
,Linglong” koja je u kineskom vlasnistvu.

Proizvodi od gume i plastike
indeksi fiz.obima, 82024=100
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U kojoj ¢e se meri proizvodnja automobila
omasoviti i dalje je neizvesno (jer su u
meduvremenu pokrenuti i neki novi modeli
automobila, kao i razliciti tipovi motorizacije), ali
se cinjenica da se automobilski sektor tokom
2025. godine izdvojio kao kljucni generator
uvecanja proizvodnje preradivackog sektora i
vrednosti robnog izvoza, od koga se puno ocekuje
i ove godine.

Doprinos pojedinih oblasti medugodi$njem rastu
Preradivacke industrije u 2025. godini od 1,1%
(u procentnim poenimay)

Proizvodnja koksa iderivata nafte -0,94
Proizvodnja odevnih predmeta
Proizvodnja mading i...
Proizvodnja prehrambenih proizvoda
Proizvodnja osnovnih farmaceutskih..
Ostalo
Proizvodnja pica
Proizvodnja elektriéne opreme
Proizvodnja hemikalija i hemijskih...
Proizvodnja ratunara, elektronskih i...
Proizvodnja duvanskih proizvoda
Proizvodnja papira i proizvoda od...
Proizvodnja proizvoda od nemetalnih...
Proizvodnja osnovnih metala
Proizvodnja metalnih proizvoda,..
Proizvodnja proizvoda od gume i... 1,33

Proizvodnja motornih vozila i prikolica 1,80

-1,5-1,0-0,5 0,0 05 1,0 1,5 2,0

Prehrambena industrija je apsolutni gigant u
srpskoj privredi i jedan od najvaznijih stubova
celokupne industrijske proizvodnje. Ona dini
skoro petinu (taténo 19,8%) celokupne
Preradivacke industrije. Njeno stanje direktno
odreduje stanje cele industrije. Pritom je
proizvodnja ove oblasti sklona velikim



oscilacijama. Tako je nakon medugodisnjeg pada
proizvodnje u oktobru od oko 1,2%, u novembru
registrovan rast Prehrambene industrije od 2,1%,
¢ime je prekinuta tromeseéna negativna
dinamika. U decembru je proizvodnja iznova
medugodisnje smanjena za 3,2%, te je na nivou
cele 2025. ova oblast zabelezila kontrakciju od
oko 1,5%. Dugorocni trend Proizvodnje
prehrambenih proizvoda je na silaznoj putanji od
sredine 2024. godine, te je trenutni nivo
proizvodnje uporediv sa proizvodnjom iz avgusta
2023.

Decembarska kontrakcija prehrambenog sektora
izvire iz ozbiljne kontrakcije u grani Prerada i
konzervisanje voca i povréa, gde je aktivnost
medugodisnje smanjena za gotovo tredinu
(31,9%). Signifikantan negativan  doprinos
potekao je i iz Proizvodnje biljnih i Zivotinjskih ulja
i masti (-11,8%), dok su Ostali prehrambeni
proizvodi nakon snainog rasta u novembru
(+13,8%) ponovo presli u negativnu zonu (-3,1%).

Proizvodnja prehrambenih proizvoda
indeksi fiz.obima, 62024=100
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U decembru 2025. godine ubedljivo najvedi
negativni uticaj na Preradivacki sektor dolazio je
od oblasti: Proizvodnja koksa i derivata nafte (pad
od 94,3%; negativan doprinos od -8,85pp). Slede
oblasti: Proizvodnja osnovnih farmaceutskih
proizvoda i preparata (-2,28pp), Proizvodnja
hemikalija i hemijskih proizvoda (-0,78pp),
Proizvodnja  osnovnih  metala  (-0,72pp),
Proizvodnja prehrambenih proizvoda (-0,66pp),
Proizvodnja  odevnih predmeta (-0,45pp),
Proizvodnja metalnih proizvoda, osim masina (-
0,33pp).

Ovih sedam oblasti oduzelo je tokom decembra
Preradivackom sektoru preko 14pp.

Iznova naglasavamo da je Proizvodnja koksa i
derivata nafte, izolovano posmatrano, kljucna

oblast kojoj moZemo pripisati celokupan pad
Preradivackog sektora u decembru.

Proizvodnja koksa i derivata nafte
indeksi fiz.obima, 82024=100

T

----- Desezonirana serija

e Trend-ciklus

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025

Ali njena aktivnost je naZalost mesecima unazad
predmet  politickih, a ne ekonomskih
konsideracija. Njene performanse generisu
geopoliticki tokovi koji se menjaju van kontrole
Srbije.

Situacija oko Naftne industrije Srbije (NIS)
predstavlja najveci kratkorocni rizik za domacdu
industriju, zbog njene sistemske vaznosti. Kako bi
se proizvodnja potpuno stabilizovala, bilo bi
dobro Sto pre dodi do trajnog reSenja. Do oktobra
se Cinilo da reSenje ne znali nuzno i promenu
vlasnistva u kompaniji, ve¢ stvaranje takvog
pravnog i vlasnickog okvira NIS-a koji ce:
omoguciti  kompaniji normalan rad, wuz
istovremeno postovanje reZima medunarodnih
sankcija. Medutim, puna primena sankcija protiv
ruskog parnera (Gaspromnjeft je vecinski vlasnik
NIS-a), zajedno sa prekidom snabdevanja preko
JANAF-a, onemogucila je ovaj scenario.

Neizvesnost se prethodnih meseci direktno
odrazavala na poslovanje Rafinerije nafte u
Pancevu, a sledstveno i na ceo Preradivacki sektor
tj. ukupnu industriju. Naime, aktivnost u oblasti
Proizvodnja koksa i derivata nafte je u periodu
maj-septembar 2025. medugodisnje redukovana
za otprilike desetak procenata. U oktobru je
medugodisnji pad produbljen na -30,3%, u
novembru na oko 44%. U decembru je
proizvodnja, kako su mediji prethodno
najavljivali, svedena na minimum (indeks
proizvodnje u odnosu na prosek 2024. iznosio je
samo 6,5). Naglasen medugodisnji pad ce se
nastaviti i u januaru jer je proizvodnja aktivirana
tek u drugom delu meseca, a prve kolic¢ine naftnih
derivata su izasle iz Rafinerije 27. januara.



Kriza sa NIS-om direktno potkopava rezultate
celokupnog Preradivackog sektora i Sire
industrije. Prenosi se i u ovu godinu, tako da nam
ostaje da se nadamo da ¢e se okoncati makar do
kraja prvog tromesecja, Sto bi mozda moglo da
ocuva kakve-takve izglede za industrijski rast ovoj
godini. Ohrabruje vest da je pismom o namerama
dogovoreno da MOL grupa preuzme 56,15%
udela NIS-a i da je potpisala Osnove obavezujuéeg
sporazuma sa OFAC. Ipak, treba sadekati mart, i

trenutak  konacne  realizacije =~ pomenute
transakcije.
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Kretanje trenda ukupne industrije, po namenskim
grupama, u 2025. medugodiSnje posmatrano
pokazuje  da rast  belezi  Proizvodnja
intermedijarnih proizvoda, osim energije (5,7%) i
proizvodnja Kapitalnih proizvoda (7,7%). Ostale
namenske kategorije proizvodnje su bile u
medugodisnjem padu: proizvodnja Energije (za -
9,5%), Trajni proizvodi za Siroku potro$nju (za -
5,6%), odnosno Netrajni proizvodi za Siroku
potrosnju (za -2,9%).

Uprkos tome, priloZzena ilustracija svedoci da,
tekuce posmatrano, stabilan dugorocni rast
postoji samo u proizvodnji Kapitalnih proizvoda.

! Obradun autora MAT-a prema metodologiji Evrostata
(NACE rev.2, na 2 cifre)
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Posmatrano prema tehnoloskoj sloZenosti?,
celokupan pozitivan doprinos rastu
Preradivackog sektora tokom 2025. godine
potekao je od proizvodnje koju svrstavamo u
grupu srednje tehnoloske sloZenosti (zbirni
pozitivan doprinos Srednje-visoke i Srednje-niske
grupe iznosi 1,8pp). Visoko-tehnoloska
proizvodnja je redukovana za 2,5% (uz negativan
doprinos od 0,2pp), dok je proizvodnja Nisko-
tehnoloskih oblasti medugodisnje opala za 2,1%
(negativan doprinos od 0,8pp).

2. Spoljnotrgovinska razmena

U odnosu na decembar 2024. vrednost robne
razmene u decembru 2025. godine uvecana je za
7,9% ili za 472,7 miliona evra. U tom okviru, robni
izvoz je iznosio 2.696,6 miliona evra (uvecan za
11,3%), robni uvoz 3.726,2 miliona evra (uvecan
je za 5,6%), a deficit u robnoj razmeni 1.029,6
miliona evra (smanjen u odnosu na decembar
2024. za 6,8%, tj. za 74,8 miliona evra).


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Glossary:High-tech_classification_of_manufacturing_industries
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Kumulativno posmatrano, u 2025. vrednost
spoljnotrgovinske razmene iznosila je 74.927,4
miliona evra, Sto je za 7,7% viSe u odnosu na isti
period prethodne godine. Istovremeno, vrednost
izvoza iznosila je 33.068 miliona evra (za 8,4%
vise), vrednost uvoza 41.859,4 miliona evra (za
7,2% vise), Sto je impliciralo robni deficit od
8.791,4 miliona evra (za 250,5 miliona evra tj. za
2,9% vise u odnosu na 2024. godinu).

Ukoliko robnu razmenu analiziramo kretanjem
trend-ciklusa moZemo uociti da nesSto slabiji
avgustovski rezultat ipak nije bitnije poremetio
uzlazni trend robnog izvoza tokom prosle godine.
Rast izvoza je bio brzi na nivou cele godine od
rasta uvoza, a ovaj rezultat je dodatno popravljen
u poslednjem tromesecju s obzirom da su u tom
periodu prosecni mesecni prirastaji izvoza iznosili
0,4%, a uvoza 0,2%. U decembru 2025. godine
dugoro¢na mesecna trendna vrednost robnog
izvoza Srbije prvi put u istoriji je premasila 2,8
milijardi evra. Robni deficit poslednjih meseci
stagnira na mesec¢nom nivou od priblizno 700
miliona evra.

POKRIVENOST UVOZA 1ZVOZOM
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U 2025. nesto manje od cetiri petine robnog
uvoza pokriveno je izvozom (79%). Godinu dana

ranije ova vrednost je iznosila 78,1%. U decembru
2025. godine vrednost ovog koeficijenta je
iznosila 72,4% (u istom mesecu prethodne godine
68,7%).

Sektor Preradivacke industrije, koji od svih
sektora Klasifikacije delatnosti ima najveée
uces¢e u ukupnom robnom izvozu (87,6%),
ostvario je kumulativni medugodis$nji rast izvoza
od 8,7% u periodu januar—-decembar 2025. U
samom decembru 2025. godine medugodisnji
rast je dodatno ubrzan na 13%. Slededi po ucescu
(6,1%) je bio sektor Rudarstvo, koji belezi
kumulativni rast izvoza u 2025. od 22,7%.

Dve oblasti Preradivacke industrije zabelezile su
tokom prosle godine medugodisnji prirast izvoza
vredniji od 300 miliona evra. To su:

Proizvodnja motornih vozila i prikolica (995,7
miliona evra; sto je viSe od dve petine ukupnog
prirasta vrednosti izvoza Preradivackog
sektora tj. 43%). Ova oblast generise i najveci
suficit u razmeni sa inostranstvom od 1.837,4
miliona evra (za 662 miliona evraili 56,3% vise
nego u 2024. godini); i

Proizvodnja proizvoda od gume i plastike
(405,5 miliona evra; priblizno 17,5% ukupnog
prirastaja vredosti izvoza Preradivackog
sektora). | ovde vrednost izvoza premasuje
uvoz za preko milijardu evra (tacnije 1.098,8
miliona, sto je za 356,4 milliona evra ili 48,2%
bilo viSe nego tokom 2024. godine).

Jos Sest oblasti su imale prirast izvoza veci od sto
miliona evra. To su: Proizvodnja prehrambenih
proizvoda (235,1 milion); Proizvodnja
nepomenutih masina i opreme (173,8 miliona);
Proizvodnja osnovnih farmaceutskih proizvoda
(172,2 miliona); Proizvodnja osnovnih metala
(137,8 miliona); Proizvodnja hemikalija i
hemijskih proizvoda (121,8 miliona); i Proizvodnja
racunara, elektronskih i optickih proizvoda (110,2
miliona).

Proizvodnja motornih vozila i prikolica sa
ukupnom vredno$éu izvoza u 2025. od oko
4.057,0 miliona evra ucestvuje u ukupnom izvozu
sa 12,3%. Ova oblast belezi kumulativni rast
izvoza od 32,5% i medugodisnji rast od 103,5% u
decembru 2025. S$to navodi na zakljuéak o
izuzetno povoljnoj tekucoj izvoznoj propulziji ove
proizvodnje. Najveci deo izvoza oblasti usmeren
je u Nemacku (30,5%), Italiju (14%), i Madarsku



(9,5%). Grupa Klasifikacije delatnosti sa
dominantnim uceS¢em u izvozu ove oblasti je
Proizvodnja elektricne opreme za motorna vozila
(blizu % izvoza ove oblasti), i ona belezZi
kumulativni rast od oko 0,2%.

Najveca izvozna trzista za kompanije koje posluju
u okviru oblasti Proizvodnje proizvoda od gume i
plastike su: Nemacka (12,6%) i SAD (9,5%). Grupa
Proizvodnja guma za vozila, koja dominira sa
ucesc¢em od oko 44% u izvozu ove oblasti, belezi
kumulativni rast od 25,4%. Napominjemo da su
ameri¢ke vlasti sredinom decembra 2025.
zabranile uvoz guma proizvedenih u fabrici
kineske kompanije , Linglong” u Zrenjaninu, zbog
sumnje da su u procesu proizvodnje koriséeni
oblici ,,prisilnog” rada. Ovo ograni¢enje moze
poremetiti dinamiku proizvodnje i izvoza ove
oblasti u 2026. godini.

Oblasti Preradivacke industrije sa najslabijim
izvoznim performansama u 2025. bile su:

- Proizvodnja elektricne opreme (pad izvoza
od 166,9 miliona evra, odnosno za 5%);

- Proizvodnja koksa i derivate nafte (pad
izvoza od 66,4 miliona evra, odnosno za
14%);

- Proizvodnja odevnih predmeta (pad izvoza
od 65,2 miliona evra, odnosno za 8%); i

- Proizvodnja koZe i predmeta od koZe (pad
izvoza od 10,1 milion evra, odnosno za 2%).

Medutim, zanimljivo je da su za razliku od oblasti
Proizvodnja elektricne opreme i Proizvodnja
koksa i derivata nafte druge dve oblasti s ove liste
neto izvoznice, odnosno njihov izvoz je, uprkos
smanjenju u 2025. godini, i dalje veéi od uvoza.

Oblasti koje su tokom 2025. imale vrednost uvoza
u sektoru Preradivacke industrije vec¢u od dve
milijarde evra su: Proizvodnja hemikalija i
hemijskih prozvoda, Proizvodnja nepomenutih
masina i opreme, Proizvodnja osnovnih metala,
Proizvodnja elektricne opreme, Proizvodnja
prehrambenih proizvoda, i Proizvodnja motornih
vozila i prikolica. Prve tri oblasti sa ove liste
istovremeno generisu i deficit u
spoljnotrgovinskoj razmeni.
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Posmatrano prema namenskim grupama, najveci
pozitivan uticaj (doprinos od po 3,6pp i 3,5pp,
respektabilno) na kretanje ukupnog izvoza u
2025. godine imali su izvoz Kapitalnih proizvoda
(uCesée od 25,1%,; rast izvoza od 1.109,9 miliona
evra) i izvoz Intermedijarnih proizvoda (ucesce od
42,8%; rast izvoza od 1.066,8 miliona evra).

S druge strane, najvedi uticaj na kretanje ukupnog
uvoza u 2025. godini (sa doprinosom od 2,7pp)
imao je uvoz Neklasifikovanih proizvoda po
nameni EU (ucesce od 17%, rast od 17,1%) i uvoz
Netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju (ucesce
17,1%, rast od 10,0% i doprinos 1,7pp).

TRENDOVI UVOZA PO NAMENI EU 2017-2025.
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Unutar ekonomske namene robnog uvoza,

primetno je da je uvoz materijala za reprodukciju
tokom cele 2025. godine bio iznad
proslogodisnjeg proseka Sto moze biti nagovestaj
ubrzanja rasta preradivackog sektora.
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Spoljnotrgovinska robna razmena je najveéa sa
zemljama sa kojima Srbija ima potpisane
sporazume o slobodnoj trgovini. Zemlje clanice
EU Cine 63,8% ukupne razmene u 2025. godini
(godinu dana ranije, u isto vreme, 64,3%).
Posmatrano pojedina¢no po zemljama, Nemacka
je po znacajnosti robne razmene sa Srbijom na
liderskoj poziciji sa udelom od 13,3% (godinu
dana ranije 14,1%). Kina je drugoplasirana, ali, sa
popravljenim rezultatom u odnosu na 2024.—
njen udeo u ukupnoj robnoj razmeni Srbije je
uvecan sa 10% na 11,1%, i to tako Sto njen udeo
u robnom izvozu opao sa 5,9% na 5,6%, dok je u
robnom uvozu uvecan sa 13,1% na 15,4%.

Robni izvoz Srbije, u 2025. godini
(medugodisnja promena, u milionima evra)
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Istovremeno, sa udelom od 15,5%, Nemacka je
ubedljivo najznacajnije trziste za Srbiju, dok su
kljuéni proizvodi koje Srbija izvozi u Nemacku od
pocetka godine bili: rotacione elektricne masine
(686 milion evra) i oprema za distribuciju
elektricne  energije (596 miliona evra).
Drugoplasirana destinacija po rastu izvoza je
Italija, u koju smo najviSe izvozili: putnicke
automobile (547 miliona evra) i obuéu (123
miliona evra).

Solidna izvozna propulzija postoji i ka turskom
trziStu. Turska je trenutno na petoj poziciji po
obimu razmene iza: Nemacke, Kine, ltalije i
Madarske.

3. Platni bilans Republike Srbije

Deficit tekuceg racuna u periodu januar—
novembar 2025. godine iznosio je 3.480,1 miliona
evra $to je za 403,6 miliona evra ili za 13,1% viSe
u odnosu na isti period prethodne godine, kada je
zabelezen deficit u iznosu od 3.076,4 miliona
evra. Na vedi deficit teku¢eg racuna najvise su
uticali manji suficit po osnovu medunarodne
trgovine uslugama (za 511,5 miliona evra ili za
21,0% manje), kao i manji suficit sekundarnog
dohotka (za 155,8 miliona evra ili za 3,2% manje).

Racun robe i usluga

U periodu januar—-novembar 2025. godine,
zabelezen je deficit spoljnotrgovinske robne
razmene u iznosu od 5.706,1 mil. evra (za 150,9
mil. evra ili za 2,6% manje), pri ¢emu je izvoz robe
zabeleZio visu stopu rasta u odnosu na uvoz robe
(8,4% u odnosu na 6,5%). Suficit po osnovu
medunarodne trgovine uslugama iznosio je
1.922,6 mil. evra (za 511,5 mil. evra ili za 21,0%
manje). Na pozitivan saldo po osnovu trgovine
uslugama najviSe je uticao porast izvoza usluga
telekomunikacija, kompjuterskih i informacijskih
usluga (za 368,7 mil. evra ili za 9,9% vise).
Znacajno smanjenje suficita u trgovini uslugama u
periodu januar-novembar 2025. godine rezultat
je, pre svega, veceg neto odliva po osnovu usluga
turizma (Odlivi po osnovu turizma nadmasili su
odgovarajuce prilive za 1.720,5 mil. evra, Sto je za
769,4 mil. evra ili za 80,9% 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
periodu januar—novembar 2025. godine iznosio je
4.431,7 mil. evra (za 112,7 mil. evra ili za 2,5%
manje). Negativan saldo primarnog dohotka je,
pre svega, rezultat rezultat neto odliva (neto odliv
predstavlja razliku izmedu rashoda (odliva) i
prihoda (priliva)) dohotka od direktnih investicija
koji je iznosio je 3.767,0 mil. evra (za 26,6 mil.
evra ili za 0,7% manje), od cega se 1.878,7 mil.
evra (za 28,9 mil. evra ili za 1,6% vise) odnosi na
neto odliv po osnovu dividendi, 1.564,9 mil. evra
(za 16,7 mil. evra ili za 1,1% manje) na neto odliv
po osnovu reinvestirane dobiti, a 323,4 mil. evra
(za 38,8 mil. evraiili za 10,7% manje) na neto odliv
po osnovu kamata.

Cisti rashodi (odlivi) po osnovu dohotka od
direktnih investicija iznosili su 3.995,8 mil. evra
(za 20,2 mil. evra ili za 0,5% manje), od Cega se
2.030,8 mil. evra (za 7,1 mil. evra ili za 0,4% vise)
odnosi na odlive po osnovu dividendi, 1.631,4 mil.
evra (za 9,0 mil. evra ili za 0,6% vise) na odlive po
osnovu reinvestirane dobiti (rashodi po osnovu
reinvestirane dobiti se tretiraju kao odlivi zato $to
ona uvek stoji na raspolaganju vlasniku i moZze u
svakom trenutku da se iznese iz zemlje), dok se
333,6 mil. evra (za 36,3 mil. evraili za 9,8% manje)
odnosi na odlive po osnovu kamata.

Neto odliv kamata po osnovu portfolio investicija
u periodu januar—novembar 2025. godine iznosio
je 356,6 mil. evra (za 44,6 mil. evra ili za 14,3%
vise), dok je neto odliv kamata po osnovu ostalih
investicija iznosio 762,7 mil. evra (za 5,9 mil. evra
ili za 0,8% manje). U istom periodu, neto priliv
dohotka po osnovu deviznih rezervi iznosio je
459,7 mil. evra (za 35,9 mil. evra ili 7,2% manje).

Racun sekundarnog dohotka

Suficit na racunu sekundarnog dohotka iznosio je
4.735,1 mil. evra (za 155,8 mil. evra ili za 3,2%
manje). Na pozitivan saldo racuna sekundarnog
dohotka najvise su uticali prilivi privatnog
sektora: neto priliv doznaka radnika iz
inostranstva u iznosu od 3.316,7 mil. evra (za 22,2
mil. evra ili za 0,7% viSe), neto priliv po osnovu
ostalih liénih transfera (od kojih su najvaznije
penzije izinostranstva) uiznosu od 733,8 mil. evra
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(za 83,8 mil. evra ili za 10,2% manje), 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
746,2 mil. evra (za 185,6 mil. evra ili za 33,1%
vise).
Platni bilans Republike Srbije
januar-novembar 2024-2025. (u milionima EUR)

2024 2025 Indeks
Tekuci racun -3.076,4 -3.480,1 113,1
Prihodi 47.891,5 | 50.961,9 106,4
Rashodi 50.967,9 | 54.442,0 106,8
Roba i usluge -3.422,9 -3.783,5 110,5
lzvoz 40.417,3 43.354,2 107,3
Uvoz 43.840,3 | 47.137,7 107,5
Primarni dohodak -4.544,4 -4.431,7 97,5
Sekundarni dohodak 4.890,9 4.735,1 96,8
Prihodi 6.206,9 6.480,3 104,4
Od éega: Doznake radnika 3.516,9 3.790,3 107,8
Rashodi 1.316,0 1.745,2 132,6
Kapitalni raéun 125,0 152,6 122,1
Neto pozajmljivanje(+)/neto zaduZivanje -2.951,5 | -3.327,5 | 112,7
(-) (Saldo tekuéeg raéuna i raéuna
Fir ijski racun, neto -2.514,8 -3.684,4 146,5
Direktne investicije -4.094,7 -1.943,7 47,5
Direktne investicije u Srbiju (obaveze) 4.621,3 2.980,5 64,5
Vlasniki kapital 3.514,6 2.079,2 59,2
Duznicki instrumenti 1.106,7 901,3 81,4
Portfolio investicije -715,9 872,8 -
Neto povecanje finansijske aktive 877,4 347,1 39,6
Neto povecanje finansijskih obaveza 1.593,3 -525,7 -
Vlasnicke hartije od vrednosti i -1,2 3,7 -
hartije od vrednosti investicionih fondova
Duznicke hartije od vrednosti 1.594,5 -529,4 -
u tome: DrZava 728,5 -530,6 -
Finansijski derivati - neto -15,7 -22,4 142,5
Ostale investicije - neto -20,4 -1.397,8 *
Gotov novac i depoziti - neto 910,4 -261,9 -
Krediti - neto -1.076,3 | -1.567,5 145,6
Neto povecanje finansijske aktive 18,8 -63,7 -
(nasi plasmani)
Neto povecanje finansijskih 1.095,0 1.503,8 137,3
obaveza (korisc¢enje)
Trgovinski krediti i avansi 200,4 464,0 231,6
Devizne rezerve — promena stanja 2.332,0 -1.193,2 -
Neto greske i propusti 436,6 -356,9 -

Izvor: NBS

Napomena: NAPOMENA: Platni bilans Republike Srbije je uskladen
sa smernicama sadrZanim u Prirucniku za izradu platnog bilansa br.
6 MMF-a (BPM6);

Finansijski racun

Neto priliv po osnovu finansijskih transakcija
iznosio je 3.684,4 mil. evra (za 1.169,6 mil. evra ili
za 46,5% vise u odnosu na period januar—
novembar 2024. godine kada je zabelezen neto
priliv u iznosu od 2.514,8 mil. evra). Ovaj priliv
uglavnom potice od stranih direktnih investicija,
neto zaduZenja preduzeca i poslovnih banaka po
osnovu finansijskih kredita, smanjenja deviznih
rezervi, kao i od neto priliva po osnovu gotovog
novca i depozita.




Strane 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 periodu januar—
novembar 2025. godine iznosio je 1.943,7 mil.
evra (za 2.151,0 mil. evra ili za 52,5% manije).

Priliv po osnovu SDI nerezidenata u Srbiju u
periodu januar—novembar 2025. godine iznosio je
2.980,5 mil. evra (za 1.640,7 mil. evra ili za 35,5%
manje). Takode, u istom periodu zabelezen je
odliv po osnovu SDI rezidenata u inostranstvo u
iznosu od 1.036,8 mil. evra (za 510,2 mil. evraili
za 96,9% vise).

U strukturi ukupnog priliva po osnovu SDI
nerezidenata u Srbiju koji je iznosio 2.980,5 mil.
evra, udeo vlasni¢kih ulaganja, ukljucujuéi i
reinvestiranu dobit, smanjen je sa 76,1% na
69,8%, dok je wudeo medukompanijskog
zaduZivanja povedan sa 23,9% na 30,2%. Vede
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 vlasnic¢kih ulaganja koje
predstavljaju dobit i podlezu oporezivanju.
Takode, treba imati u vidu da, za razliku od
medukompanijskih kredita, vlasnicka ulaganja u
pasivi ne ulaze u bruto dug zemlje.

Portfolio investicije

Neto odliv portfolio investicija (Portfolio
investicije (PI) obuhvataju ulaganja u vlasnicke i
duznicke hartije od vrednosti — HoV.) u periodu
januar-novembar 2025. godine iznosio je 872,8
mil. evra (u periodu januar—novembar 2024.
godine zabeleZen je neto priliv u iznosu od 715,9
mil. evra). Ovaj odliv je, pre svega, rezultat neto
razduzenja drzave po osnovu dugorocnih
duznickih hartija od vrednosti (HoV) koje je u
periodu januar-novembar 2025. godine iznosilo
530,6 mil. evra, odliva po osnovu investicija
rezidenata u vlasnicke HoV i HoV investicionih
fondova, kao i odliva po osnovu investicija
rezidenata u inostrane kratkorocne duZnicke
HoV.
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Ostale investicije

Neto priliv po osnovu ostalih investicija (ostale
investicije obuhvataju gotov novac i depozite,
finansijske kredite i trgovinske kredite) iznosio je
1.397,8 mil. evra (za 1.377,4 mil. evra vise u
odnosu na period januar—novembar 2024.
godine). U okviru ostalih investicija, zabeleZen je
neto priliv po osnovu gotovog novca i depozita u
iznosu od 261,9 mil. evra (u periodu januar—
novembar 2024. godine po istom oshovu
zabeleZen je neto odliv u iznosu od 910,4 mil.
evra). Takode, u periodu januar—novembar 2025.
godine zabeleZeno je povecanje neto kreditnih
obaveza (neto povecanje finansijskih obaveza)
preduzeéa (u iznosu od 1.544,3 mil. evra) i
poslovnih banaka (u iznosu od 326,7 mil. evra),
dok je kod sektora drzave zabeleZeno neto
razduzenje u iznosu od 367,2 mil. evra. U istom
periodu, neto potraZzivanja preduzeéa po osnovu
trgovinskih kredita i avansa (potraZivanja po
osnovu nenaplaéenog izvoza i placenih avansa
umanjena za obaveze po osnovu neplaéenog
uvoza i primljenih avansa) povecéana su za 464,0
mil. evra (u periodu januar—-novembar prethodne
godine po istom osnovu je zabeleZeno poveéanje
u iznosu od 200,4 mil. evra).

Devizne rezerve

Zabelezeno je smanjenje deviznih rezervi
(platnobilansne promene deviznih rezervi ne
uklju€uju meduvalutne promene i promene
vrednosti cene zlata i HoV) u iznosu od 1.193,2
mil. evra (u periodu januar—-novembar 2024.
godine zabeleZeno je poveéanje u iznosu od
2.332,0 mil. evra). Ovo smanjenje je, pre svega,
rezultat neto razduZenja drZave na ime deviznih
kredita. Od pocetka godine NBS je neto kupila
145,0 miliona evra radi odrZavanja relativne
stabilnosti kursa dinara prema evru

Najvaznije promene u nhovembru 2025. godine u
odnosu na isti mesec prethodne godine

Tekudi racun

U novembru 2025. godine zabeleZen je deficit
tekuceg racuna u iznosu od 555,6 mil. evra (za
342,4 mil. evra ili za 160,6% vise u odnosu na isti
mesec prethodne godine). Veci deficit tekuéeg
raCuna rezultat je, pre svega, veceg deficita
spoljnotrgovinske robne razmene koji je iznosio
615,7 mil. evra (za 125,6 mil. evra ili za 25,6%



vise), veceg neto odliva dohotka po osnovu
dividendi koji je iznosio 298,4 mil. evra (za 111,3
mil. evraili za 59,5% vise), kao i manjeg suficita po
osnovu medunarodne trgovine uslugama koji je
iznosio 211,1 mil. evra (za 74,7 mil. evra ili za
26,1% manje)

Finansijski racun

Priliv po osnovu SDI nerezidenata u Srbiju u
novembru 2025. godine iznosio je 153,5 mil. evra
(za 324,9 mil. evra ili za 67,9% manje). U okviru
ostalih investicija, u novembru 2025. godine
zabelezen je neto priliv po osnovu gotovog novca
i depozita u iznosu od 107,4 mil. evra (u istom
mesecu prethodne godine zabeleZeno je neto
odliv u iznosu od 115,5 mil. evra). U istom
periodu, zabelezeno je povedanje neto kreditnih
obaveza (neto povecdanje finansijskih obaveza)
poslovnih banaka (u iznosu od 114,3 mil. evra) i
preduzeca (u iznosu od 43,6 mil. evra), dok je kod
sektora drzave zabeleZeno neto razduzenje u
iznosu od 87,8 mil. evra.

Takode, zabeleZzeno je smanjenje deviznih rezervi
u iznosu od 254,8 mil. evra (u istom mesecu
prethodne godine zabelezeno je povedanje u
iznosu od 172,6 mil. evra). Smanjenje deviznih
rezervi u novembru rezultat je, pre svega, odliva
po osnovu neto razduZenja driave na ime
deviznih kredita i placanja drugih deviznih
obaveza, kao i odliva po osnovu intervencija NBS
na domacem deviznom trzistu prodajom deviza u
iznosu od 165,0 miliona evra.

4. BudZzet Republike Srbije

U budZetu Republike Srbije je u 2025. godini
zabelezen deficit od 271 449,5 mil. RSD, $to je za
59 426,0 mil. RSD loSiji rezultat u odnosu na
prethodnu godinu. UcesS¢e deficita u bruto
domacem proizvodu u 2025. godini iznosio je
2,6%.

Ukupno ostvarena primanja budZeta u 2025.
godini iznosila su 2 278 376,2 mil. RSD, $to je za
136 786,2 mil. RSD vise u odnosu na ostvarena
primanja u 2024. godini. Iskazano u stopama
realnog rasta, primanja budZeta veéa su za 2,5% u
odnosu na prethodnu godinu. Ovakvom kretanju
primanja budZeta doprinelo je kretanje skoro svih
kategorija budZetskih primanja, imajuci u vidu da
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su jedino primanja po osnovu donacija i poreza na
dobit pravnih lica zabeleZile negativnu stopu rasta
od -35,6 i -3,6%. Realnom rastu budzetskih
primanja najznacajnije je doprinelo kretanje
primanja po osnovu neporeskih prihoda, poreza
na dodatu vrednost, poreza na dohodak gradana
i akciza, sa ostvarenim stopama rasta od 18,0%,
1,0%, 5,2% i 1,6%, respektivno. U odnosu na
primanja planirana Zakonom o budZetu,
realizovano je 97,1% ukupnih primanja, pri ¢emu
su ostvareni poreski prihodi odstupili nanize za
1,2%, neporeski prihodi 6,4% i donacije 65,9%.

Ukupno realizovani izdaci budzZeta u 2025. godini
iznosili su 2 549 825,7 mil. RSD, sto je za

196 212,2 mil. RSD vise u odnosu na prethodnu
godinu. Realno, u poredenju sa 2024. godinom,
izdaci budzeta veéi su 4,4%. Realnom rastu
izdataka budZeta najviSse je doprinelo kretanje
rashoda za zaposlene, rashoda za kupovinu roba i
usluga i transferi organizacijama obaveznog
socijalnog osiguranja koji su ostvarili realni rast od
19,8%, 12,5% i 6,4%, respektivno. Sa druge
strane, realni pad izdataka po osnovu transfera
ostalim nivoima vlasti, ostalih tekuéi rashoda i
kapitalnih rashoda (-31,0%, -19,3% i -1,6%,
respektivno) ublaZilo je realni rast budzetskih
izdataka. U odnosu na izdatke planirane Zakonom
o budzZetu, izvrSenje izdataka budzeta manje je za
4,1%. lIznose planirane Zakonom o budZetu
premasili su izdaci po osnovu budZetskih kredita
koji su za 32,8% visi u odnosu na planirani iznos.
IzvrSenje izdataka po osnovu aktiviranih garancija
blago odstupa u odnosu na planirani nivo (-0,8%),
dok tekuci rashodi i kapitalni rashodi imaju
znacajnije odstupanje u odnosu na nivo planiran
budzetom (-4,3% i -5,1%, respektivno).

BudZet Republike Srbije je u decembru 2025.
godine zabeleZio deficit od 191 821,4 mil. RSD, sto
je za 50 739,0 mil. RSD losiji rezultat u odnosu na
isti mesec prethodne godine. Ukupna primanja
budZeta su, u poredenju sa istim mesecom 2024.
godine, realno veéa za 2,8%. Takvom kretanju
najznacajnije je doprinelo je kretanje primanja po
osnovu poreza na dobit pravnih lica i poreza na
dodatu vrednost, koja su realno vecéa za 26,5% i
8,0%, respektivno. Realni pad u odnosu na

decembar 2025. godine zabeleZzen je kod
primanja po osnovu donacija (-51,5%) i
neporeskih prihoda (-16,9%). lzdaci budZeta

realno su visi za 14,7% i takvom kretanju najviSe



je doprinelo kretanje kapitalnih rashoda, rashoda
po osnovu otplate kamate i rashoda za zaposlene,
sa ostvarenim stopama rasta od 15,9%, 96,0% i
24,3%, respektivno. UblaZavanju realnog rasta
izdataka budZeta doprinelo je kretanje ostalih
tekudih rashoda, izdataka po osnovu socijalne
zastite iz budZeta i aktiviranih garancija, kod kojih
su zabeleZene negativne stope rasta od -77,9%, -
48,0% i-11,1%, respektivno.

5. Procena rasta BDP-a cetvrtom tromesecju
2025. godine

Prema fleS proceni Republickog zavoda za
statistiku realni medugodis$nji rast bruto
domaceg proizvoda (BDP) Republike Srbije u
poslednjem tromesecju 2025. godine je iznosio
2,2%. Na nivou cele prosle godine to odgovara
prosec¢nom realnom rastu od oko 2%.

BDP Republike Srbije
5 (realni rast u %, medugodiinje; sektorski doprinosi u pp)

I

0 ——

jan-dec 2024 jan-dec 2025

® Poljoprivreda O Industrija W Gradevinarstvo ~ Trgovina

SaobracajiIT Ostale usluge Neto porezi QBDP

Prema do sada raspolozivim visokofrekventnim
indikatorima, procenjujemo da je sa proizvodne
strane kljucniizvor rasta u 2025. godine bio sektor
ostalih usluga i neto porezi. Industrija je doprinela
rastu BDP-a sa nepunih 0,2pp (lane +0,7pp). S
druge strane, najvedi negativan doprinos potekao
je od sektora gradevinarstva -0,3pp (lane +0,2pp).
U odnosu na 2024. godinu zabeleZen je umereni
rast dodate vrednosti u sektoru trgovine (0,15pp),
i u sektoru saobracajaiIT-a (0,03pp).
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Realni rast BDP-a u Evropi
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Prema preliminarnoj proceni Evrostata privreda
EU i evrozone u poslednjem kvartalu je
medugodisnje realno uvecana za 1,3%, odnosno
1,4%, respektivno posmatrano. Prema proceni
godisnje rasta za proslu godinu, zasnovanoj na
kvartalnim podacima prilagodenim za sezonske i
kalendarske efekte, BDP EU je uvecan za 1,6%, a
evrozone za 1,5%.

Medu drzavama c¢lanicama EU, za koje postoje
raspolozivi podaci, medugodisnji rast u
poslednjem tromesecju je bio najvedi u Irskoj
(6,7%), a najnizi u Finskoj, koja beleZi stagnaciju.
Nemacka i Italija su ostvarile rast od 0,4% i 0,8%,
respektivno posmatrano.

6. Promet robe u trgovini na malo

Vrednost prometa robe u trgovini na malo u
decembru 2025. bila je za 9,7% nominalno veca
nego u istom mesecu prethodne godine; u
stalnim cenama promet je uvecan za 8,5%. U
2025. godine medugodisnji nominalni rast iznosio
je 6,8%, dok je u stalnim cenama promet uvecan
za 4,2%. Pozitivne medugodis$nje promene traju
kontinuirano od oktobra 2023. godine, odnosno
27. mesec zaredom.

Redukcija inflacije od septembra 2025. narocito
se pozitivno odrazila na medugodisnji rast
realnog prometa. Takav zaklju¢an se namece i
kada se dinamika trgovinskog prometa tekude
prati putem realnih desezoniranih podataka i
trend-ciklusa. Mesecni prirastaji trenda realne
potrosnje od kraja 2024. godine do aprila meseca
su se kretali oko 0,6%. Od jula do septembra
prirast je usporio na oko 0,4%, da bi se tokom
poslednja tri meseca 2025. uvecéao na oko 0,7%.



Kljucni faktori koji podrZavaju rast prometa u
maloprodaji su i dalje nastavak povoljnih
trendova na trZistu rada kroz rast zaposlenosti i
rast raspolozivog dohotka stanovnistva. U 2026.
ocekujemo nastavak ovakvih tendencija, ali uz
postepeno slabljenje dinamike u odnosu na
poslednje tromesecje prosle godine. Usporeniji
rast realnih zarada i nesto stroziji kreditni uslovi
verovatno c¢e rezultovati u nesSto umerenijoj
dinamici realnog medugodisnjeg rasta realnog
prometa u trgovini na malo, u odnosu na ovaj
period. Medutim, uz zadrzavanje relativno
visokog potroSackog optimizma, visoku stopu
zaposlenosti, ocekivano i povoljnija turisticka
kretanja, trgovina na malo i veliko biée stabilan
oslonac domade trainje, a verovatno, i
najizdasniji izvor rasta BDP-a u ovoj godini.

Promet robe u trgovinina malo
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Kada se promet u trgovini na malo u Srbiji
posmatra po osnovnim agregatima Klasifikacije
delatnosti, u decembru 2025. u odnosu na isti
mesec 2024. godine, realni rast zabeleZen je u sve
tri grupe: Trgovini na malo hranom, piéima i
duvanom (8,0%), Trgovini na malo
neprehrambenim proizvodima (10,7%), te
Trgovini na malo motornim gorivima (4,4%).

Pozitivan medugodisnji rezultat u svim osnovnim
agregatima Klasifikacije delatnost je zabeleZen i u
2025. godini, kumulativno posmatrano — i to u:
Trgovini na malo hranom, pi¢ima i duvanom
(2,9%), Trgovini na malo neprehrambenim
proizvodima (6,4%), i Trgovini na malo motornim
gorivima (2,8%).
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Realni promet u trgovini na malo, decembar 2025.
medugodisnje (kalendarski prilagod.prodaci, Evrostat)
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Prema evidenciji Evrostata Srbija je uz Bugarsku u
decembru zabeleZila najvec¢i medugodisnji realni
rast prometa u trgovini na malo u Evropi.

7. Dinamika zarada

Prosecna zarada (bruto) obra¢unata za novembar
2025. godine iznosila je 154.772 dinara, dok je
prosecna zarada bez poreza i doprinosa (neto)
iznosila 111.987 dinara.

Prosecna neto zarada u Republici Srbiji
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U poredenju sa istim mesecom prethodne
godine, prosecna neto zarada u novembru 2025.
godine nominalno je uvecana za 11,2%, a realno
za 8,2%. U prvih jedanaest meseci 2025.
medugodisnji rast neto zarade iznosio je 11,2%
nominalno, odnosno 6,9% realno.

Visok nominalni rast zarada poti¢e od primanja
zaposlenih van javnog sektora. Kako broj
zaposlenih u privatnom sektoru raste, njegova
dominacija je sve izraZzenija i u masi isplac¢enih
neto zarada, Sto je za ekonomiju, a posebno
fiskalnu stabilnost, povoljno i podsticajno.



Nominalni rast mase isplac¢enih neto zarada
(indeksi, prosek 2017=100)

Privatna svojina
996 (domacaistrana)

Republika Srbija
**<**" UKUPNO

Javnasvojina

2017
2018
2019
2020
024
2025

202
2022
202

Medijalna neto zarada za oktobar 2025. godine
iznosila je 86.702 dinara, Sto znaci da je 50%
zaposlenih ostvarilo zaradu do navedenog iznosa.

Struktura mase isplacenih neto zarada u
Republici Srbiji
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U skladu sa navedenom dinamikom kretanja
prose¢ne zarade i niZzom medugodiSnjom
inflacijom dodatno je popravljen pokazatelj
pokrivenosti prose¢ne i minimalne potroSacke
korpe prose€nom zaradom, o c¢emu svedoCi
prilozena ilustracija. U prethodnih nekoliko
brojeva MAT-a ponavljali smo da je: ,,u decembru
2024. prvi put u istoriji Srbije vrednost prosecne
neto zarade premasila vrednost prosecne
potroSacke korpe. Prose¢na neto zarada u
decembru je iznosila 108.312 dinara, a prosecna
potroSacka korpa 105.765 dinara“. Puna
pokrivenost  proseCne  potroSacke  korpe
prose¢nom zaradom je izostala u avgustu 2025.
godine? buduéi da je prose¢na potro3acka korpa
vredela 109.449 dinara, a prose¢na mesecna neto
zarada po zaposlenom 105.590 dinara.

2 |zvestaj ,Potro3acka korpa“ u kome je dat obracun
vrednosti Minimalne i Prosecne potrosacke korpe
publikuje Ministarstvo unutrasnje i spoljne trgovine

Prosecna neto zarada u odnosu na
potrosacku korpu (trend-ciklus)
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Ali to ¢e u svakom slucaju biti ispravljeno od
septembra, kada je medugodisnji rast inflacije
naglo korigovan nanize. Sledstveno, prikazana
linija trend-ciklusa je kod oba indikatora na
najvisoj vrednosti, od kada se na ovaj nacin mere.

Minimalna zarada u odnosu na minimalnu

potrosacku korpu (trend-ciklus)
110%

-
]
100% Aktuelno :

= == = Projekcija (do kraja 2025)

90%

80%

70%

60%

50%

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2012
2022
2023
2024
2025

Prema raspoloZivim statistickim podacima
mozemo reci da je tokom prethodnih godinu ipo
dana postignuta jos brza pokrivenost minimalne
potrosacke korpe minimalnom prose¢nom
zaradom. U avgustu 2025. minimalna potrosacka
korpa je vredela 56.868 dinara, a minimalna
mesecna neto zarada po zaposlenom 51.744
dinara. Manji iznos minimalne mesetne neto
zarade nego u prethodnim mesecima potice iz
manje radnih dana u avgustu, ali ¢e se u svakom
sluéaju minimalna zarada zadrZavati ispod
vrednosti minimalne potrosacke korpe sve do
oktobra, kada ¢e uslediti isplata novog, veceg,
minimalca (za period oktobar-decembar iznosice
337 dinara po radnom casu, tj. za 9,4% viSe nego

na osnovu podataka RZS-a. Nije nam poznato zasto
Ministarstvo nakon avgusta 2025. nije aZuriralo
pomenutu bazu lzvestaja?



do sada). Nema sumnje da ce zato oktobar i biti
istorijska prekretnica u smislu uravnotezenjaiove
dve vrednosti (procena je da bi u oktobru
minimalna zarada mogla da premasi vrednost
minimalne potrosacke korpe za oko 6-7%; ili vise,
ukoliko mere za kratkoro¢no ogranicavanje marzi
u trgovinama daju Zeljeni efekat na cene).

Povrh toga, napominjemo da bi produZenje
tendencije kretanja proseéne neto zarade iz
prethodne dve godine odgovaralo nivou prosecne
zarada od oko hiljadu evra krajem 2025.
Prethodno postavljen cilj od 900 evra je kao Sto
smo vec¢ naveli dostignut, s obzirom na Cinjenicu
da je u decembru 2024. prosecna neto zarada
iznosila 926 evra®.

Proseéna mesecna bruto zarade, u evrima

Srbija vs Bugarska
1.400

1.300 N
1200 @B garska J\f
Srbija f &
1.100 ru
1.000 LN
900 ‘,’/‘V
800 /“IV
700 w?
2ol
600 P o
500 Na‘f"
400
a2 2 = bt 2 I bt 8 o 5 a
Dugorocni trend kretanja zarada u Srbiji je

uporediv sa susednom Bugarskom, koja je od
2007. ¢lanica EU. Prosecne bruto zarade u Srbiji
od 2017. rastu istim tempom kao zarade u
Bugarskoj. Pri tome je i njihov nivo podudaran.
Srbija Zeli da bude ¢lanica EU, ali evroskeptici bi
na osnovu ovoga s pravom mogli reé¢i da nam

3 Pokazalo se da smo bili u pravu kada smo u MAT-u
broj 300 iz januara 2020. godine tvrdili da je dostizanje
prosecne neto zarade od 900 evra do 2025. realno i
moguce, bez  narusavanja makroekonomske
stabilnostil!

4 Autor priloga o inflaciji je Marko Miljkovi¢

5 Re¢ je o baznoj inflaciji u najuZem smislu, koja
odraZzava 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 pica), alkoholnih pic¢a niti
cigareta. Ona, stoga, obuhvata: 1. rast cena

19

standard ne bi bio bitno veci i da je drukgiji pristup
briselskih institucija procesu prosirenja.

8. Inflacija*

Inflacija je u decembru minimalno smanjenaina
mesecnom i na medugodiSnjem nivou. U
novembru i decembru 2025. registrovana je
mesecna inflacija od 0,2% i 0,1%, te
medugodisnja inflacija od 2,8% i 2,7%. Godina je
zavrsena sa inflacijom u granicama cilja NBS i na
najnizem nivou jo$ od aprila 2021. godine, usled
znafajnog smanjenja hrane koje je
zabelezeno od septembra 2025. godine kao
rezultat ograniavanja marzi u trgovini robom

Siroke potrosnje.

cena

Inflacija: 2023-2025. (%)
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Mesecna inflacija je u decembru 2025. smanjena
isklju¢ivo pod uticajem bazne® komponente, dok
je nebazna® inflacija ostala nepromenjena.
Mesec€na bazna inflacija je smanjena sa 0,6% u
novembru na 0,4% u decembru 2025. godine, a
mesecna nebazna inflacija je i u novembru i

neprehrambenih proizvoda bez energije, alkoholnih
pica i cigareta; i 2. rast cena usluga. Stavke koje ulaze
u obracun bazne inflacije u najuZem smislu cine
45,66% potrosacke korpe u 2025. godini.

6 Rel je o nebaznoj inflaciji u najsirem smislu, koja
odraZava kratkorocnu tendenciju opSteg rasta cena jer
sadrZi rast svih kategorija cena koje su podlozne
velikim kratkoro¢nim oscilacijama usled $okova
ponude i koja, stoga, ukazuje na intenzitet privremenih
promena cena. Nebazna inflacija u najsirem smislu
obuhvata rast cena: 1. energije, 2. prehrambenih
proizvoda (hrane i bezalkoholnih pica), i 3. alkoholnih
pic¢a i cigareta. Stavke koje ulaze u obracun nebazne
inflacije u najsirem smislu Cine 54,34% potrosacke
korpe u 2025. godini.



decembru 2025. iznosila -0,1%. U okviru bazne
komponente, najveéi doprinos mesecnoj inflaciji
u decembru pruzilo je povecanje cena lekova,
medicinskih uredaja i nebolnickih usluga u
zdravstvu od 0,6% (doprinos mesecnoj inflaciji od
0,031 p.p.), poskuplijenje usluga u oblasti
restorana i kafea od 1,1% (doprinos mesecnoj
inflaciji od 0,028 p.p.), proizvoda za ciS¢enje i
odrzavanje stanova od 1,2% (doprinos mesec¢noj
inflaciji od 0,020 p.p.), odeée od 0,6% (doprinos
mesecnoj inflaciji od 0,019 p.p.) i racunara od 2%
(doprinos mesecnoj inflaciji od 0,010 p.p.). Sa
druge strane, smanjene su cene obuée za 1%
(doprinos mesecnoj inflaciji od -0,013 p.p.). U
okviru nebazne komponente povecane su cene
povréa za 3,9% (doprinos mesecnoj inflaciji od
0,136 p.p.), u okviru kojeg se posebno istice
poveéanje cena svezeg paradajza od 43,2%
(doprinos mesecnoj inflaciji od 0,163 p.p.) i
sveZeg krastavca od 47,4% (doprinos mesecnoj
inflaciji od 0,045 p.p.). Takode, poveéane suicene
duvana za 2,4% (doprinos mesecnoj inflaciji od
0,109 p.p.) i Cvrstih goriva, pre svega drva za
ogrev, za 1,5% (doprinos mesecnoj inflaciji od
0,034 p.p.). Sa druge strane, smanjene su cene
voéa za 5,2% (doprinos mesecnoj inflaciji od -
0,142 p.p.), svinjskog mesa za 8,1% (doprinos
mesecnoj inflaciji od -0,123 p.p.), kao i goriva i
maziva za putnic¢ke automobile, i to dizela za 1,2%
i benzina za 1,1% (ukupan doprinos navedenih
stavki mesecnoj inflaciji od -0,062 p.p.).

30 Mesecna inflacija: 2023-2025. (%)
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Medugodisnja inflacija je u decembru 2025.
smanjena pod uticajem i bazne i nebazne
komponente. Medugodi$nja bazna inflacija je
smanjena sa 4,1% u novembru na 4,0% u
decembru 2025. godine, a medugodisnja nebazna
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inflacija je smanjena sa 1,7% u novembru na 1,6%
u decembru 2025. godine. U okviru bazne
komponente, najve¢i doprinos medugodisnjoj
inflaciji u decembru pruZilo je povecanje cena
lekova, medicinskih uredaja i nebolnickih usluga
u zdravstvu od 5,9% (doprinos medugodisnjoj
inflaciji od 0,333 p.p.), poveéanje cena u oblasti

rekreacije i kulture od 4,9% (doprinos
medugodisnjoj inflaciji od 0,279 p.p.),
poskupljenje snabdevanja vodom, odnosenja

smec¢a i odvodenja otpadne vode od 10,4%
(doprinos medugodisnjoj inflaciji od 0,220 p.p.) i
povecanje cena u oblasti restorana i kafea od
8,5% (doprinos medugodisnjoj inflaciji od 0,217
p.p.). U okviru nebazne komponente, u decembru
se posebno istice rast cena elektricne energije od
9,6% (doprinos medugodisnjoj inflaciji od 0,517
p.p.), kafe od 24,4% (doprinos medugodisnjoj
inflaciji od 0,411 p.p.), duvana od 7,5% (doprinos
medugodisnjoj inflaciji od 0,351 p.p.), vo¢a od
11,7% (doprinos medugodisnjoj inflaciji od 0,304
p.p.), i govedeg, juneceg i tele¢eg mesa od 20,6%
(doprinos medugodisnjoj inflaciji od 0,221 p.p.).
Sa druge strane, cene povréa su smanjene za
13,6% (doprinos medugodisnjoj inflaciji od -0,493

p.p.).
16 Medugodisnja inflacija: 2023-2025. (%)
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Opsti medugodisnji rast cena u decembru 2025.
usporen je u odnosu na novembar mesec iste
godine usled sledecih promena u potrosackoj
korpi:

Prvo, povecano je uceSée stavki Ciji je
medugodisnji rast cena bio ispod donje granice
cilja NBS i to sa 44,42% u novembru na 49,69% u
decembru 2025. Medugodisnji pad ovih cena



usporen je sa -3,8% u novembru na -3,4% u
decembru 2025.

Drugo, smanjeno je ucesée stavki Ciji je
medugodisnji rast cena bio u granicama cilja NBS
itosa15,92% u novembru na 12,75% u decembru
2025. Medugodisnji rast ovih cena je ostao
nepromenjen u odnosu na novembar i iznosio je
3,1% i u decembru 2025.

Trece, smanjeno je uceSée stavki Ciji je
medugodisnji rast cena bio iznad gornje granice
cilja NBS i to sa 39,66% u novembru na 37,56% u
decembru 2025. Medugodisnji rast ovih cena je
ubrzan sa 10,2% u novembru na 10,9% u
decembru 2025.

Na osnovu navedenog moZe se izvuci
zaklju¢ak da su promene u drugoj i treéoj grupi
potrosacke korpe
smanjenje medugodiSnje inflacije u decembru u
odnosu na nhovembar 2025.7

odlucujuée uticale na

Struktura potrosacke korpe prema visini
medugodisnjeg rasta cena: 2013-2025. (%)

DORast do 4,5%
DORast ispod 1,5%
DORast ispod 0%

Napomena: Procentualne vrednosti potroSacke korpe u
jedinicama ciljane inflacije koja je vazila od januara do
decembra 2016. (4,0%+1,5p.p.) preracunate su u jedinice
ciljane inflacije koja vazi od januara 2017. (3,0%+1,5p.p.).

7 Opsti medugodi$nji indeksi cena za decembar i
novembar 2025. mogu da se rastave na tri €inioca koji
predstavljaju doprinose stavki ¢iji je medugodisnji rast
cena bio (1) ispod donje granice cilja NBS, (2) u
granicama cilja NBS i (3) iznad gornje granice cilja NBS,
i to na slededi nacin:

decembar 2025: 102,7 = (0,4969 x 96,6) + (0,1275 x
103,1) +(0,3756 x 110,9) =48,0 + 13,1 + 41,6

novembar 2025: 102,8 = (0,4442 x 96,2) + (0,1592 x
103,1) + (0,3966 x 110,2) =42,7 + 16,4 + 43,7
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Srbija je i u decembru 2025. imala vecu
medugodisnju inflaciju od proseka Evropske unije,
medutim ne tako znacajno vecu kao tokom veceg
dela ove godine. MedugodiSnja inflacija je u
decembru 2025. godine, prema konceptu
harmonizovanog indeksa potro$ackih cena®, u
Srbiji iznosila 3,1%, a u Evropskoj uniji 2,3%,
odnosno u evrozoni 1,9%. Od 27 zemalja ¢lanica
Evropske unije, ve¢u medugodisnju inflaciju nego
Srbija u decembru 2025. imalo je 10 zemalja
¢lanica, od kojih su najveée stope zabelezene u
Rumuniji (8,6%), Slovackoj (4,1%) i Estoniji (4,0%).
U evrozoni je medugodisnja inflacija u decembru
smanjena za 0,2 p.p. u odnosu na novembar, dok
je na nivou cele Evropske unije smanjena za 0,1
p.p. Posmatrano po pojedinacnim zemljama,
medugodisnja inflacija je povecana u decembru u
svega 6 zemalja clanica (Portugalija, Slovenija,
Finska, Slovacka, Grcka i Italija). Sa druge strane,
smanjenje medugodisnje inflacije u decembru
zabeleZzeno je u 18 drzava clanica (Estonija,
Nemacka, Hrvatska, Madarska, Belgija, Irska,
Litvanija, Letonija, Luksemburg, Spanija,
Bugarska, Austrija, Francuska, Danska, Svedska,
Malta, Poljska, Holandija), pri ¢emu je ovo
smanjenje bilo jednako ili ve¢e od 0,5 p.p. u 3
zemlje (Estonija, Nemacka i Hrvatska).

Razlika izmedu navedenih indeksa u decembru i
novembru od -0,1 moZe da se rastavi na sledece
¢inioce:

102,7 - 102,8 =-0,1 = (48,0 — 42,7) + (13,1 — 16,4) +
(41,6 —43,7)=+5,3-3,3-2,1

8 Poredenje inflacije u Evropskoj uniji zasniva se na
jedinstvenom konceptu: harmonizovanom indeksu
potrosackih cena. Zato se za Srbiju — umesto
nacionalnog koncepta: indeksa potrosackih cena — u
obzir mora uzeti harmonizovani indeks potrosackih
cena.



Medugodinja inflacija u EU i Srbiji u decembru
2025. prema harmonizovanom indeksu
potrosackih cena (%)
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Razlike u medugodisnjem rastu cena u decembru
2025. izmedu Srbije sa jedne strane, i Evropske
unije i evrozone sa druge strane, izrazene su kod
svih grupa proizvoda. U decembru je u Srbiji
zabeleZen znatno manji medugodisnji rast cena
hrane (1,0%) u poredenju sa Evropskom unijom
(3,1%). Sa druge strane, u Srbiji je registrovan
medugodisnji rast cena energije (4,4%), dok je u
Evropskoj uniji zabeleZzeno smanjenje cena
energije (-1,1%). U Srbiji je, takode, zabelezen
veéi rast cena neenergetskih industrijskih
proizvoda i usluga. Osim toga, i struktura
doprinosa medugodiSnjem rastu cena se razlikuje
u Srbiji i evrozoni. Dok je u Srbiji doprinos bazne
komponente medugodisnjoj inflaciji u decembru
2025. iznosio 66% (usluge oko 47%, neenegetski
industrijski proizvodi oko 19%), a nebazne
komponente 34% (hrana, alkohol i duvan oko
13%, energija oko 21%), u evrozoni je bazna
komponenta generisala ¢ak 84% medugodisnje
inflacije (usluge oko 79%, neenegetski industrijski
proizvodi oko 5%), dok se na doprinos nebazne
komponente odnosilo svega 16% (hrana, alkohol
i duvan oko 25%, energija oko -9%).

Medugodisnji rast cena u decembru 2025. u EU i
Srbiji, po grupama proizvoda (%)

Evrozona

6 5,8
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2 -1
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Hrana, alkohol i Energija Neenergetski Usluge
duvan industrijski proizvodi
Posmatrano prema grupama  proizvoda,

najizrazenije promene medugodiSnjeg rasta cena
u decembru dogodile su se kod energetskih

proizvoda, imajuéi u vidu da je medugodisnji pad
cena energije u decembru u odnosu na novembar
2025. godine ubrzan za 1,4 p.p u evrozoni (sa -
0,5% na -1,9%), a promena istog intenziteta je
zabeleZena i na nivou cele Evropske unije (sa 0,3%
na -1,1%). Rast cena hrane, alkohola i duvana
ubrzan je za 0,1 p.p. i u evrozoni i na nivou cele
Evropske unije, dok je rast cena neenergetskih
industrijskih proizvoda i usluga usporen za po 0,1
p.p. i u evrozonii na nivou cele Evropske unije.



PROGNOZE

Rezime:
Period na koji se odnosi prognoza: I-XIl 2026/1-X11 2025. (%)

®  |ndustrijska proizvodnja-ukupno: 0,5

®  Preradivacka industrija: -1,0

= Potrosacke cene (XIl1 2025/ XIl 2024): 3,5

= Promet robe u trgovini na malo u stalnim cenama: 4,5
®  |zvoz robe, obracunat u evrima : 7,0

®  Uvoz robe, obracunat u evrima: 8,5
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AKTUELNOSTI U EKONOMSKOJ POLITICI

DA LI NAM JE POTREBNA REVIZIJA STRATEGIE INDUSTRISKE POLITIKE?

Autor: Ivan Nikoli¢

Industrija EU je na prekretnici, kao nikad do sada. Imperativ je prekinuti dugorocni trend
deindustrijalizacije i vratiti proizvodnju na kolosek rasta, po svaku cenu. Kako rece ovih dana jedan
briselski ¢inovnik: , Povratak ekonomskih odnosa zasnovanih na mo¢i — kroz carine, masovne subvencije,
izvozna ograni¢enja i nelojalnu konkurenciju — ostavlja Evropi jasan izbor: ili éemo se opremiti
ambicioznom, pragmati¢cnom industrijskom politikom, ili ¢emo prihvatiti nepovratno unistavanje nase
industrijske baze, znanja i ekonomskog suvereniteta“®. U tom smislu, novi strateski okvir postavljen
pocetkom prosle godine, nazvan Cisti industrijski dogovor (,,Clean Industrijal Deal — CID“*?), predstavlja
strateski odgovor EU na trostruku krizu s kojom se industrija suocava: (a) pad globalne konkurentnosti
(faktografski dokumentovan u Dragijevom?® izveStaju iz 2024.); (b) urgentnu potrebu za ubrzanjem
odrzivih tranzicija (misli se, pre svega, na dekarbonizaciju); i (c) povecanu ranjivost i potrebu za
ekonomskom otpornoséu.

CID je u sustini reakcija EU na globalni povratak proaktivnoj industrijskoj politici, posebno na opadanje
konkurentnosti u odnosu na SAD i Kinu. Jo$ preciznije, to je prvi strateski dokument EU koji tretira
fenomen , deindustrijallizacije”. Do sada je cilj bio maglovit i apstraktan, poput ,prelaska na sektore vise
dodate vrednosti“ ili ,modernizacija industrije“. Medutim, u odsustvu jakih mera za privlaenje i
zadrZavanje proizvodnje, kombinacije visokih cena energije u EU, izdasnijih subvencija u drugim zemljama
(npr. ,inflation Regulation Act“) i preterane birokratizacije koja gusi efikasnost i inovativnost, poslovanje
se odvija u okruZzenje koje neminovno vodi slomu industrije. Novi pristup se stoga rada na greSkama i
spoznaji da su prethodne politike bile nedovoljne da sprece taj neZeljeni ishod u novom, grubljem
globalnom kontekstu.

Istorijski posmatrano, industrijska politika EU se do sada menjala kroz viSe perioda:

Prvi, obeleZio je posleratni period (do kasnih 70-ih godina), kada je forsirana jaka, selektivna i
protekcionisticka politika. Ovaj period je obeleZila masovna proizvodnja, ekstenzivno koris¢enje fosilnih
goriva, carinski protekcionizam. Krajnji ishod bio je vedi fizicki obim proizvodnje, ali i kontrakcija
inovativnosti koja je pracena ekoloskim problemima.

Drugi, horizontalni, trZiSno-orijentisani pristup 90-ih i 2000-ih (koji je i Srbija zdusno sledila pocetkom
tranzicije) doveo je do erozije industrijske baze EU, preseljenja proizvodnje u regije sa jeftinijom radnom
snagom i manjim regulatornim teretom, i gubitka celih tehnoloskih lanaca (solarni paneli, elektronika).

9 https://www.euronews.com/my-europe/2026/01/16/european-commission-urges-heavy-industry-to-back-made-
in-europe-manufacturing-leak

10 The new Clean Industrial Deal — How can new EU industrial policy support sustainability transitions,
competitiveness and resilience, European Commission, dec 2025.

1 https://commission.europa.eu/topics/competitiveness/draghi-report_en
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Treca faza (od 2010-e) vrada nesto eksplicitniju industrijsku politiku podstaknutu globalizacijom,
klimatskom agendom i geopolitickom konkurencijom. Promovise se tzv. ,,Pametna specijalizacija® kao
pokusaj regionalne industrijske revitalizacije, koja je, medutim, pokazala ograni¢enja u postizanju
konvergencije. Usvaja se i Zeleni dogovor (EU Green Deal) koji postavlja ambiciozan okvir za klimatsku
neutralnost EU. Ujedno i najkritikovaniji strateski razvojni pravac EU, koji je izostavio industrijski okvir za
njegovo ostvarenje. Nastala je paradoksalna situacija - EU je sebi nametnula najstrozije standarde na
svetu, da bi njene kompanije i proizvodaci opreme ubrzano gubili trzisSni udeo u odnosu na americke (IRA
subvencije) i kineske (ogromna drZavna podrska) konkurente koji ulazu u Ciste tehnologije. Tokom ove ere
imali smo i mnogobrojne inicijative, kao razradu ovog pristupa, poput Zakona o kriti¢cnim sirovinama ili
Zakona o industriji sa nultom stopom emisija (Net-Zero Industry Act) — tzv. evropskog ekosistema za
proizvodnju tehnologija sa nultom neto stopom emisija.

Na neki nacin, sve ove inicijative su podupirale i orijentaciju ka eksplicitnijoj industrijskoj politici, koja ¢e
kulminirati CID-om.

Medutim, njegova razrada bi mogla biti daleko agresivnija, sto se nasluéuje iz nacrta dokumenta pod
nazivom: Zakon o industrijskom akceleratoru (, The Industrial Accelerator Act — IAA“)*2“, &ije usvajanje je
bilo predvideno za kraj prosle godine (novi, aktuelni termin njegove prezentacije od strane Evropske
komisije je 25. februar 2026.).

Za razliku od CID-a koji je, pre svega, politicki okvir ili vizija, IAA bi bio kljuéni zakonski instrument za
njegovu implementaciju, s ciljem da se upravo ubrza i ucini efektivnijim koris¢enje postojecih alata
industrijske politike.

Kvantitativni cilj nije puko zaustavljanje deindustrijalizacije, ve¢ ambiciozno uvecanje udela industrije u
bruto dodatoj vrednosti EU sa 14,3 u 2020. godini na najmanje 20 procenata do 2030. godine!

Njegova svrha je da od "povratka industrijske politike" napravi operativhu realnost kroz agresivno
uklanjanje prepreka, centralizovano usmeravanje resursa i forsiranje prioriteta. On mora ubrzati zelenu
tranziciju, dekarbonizovati energetski intenzivne industrije (Celik, cement, hemikalije) i ojacati
konkurentnost EU proizvodnje kroz brze izdavanje dozvola i uvodenje ekoloskih oznaka.

Prema tome, EU se ne odrice dekarbonizacije, vec je cilj da se taj proces ubrza pojednostavljivanjem
sistema izdavanja dozvola, poboljSanjem pristupa Cistoj energiji i podrzavanjem klju¢nih projekata sa
niskom emisijom ugljenika.

U tom smislu, o¢ekuje se da ¢e tokom 2026. biti doneto jos zakonskih resenja, kao $to su: Specijalizovana
banka za dekarbonizaciju industrije, novi Zakon o cirkularnoj ekonomiji, revizija Direktive o javnim
nabavkama, nov Sistem trgovine emisijama EU (EU ETS) i slicno. Dakle, IAA ne treba posmatrati kao
izolovani zakonski predlog, ve¢ proces koji ée tek trasirati industrijsku politiku EU.

IAA ce uciniti industrijsku politiku ne samo agresivnom unutar EU, vec i eksterno asertivnijom, Sto direktno
pogada i nasu ekonomiju. Svakako ce se pritisak za uskladivanje dodatno povecati. Primera radi, da bi
kompanije iz zemalja partera EU mogle da budu deo ovih ,ubrzanih” lanaca snabdevanja, morace da
ispune jos stroZije standarde (od ekoloskih do digitalnih i sigurnosnih). Hipoteticki, ukoliko EU kroz IAA

12 https://www.europarl.europa.eu/legislative-train/theme-a-new-plan-for-europe-s-sustainable-prosperity-and-
competitiveness/file-industrial-decarbonisation-accelerator-act
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ponudi preferencijalne uslove za strateske proizvodace (npr. ekstra brzo odobravanje i pristup jeftinim
sredstvima), to ¢e umanijiti atraktivnost Srbije za strane direktne investicije.

Aktivna politika privliacenja kapitala kroz finansijske olakSice za zaposljavanje i investicije morala bi
ukljuciti i duboku integraciju u ove pojednostavljene procedure i sigurne lance vrednosti. Zemlje koje ne
uspeju da se prilagode ovom ubrzanom, zahtevnom rezimu, rizikuju da postanu samo dobavljaci nize
vrednosti ili sirovina za agresivno integrisane EU klastere, umesto da grade sopstvene kompleksne lance
vrednosti.

Za zemlje, poput Srbije, ovo u svakom slu¢aju mora biti urgentni signal da se tradicionalni pristup
industrijskoj politici mora preispitati — jer ¢ée pravila ulaska na najvaznije trziste postajati sve brze,
zahtevnija i viSe podredena strateskim, a ne Cisto ekonomskim, ciljevima EU.

Uspeh CID-a nece se meriti samo porastom industrijske proizvodnje u EU, ve¢ sposobnoséu da se ta
proizvodnja fundamentalno transformise i postane pokretac odrzive, konkurentne i otporne buduénosti
Evrope u turbulentnom globalnom kontekstu.

Republika Srbija je aktuelnu Strategiju industrijske politike!® (za period 2021-2030) bazirala na premisama
,umerenog povratka” eksplicitne industrijske politike, u cilju: unapredenja digitalizacije poslovnih modela
industrijske proizvodnje, razvoja industrije bazirane na inovacijama i razvoja visih faza tehnoloske
proizvodnje rasta obima ulaganja uz rast kvaliteta investicija, unapredenja tehnoloske strukture izvoza, te
transformacije industrije od lineranog ka cirkularnom modelu poslovanja. Ukratko, ciljali smo povecanje
konkurentnosti industrije orjentacijom ka zelenoj tranziciji i odrzivom razvoju, ali horizontalnim
pristupom. | nema dileme da rast Preradivackog sektora od 2020. uprkos brojnim ograniéenjima
karakteriSu pozitivne tehnoloske promene:

Tehnoloska sloZzenost proizvodnje Preradivackog Udeo izvoza visokotehnoloskih proizvoda u BDP-u
sektora Srbije (udeo u BDV)
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Izvor: kalkulacija autora

U meduvremenu smo se suocCili sa brojnim izazovima pocev od kovid krize, geopolitickih tenzija,
trgovinskih ratova i fragmentacija, energetske ograni¢enosti... Tesko je reéi da su premise aktuelne

13 Strategija industrijske politike Republike Srbije za period 2021-2030“,SG RS*, br. 35 od 18. marta 2020.
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Strategije iscrpljene, ali kontekst i prioriteti su se dramati¢no promenili, zahtevajuci ne reviziju "od nule",
ve¢ hitnu i duboku strategijsku adaptaciju.

Naime, cirkularna ekonomija, digitalizacija i zelena transformacija i dalje su apsolutno validni i neophodni
pravci za modernu, otpornu i konkurentnu industriju. Oni nisu prolazni trendovi, ve¢ strukturni uslovi za
opstanak u 21. veku. Nesto cega se EU ne odrice. Napustiti ih znaci izloZiti se ogromnom trziSnom i
regulatornom riziku.

Strategija iz 2020-e zasnovana je na pre-kovid i pre-ratnom svetu sa razli¢itim pretpostavkama koje ipak
viSe ne postoje. Zato nova strategija, na primer, mora eksplicitno da se bavi diverzifikacijom lanaca
snabdevanja - od bazi¢nih sirovina i energije do kompleksnijih poluproizvoda. Krize su pokazale da
Strategija mora dati jasniji odgovor na pitanje kako ¢e se obezbediti stabilna i jeftina energija za industriju
tokom tranzicije (npr. kroz gasne interkonektore, nuklearnu energiju...). Klasicne mere podrske privredi
(subvencije, poreski krediti) mozda takode treba preispitati. Potrebni su novi instrumenti za podrsku u
kriznim situacijama (energetske krize), podsticanje strateskih rezervi, i jacanje domadih razvojnih i
inzenjerskih kapaciteta da se tehnologije ne bi samo uvozile, vec i prilagodavale i razvijale lokalno.

U stvari, Srbija ne treba da napusta svoje strateske premise, ve¢ da ih produbi i obogati u svetlu novih
lekcija koje i sama EU tesko uci. To podrazumeva da nasa industrijska politika postane jos eksplicitnija, i
joS usmerenija ka izgradnji unutrasnje otpornosti, istovremeno praveéi mostove ka transformisanoj
Evropskoj uniji. Revizija (ili adaptacija) nije znak neuspeha prethodne strategije, ve¢ znak zrelosti da se
prepozna da se svet promenio brZze nego Sto se planiralo.
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ANALIZA 1
Al | GLOBALNA TRKA ZA ENERGIJOM, VODOM | METALIMA

Autor: Katarina Stancic¢

Vestacka inteligencija se Cesto doZivljava apstraktna tehnologija i nesto Sto postoji “u oblaku” i izvan
fizickog sveta. Ali njen stvarni Zivot je daleko prizemniji. Svaka interakcija sa ChatGPT-jem zasnovana je na
ogromnoj fizickoj infrastrukturi: serverima koji gutaju elektricnu energiju, rashladnim sistemima koji trose
vodu, ¢ipovima izradenim od retkih metala, kablovima od bakra i silicijumskih ploCica koji spajaju sve te
procese u jedinstvenu mrezu. Drugim rec¢ima, vestacka inteligencija ima svoj materijalni otisak i taj otisak
ubrzano raste. Globalni talas izgradnje data centara menja i ekonomsku i prostornu sliku sveta — najveci
kompleksi danas imaju energetske potrebe uporedive sa gradovima srednje velicine. Neki, poput
planiranog kompleksa OpenAl-ja u Abu Dabiju, projektovani su na snagu od pet gigavata — koliko i pet
nuklearnih reaktora — i prostiru se na desetinama kvadratnih kilometara. Za mnoge zemlje privlacenje
takvih investicija postalo je nova forma industrijske politike. Nekada su vlade ulagale u celik, tesku
industriju ili svemirske programe; danas subvencionisu centre podataka i fabrike Cipova. | dok ekonomisti
jos raspravljaju o tome da li ¢e ta ulaganja doneti ocekivane dobitke u produktivnosti, geopoliticka
dimenzija je vec jasna — u trci za vesStackom inteligencijom pobedu ne odnosi onaj ko ima najbrZi
algoritam, vec¢ onaj ko moze da obezbedi energiju, vodu i metale koji ga pokrecu. Tekst koji sledi inspirisan
je analizom Thijsa Van de Graafa (,Inside the Al-Led Resource Race”, Finance & Development, MMF,
decembar 2025)* i drugim izvorima koji istraZuju rastuéu vezu izmedu Al tehnologija, energije i globalne
politike resursa.

Energija kao nova valuta digitalne moci. Ako postoji resurs koji odreduje tempo Al revolucije, to je
elektri¢na energija. | zaista se sa sigurno$éu moze izneti tvrdnja da Al modeli ne Zive “u oblaku” — oni zZive
na struji. Procene Medunarodne agencije za energetiku (IEA) pokazuju da data centri troSe oko 1,5%
svetske elektri¢éne energije, Sto je ekvivalent potrosnji cele Velike Britanije. Samo mali deo te energije
danas odlazi direktno na Al, ali taj udeo eksponencijalno raste. Do kraja decenije, potraZnja za elektricnom
energijom u data centrima mogla bi da se udvostruci, i to najvisSe zahvaljujuéi vestackoj inteligenciji.
Globalno gledano, to poveéanje jos nije alarmantno, ali na nivou pojedinacnih drZava ve¢ izaziva ozbiljne
probleme. U Irskoj, data centri troSe viSe od petine ukupne elektricne energije, dok u americkoj drzavi
Virdziniji zauzimaju gotovo Cetvrtinu mreZznog kapaciteta. Takva koncentracija potrosnje remeti planove
za druge sektore, povecava cene struje i otvara politicka pitanja o tome ko ima prednost u pristupu
energiji. Samo jedan kratki GPT-40 upit trosi 0.43 Wh struje, Sto, kada se pomnoZzi sa 700 miliona upita
dnevno na godiSnjem nivou predstavlja utroSak struje ekvivalentan potrosnji 35 hiljada americkih
domacinstava, koli¢inu vode za pice koja moZe namiriti potrebe 1,2 miliona ljudi i emisiju ugljen dioksida
za &iju neutralizaciju je potrebna $uma veli¢ine Cikaga®.

Za razliku od tradicionalne industrije, koja se razvijala decenijama, digitalna infrastruktura se gradi brzo —
ponekad u roku od svega nekoliko meseci. Zbog toga je njen uticaj na energetske mreze i resurse
momentalan i snazan. Singapur je, zbog ogromne koli¢ine cloud i Al infrastrukture skoncentrisane na

14 https://www.imf.org/en/publications/fandd/issues/2025/12/inside-the-ai-led-resource-race-thijs-van-de-graaf

15 “How Hungry is Al? Benchmarking Energy, Water, and Carbon Footprint of LLM Inference”, Nidhal Jegham’
Marwan Abdelatti' Lassad EImoubarki Abdeltawab Hendawi https://arxiv.org/html/2505.09598v2

28


https://www.imf.org/en/publications/fandd/issues/2025/12/inside-the-ai-led-resource-race-thijs-van-de-graaf
https://arxiv.org/html/2505.09598v2

malom prostoru, jos 2019. morao da uvede moratorijum na nove data centre, jer je digitalni rast poceo
da ugrozava energetsku stabilnost i ekolosku odrzivost, dok su 2022. godine vlasti u Dablinu zamrzle sve
projekte vezane za Al, osim onih koji mogu sami da proizvode struju. Sve to pokazuje da pitanje vestacke
inteligencije postaje sve vise i pitanje energetske bezbednosti. Al je postao novi “industrijski potrosac” sa
kapacitetom da menja Citave energetske bilanse zemalja. Ali energija je samo polovina pric¢e. Da bi ti
sistemi mogli da rade, moraju se hladiti, a to zahteva ogromne koli¢ine vode. Milioni litara dnevno cirkulisu
kroz rashladne sisteme koji sprecavaju pregrevanje servera. Prema dostupnim podacima, dve trecine
novih data centara u SAD izgradeno je u oblastima sa izraZzenim nestaSicama vode, poput Arizone i Nevade,
Sto je ved izazvalo sukobe izmedu tehnoloskih kompanija i lokalnih zajednica. Slicne debate vode se i u
Spaniji, Singapuru i Irskoj: kome voda vi$e pripada — stanovnistvu, poljoprivredi, ili “digitalnim fabrikama”
buducénosti? Zato lokacija postaje jednako vaZzna kao i tehnologija.

Visoka tehnologija kao novi energetski igrac. Kako potrosnja energije vestacke inteligencije raste, najvece
tehnoloske kompanije — Microsoft, Amazon, Google, Meta — postaju nesto Sto donedavno niko nije
ocekivao: globalni energetski akteri. Ove firme su danas medu najvecim korporativnim kupcima elektri¢ne
energije na svetu. Samo u poslednjih nekoliko godina potpisale su ugovore vredne vise milijardi dolara za
direktnu kupovinu energije iz solarnih i vetroelektrana, ¢esto u razmerama koje nadmasuju drzavne
elektroprivrede srednje velicine. Njihove odluke o tome gde ¢ée izgraditi novi data centar danas odreduju
i gde ée niknuti nova elektrana. Stavise, u pojedinim slu¢ajevima, big tech firme vise ne kupuju energiju,
vec je i same proizvode. Microsoft istrazuje moguénost koriséenja malih modularnih nuklearnih reaktora,
pa ¢ak i kupovinu ugasenih elektrana poput Three Mile Island u Pensilvaniji. Google ulaze u naprednu
geotermalnu energiju, dok Amazon eksperimentiSe sa vodonikom kao alternativom dizel-generatorima za
rezervno napajanje servera. Drugim recCima, IT sektor, koji je nekada bio sinonim za “Cistu” digitalnu
ekonomiju, sada postaje jedan od klju¢nih igraca u realnom energetskom sistemu. Paradoksalno, ova trka
za energijom daje dvostruki efekat. S jedne strane, kapital koji ove korporacije usmeravaju u obnovljive
izvore ubrzava energetsku tranziciju. U zemljama poput Danske, Svedske i Holandije, upravo su tehnoloke
kompanije postale glavni kupci zelene energije, podsticuci razvoj vetroparkova i solarnih farmi, koji ne bi
bili finansijski isplativi bez njihovog ucesca. S druge strane, potraznja koju Al generiSe moze da udvrsti
zavisnost od fosilnih goriva, narolito u zemljama gde su mreZe i dalje dominantno zasnovane na
prirodnom gasu. U Sjedinjenim DrZzavama, gde se nalazi viSe od 40% svetskih data centara, veliki deo te
energije i dalje dolazi iz gasnih elektrana, pa rast Al infrastrukture paradoksalno znadi i rast emisija CO,.
Ukratko - Al moZe i ubrzati i usporiti zelenu tranziciju, zavisno od toga gde i kako se napaja. U Evropi, data
centri ¢esto doprinose dekarbonizaciji jer “vuku” obnovljive izvore; u SAD-u, oni joS uvek povecavaju
potrosnju gasa. U svakom slucaju, tehnoloski giganti viSe nisu samo korisnici energije, ve¢ postaju njeni
generatori.

Zasto su Nordijske zemlje ,tiha sila“ razvoja vestaéke inteligencije?® Zemlje severne Evrope promovisu
se kao “idealna klima za podatke”: niska temperatura vazduha smanjuje potrebu za hladenjem, obnovljiva
energija je dostupna, a viskovi toplote iz servera mogu se koristiti za grejanje domacinstava. U tim
uslovima digitalna industrija postaje deo cirkularne ekonomije, dok u susnim regionima, medutim, data
centri postaju ekoloski paradoks- centri visoke tehnologije koji zavise od resursa koje sami ugrozavaju.

16 https://www.datacenters.com/news/are-we-overlooking-the-nordics-europe-s-silent-data-center-
powerhouse?utm_source=chatgpt.comhttps://www.datacenters.com/news/are-we-overlooking-the-nordics-
europe-s-silent-data-center-powerhouse
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Sever Evrope — Danska, Svedska, Norveska, Finska i Island — postao je skriveni energetski motor digitalne
ere. Njegova prednost ne lezi u bu¢nim inovacionim kampusima ili milijarderskim startapima, ve¢ u
infrastrukturi koja omogucava da Al uopste funkcioniSe. Osnova nordijskog uspeha je obilje obnovljive
energije. Norveska i Island gotovo u potpunosti (98%) koriste hidroenergiju, Island dodatno i geotermalnu,
dok Svedska i Finska kombinuju vetar, hidro i nuklearnu energiju. To znaci da serveri koji pokreéu Al rade
bez ugljeni¢nog otiska, a ponekad cak i sa negativnim bilansom emisija, jer visak energije vracaju u mrezu.
Hladnoca je takode resurs. U severnim zemljama prirodno niske temperature smanjuju potrebu za
hladenjem servera, Sto drasti¢no snizava troskove energije. Umesto ogromnih rashladnih sistema, mnogi
nordijski centri koriste spoljasnji vazduh ili podzemne prostore — kao Green Mountain u Norveskoj,
izgraden u bivSem NATO bunkeru. Uz sve navedeno, Nordijske zemlje su medu najstabilnijim i najmanje
korumpiranim drzavama na svetu, imaju snazne institucije i digitalno zakonodavstvo, a to znaci da globalni
tehnoloski giganti imaju pouzdan regulatorni okvir kao garanciju dugoroénog ulaganja. Geografski polozaj
je takode prednost - sever Evrope ima izuzetno razvijenu mrezu podmorskih optickih kablova koji povezuju
region sa Evropom, Severnom Amerikom i Azijom. Finski projekat Arctic Connect povezacée ovaj deo Evrope
sa Istonom Azijom tj. definisace prvu digitalnu rutu koja doslovno ide preko Severnog pola. To daje
Nordijcima stratesku poziciju u globalnom prometu podataka i Al aplikacija koje zahtevaju nisku
latenciju®’.

Pametniji sistemi, stari problemi. Paradoksalno, vestacka inteligencija je istovremeno najveci potrosac i
najvec¢a nada energetske tranzicije — naime, dok Al sistemi gutaju ogromne koliCine elektricne energije,
oni nude i alate koji mogu pomodi da se ta energija koristi racionalnije. Veé danas, algoritmi optimizovani
za energetske mreZe mogu precizno da predvidaju proizvodnju iz vetra i sunca, da balansiraju fluktuacije
potroSnje u realnom vremenu, pa c¢ak i da automatski preusmeravaju visak energije tamo gde je
najpotrebniji. U industriji, vestacka inteligencija analizira procese grejanja, hladenja i transporta kako bi
smanjila gubitke, dok se u gradovima koristi za upravljanje saobraéajem, osvetljenjem i javnim zgradama
— stvarajudi prve obrise ,,pametne energetske infrastrukture”. Postoje i kreativna reSenja koja pokusavaju
da ublazZe ekoloski otisak samih data centara. U Helsinkiju i Stokholmu, toplota koja nastaje radom servera
preusmerava se u sisteme daljinskog grejanja i koristi za zagrevanje stambenih zgrada. Na Islandu, gde je
hladenje prirodno olaksano klimom, energija se gotovo u potpunosti dobija iz geotermalnih izvora, pa
data centri tamo funkcionisu kao deo zatvorenog energetskog kruga. Drugim rec¢ima, Al moZe postati i deo
reSenja, a ne samo deo problema. Medutim, sa svakim talasom tehnicke efikasnosti u istoriji dolazio je i
isti fenomen koji ekonomisti nazivaju Jevonsov paradoks: Sto je nesto efikasnije, to ga vise koristimo. Kada
je eksplodirao. Isto se sada dogada i sa veStackom inteligencijom — novi Cipovi, poput Nvidia Blackwell
serije ili Googleovih TPU procesora, obavljaju visSe operacija nego ikada ranije, ali to samo otvara vrata jos
veéem broju aplikacija, korisnika i trziSta. Rezultat je kontradiktoran: sistem postaje ,pametniji“, ali
ukupna potrosnja energije i resursa nastavlja da raste.

17 Latencija (engl. latency) oznaava vreme koje je potrebno da podatak prede put od izvora do odredista —
drugim re¢ima, to je ,kasnjenje” u prenosu informacija kroz mrezu. Kod vestacke inteligencije, posebno u realnom
vremenu (npr. autonomna vozila, video-analitika, virtuelna realnost, online prevodenje), brzina prenosa podataka
je kljuéna. Zato kompanije biraju lokacije za data centre Sto bliZe korisnicima — da bi se fizicka razdaljina (koja
odreduje latenciju) svela na minimum.
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Cipovi, metali i nova geopolitika resursa. Ako je elektri¢na energija , krvotok” vestacke inteligencije, onda
su Cipovi i metali njene kosti i nervi. Svaki napredni model — od prepoznavanja slika do obrade jezika —
zavisi od hiljada specijalizovanih ¢ipova koji obavljaju milijarde operacija u sekundi. Ti ¢ipovi se, medutim,
ne radaju iz koda, vec iz izuzetno sloZenih lanaca snabdevanja koji pocinju duboko pod zemljom. Naime,
za proizvodnju jednog savremenog procesora potrebne su desetine elemenata: silicijum, bakar, galijum,
germanijum, indijum. Njihovo vadenje, prerada i transport Cine fizicku osnovu digitalne ekonomije.
Medutim, buduci da Kina kontroliSe izmedu 80 i 90% globalne prerade kljuénih minerala za proizvodnju
Cipova i opreme za data centre, ta osnova je predmet brojnih kontroverzi i politi¢kih previranja. Zato ne
cudi Sto se spor oko vestacke inteligencije sve viSe pretvara u rat resursa. Sjedinjene Drzave su uvele
ogranicenja na izvoz naprednih ¢ipova i masina za njihovu proizvodnju, pokusavajuéi da uspore razvoj
kineskih Al kapaciteta. Peking je odgovorio kontramerama — ograni¢avanjem izvoza upravo onih metala
koji su neophodni za proizvodnju zapadnih Cipova. Tako je borba za algoritme postala borba za rudnike,
rafinerije i fabrike, i nova linija globalne podele mo¢i. U tom lancu, ni Evropa, ni Japan ni Indija ne Zele da
budu posmatraci. U poslednje dve godine pokrenuti su ogromni programi za izgradnju sopstvenih
kapaciteta za proizvodnju Cipova i preradu metala. Ulog je jasan - tehnoloski suverenitet, jer, onaj ko
kontrolise Cipove i materijale od kojih su napravljeni, kontroliSe i brzinu, i obim, i dostupnost digitalne
transformacije. Procenjuje se da bi do 2030. godine, data centri mogli da troSe vise od 500 hiljada tona
bakra i 75 hiljada tona silicijuma godisnje, sto ¢e ih uciniti vaznim potrosacem resursa na svetskom nivou
— rame uz rame sa automobilskom i elektroenergetskom industrijom. U takvim okolnostima, trka za
vestacku inteligenciju sve manije li¢i na digitalnu revoluciju, a sve vise na nadmetanje za elektrone, galone
i rude. Ko bude umeo da obezbedi odrziv pristup energiji, vodi i mineralima, taj ¢e kontrolisati tempo
razvoja Al tehnologije. Ko to ne uspe, ostace na periferiji digitalne ekonomije, bez obzira na to koliko
pametnih ljudi ima ili koliko brzo njegovi algoritmi rade.

Zato pitanje buducnosti vestacke inteligencije nije viSe samo pitanje softvera ili inovacija, ve¢ pitanje
geopolitike i odrZivosti. Jer, u eri u kojoj se digitalno i fizicko prepli¢u kao nikada pre, svet otkriva da ni
najpametniji kod ne moZze da funkcionise bez bakra, vode i struje..
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ANALIZA 2

OPASNE PERSPEKTIVE EKONOMSKOG RASTA BEZ POVECANJA ZAPOSLENOSTI -
ZASTO JE GUBITAK RADNIH MESTA RIZICAN UPRKOS RASTU OPSTEG
PROSPERITETA?

Autor: Goran Nikoli¢

U ekonomiji u kojoj ne raste zaposlenost, uprkos tome Sto se poveéava BDP — a takva bi mogla biti
ekonomija novog doba ¢Ciji bi porast produktivnosti mogao biti generisan vestackom inteligencijom -
nezaposlenost ostaje visoka ¢ak i dok ekonomija raste. Ovo se obi¢no deSava kada relativno veliki broj
ljudi izgubi posao, a oporavak koji sledi nije dovoljan da apsorbuje nezaposlene, nedovoljno zaposlene i
one koji prvi put ulaze na trziSte radne snage.

Kako izgleda ekonomski rast bez povecanja zaposlenosti

Ekonomija koje raste bez novog zaposljavanja je izazov za investiture i industrije da se prilagode novom
ekonomskom poretku. Medutim, najveci izazov je ipak za mnoge zaposlene, koji iznenada otkrivaju da
njihove vestine vise nisu trazene, te da ¢e morati da steknu nove kvalifikacije da bi eventualno nasli posao.

Generalno, kada je privredni rast povezan sa visokom nezaposleno$éu, ekonomija je suolena sa
strukturnim promenama, Sto donosi moguénosti za neke privredne subjekte, ali i teSke izbore za druge.
InacCe, ekonomije se, pored strukturnih, mogu suociti i sa ciklicnim promenama dok se oporavljaju od
recesije, gde rast i pad zaposlenosti prate Sirenje i kontrakciju ekonomije.®

Medutim, strukturna promena je ‘kobna’ po mnoge zaposlene, jer njihove kompanije nisu u stanju da se
u potpunosti oporave. Dakle, privrede koje dozivljavaju visoku nezaposlenost, ¢ak i dok njihov bruto
domacdi proizvod (BDP) raste, suocavaju se sa strukturnim promenama u svojoj ekonomiji, u kojima mnoge
kompanije nece uspeti da prezZive ili ée pak morati da drasticno smanje svoju aktivnost. Takve firme se
otezano takmice na trZiStu jer potraznja za njihovim proizvodima ili uslugama opada. One ne zaposljavaju
ponovo svoje bivse radnike, koji u najboljem sluc¢aju mogu pronaci posao u drugim industrijama, gde
njihove kvalifikacije viSe nicu toliko vredne.

Generalno, nove industrije se obi¢no brie oporavljaju i brZze rastu jer ¢esto imaju koristi od strukturnih
promena u ekonomiji. Njima su ¢esto potrebni radnici sa razli¢itim veStinama i obukom. Ovim radnicima
su obi¢no potrebne superiorne vestine, zajedno sa ve¢im obrazovanjem i obukom, mada firme u ekspanziji
mogu zaposliti i ljude sa minimalnim ve$tinama za podr$ku usluznoj funkciji.*®

U strukturnom oporavku, mnoge kompanije menjaju prirodu svog poslovanja kako bi ostale konkurentne.
Neke se oslanjaju na poboljsanja produktivnosti putem tehnologije, a neke jednostavno premestaju radna
mesta u zemlje sa nizim troskovima kako bi ostale konkurentne. Nove industrije, koje se najce$ce oslanjaju

18 U cikliénim ekonomijama, BDP zemlje se smanjuje jer kompanije otpustaju radnike kako bi tro§kove uskladile sa
prihodima. Nezaposlenost raste, doprinoseci ekonomskoj kontrakciji. U nekom trenutku, ekonomija se stabilizuje i
ponovo pocinje da se Siri. Kada se to desi, kompanije ponovo zaposljavaju svoje otpustene radnike. Ovaj proces
ponovnog zapoSljavanja smanjuje nivo nezaposlenosti. U ovom slucaju, vestine i obuka radnika odgovaraju
potrebama kompanija. Ovaj oporavak aktivnosti u uspostavljenim industrijama pomaze otpustenim radnicima da se
ponovo zaposle u svojoj oblasti ili povecéava njihove Sanse da pronadu slican posao u drugoj kompaniji.

1% Npr. poletkom 20. veka automobili zamenili kodije. Kompanije koje su proizvodile koécije suodile su se sa
strukturnim promenom, a ljudi koji su pravili kocije viSe nisu imali posao i morali su da steknu nove, sofisticiranije
vestine kako bi sklapali komplikovane automobile, sa motorima i pogonskim sklopovima.
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na istrazivanje i razvoj kako bi stvorile tesko replicirajuée proizvode vece vrednosti, stvaraju nove
mogucénosti zaposljavanja za pojedince sa potrebnom obukom, obrazovanjem i vesStinama. Ipak,
poboljsanja tehnologije i produktivnosti menjaju prirodu zaposlenja, istovremeno povecavajuéi vreme
potrebno za prekvalifikaciju zaposlenih (period prilagodavanja jedan je od razloga zasto nezaposlenost
moZe da se poveca, iako ekonomija pokazuje znake stabilnosti ili ¢ak rasta).

Strukturne promene u ekonomiji dovode do velikog broja radnika koji ne mogu da pronadu posao.
Ekonomija rasta bez zaposlenosti ukazuje na postojanje promena u fundamentalnoj osnovi rada za sve.
Neki radnici ¢e se dobro snadi jer imaju vestine i obuku koje su potrebne industrijama u razvoju. Drugi se
suocavaju sa dugoro¢nom nezaposlenoscu ili nedovoljnom zaposlenoséu i ne¢e modi da pronadu posao
dok ne steknu nove vestine. Investitori koji prepoznaju strukturne promene u ekonomiji imace koristi ako
usklade svoje investicione portfolije sa moguénostima rasta ekonomije. Ipak, pronalazenje sektora koji ¢e
imati ekspanziju ¢esto nije jednostavno.?® U situaciji kada se pojavljuje toliko superiorna tehnologija koja
frontalno smanjuje potrebu za brojem zaposlenih, pronalazenje radnih mesta moze postati prakti¢no
nemoguce za mnoge. To je do sada bila manje vise teoretska situacija. Medutim, danas smo mozda blize
takvom scenariju nego ikada pre.

Nije iznenadujude Sto llon Mask u skoroj buduénosti vidi vestacku inteligenciju i humanoidne robote koji
obavljaju skoro sve neophodne radne zadatke (te ¢e i novac postati gotovo nebitan). Kako to vidi jedan od
najbogatijih ljudi planete, poslovi ée biti ,opcioni” - hobiji poput bastovanstva. MasSine ¢e okoncati
siromastvo, jer ¢e svi dobijati ,,univerzalni bazi¢ni dohodak” od drzave.

| drugi tehnoloski titani imaju slicnu viziju buducnosti, eru ,radikalnog izobilja“ — u kojoj ée, zahvaljujuci
vestackoj inteligenciji biti postignuta izuzetna produktivnost i prosperitet, a dobici ¢e biti ,pravedno”
rasporedeni. Da bi se to omogucilo, predlaze se da pristup moc¢nim sistemima vestacke inteligencije i
digitalnim uslugama bude legalno tretiran kao pravo svakog gradanina, npr. poput danasnjeg prava na
osnovno Skolstvo. Konkretizovani predlozi uklju¢uju fond, za pocetak na nivou SAD, koji bi oporezivao
velike kompanije i privatno zemljiSte sa 2,5% godiSnje, iz kojeg bi se svakoj odrasloj osobi ispladivala
godi$nja dividenda.

TrziSte rada pred najveéim izazovom svih vremena?

Vodece arhitekte vestacke inteligencije ukazuju na Cinjenicu da se stvaraju sistemi Ciji uspeh u kreiranju
materijalnog izobilja mozZe istovremeno dobrim delom unistiti trziSta rada. U njihovoj zamisljenoj
buduc¢nosti, ,izvori kooperativnog bogatstva“ ce biti toliko obilni da ¢e svi dobijati ,prema svojim
potrebama“, a ne prema radnim satima. Ovo zvuci poznato - zato Sto potice od Karla Marksa.

Posledi¢no, postavlja se pitanje, da li su najbogatiji ljudi planete i istovremeno najveci kapitalisti
danasnjice zapravo skriveni socijalisti? Naizgled, jesu. Naime, ljudi koji grade naprednu vestacku
inteligenciju shvataju da ¢e se, ako masine obavljaju zadatke jeftinije od ljudi, udeo rada u nacionalnom
dohotku smanijiti. Ako plate nestanu, ljudima ¢e biti potreban drugi nacin da se hrane i obezbede smestaj,
a ekonomiji ¢e biti potrebni novi mehanizmi za odrzavanje kupovne modi.

Medutim, ako paZljivo analiziramo njihove predloge shvati¢ete da njihova sklonost ka socijalizmu nije
utemeljena. Naime, niko od njih se ne zalaZe za kontrolu radnika nad Al, niti za javno vlasnistvo nad
infrastrukturom neophodnom za Al. Ono §to oni Zele je da vlade socijalizuju samo prihode. Dok bi
,univerzalni bazi¢ni dohodak” mogao pomodi u podeli ostvarenog prihoda, ¢ipovi, modeli i platforme koje
generiSu prihode, odnosno bogatstvo, ostali bi ¢vrsto u rukama izuzetno bogate manjine.

20 Jobless Growth Explained: Definition, Effects & Economic Impact
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Naravno, da ovo ne bi bio socijalizam, jer bi mala elita posedovala , komandujuce visine” vestacke
inteligencije i svima ostalima bi davala ¢ek ili neku vrstu ‘digitalnog obroka’. Iznos bi bio dovoljan za Zivot,
ali nedovoljan da ‘izazove’ one na vlasti.

Problem narastajuceg ‘demokratskog deficita’ - zasto ‘univerzalni bazi¢ni dohodak’ nije reSenje?

Ali ako je univerzalni bazi¢ni dohodak - inace ispladen od strane drzave a ne najveéih korporacija - dovoljno
visok da obezbedi udoban Zivot, neki ¢e tvrditi da nije vazno ko je vlasnik algoritama i centara podataka.
Medutim, najmanje su tri razloga za skepticizam.

Prvo, re¢eno nam je da ¢e velikodusne dividende vestacke inteligencije do¢i kada se ogromni dobici od
rasta produktivnosti realizuju. Medutim, istorija sugeriSe da oni u Cijim rukama je vlasnistvo nad
imovinom, tj. u ¢ijim rukama je bogatstvo, retko dobrovoljno pristaju da se istog delimi¢no odreknu. Ve¢
sada, Sacica preduzeca za vestacku inteligenciju i platformi ¢ini zapanjujuci udeo globalnih korporativnih
aktiva, tj. imovine. Do trenutka kada stigne bilo kakva ozbiljna Sema ‘prihoda za sve’ finansirana vestackom
inteligencijom, veliki deo ove vrednosti bi¢e pretvoren u koncentrisani kapital i dinasticko bogatstvo.
Traziti od danasnjih barona vestacke inteligencije da egalitarizam uklope u ovu strukturu je kao traziti od
vlasnika fabrika iz viktorijanskog doba da izmisle socijalnu drzavu.

Drugo, ¢ak i ako bi se neka vrsta distributivne Seme materijalizovala, Sta je sa velikom veéinom zemalja
koje nemaju uspesne firme u domenu vestacke inteligencije? Ako se lokalna radna mesta automatizuju
dok se profit gomila u Kaliforniji, Sijetlu ili SenZenu, ko ée finansirati prihode gradana tih drzava?

Treée, mesecna isplata univerzalnog bazi¢nog dohotka — koliko god velikodusna bila — nije zamena za
smislen Zivot. Rad je dugo bio jedan od glavnih nacina na koji ljudi percipiraju svoj doprinos drustvu u
kome Zive. To je nacin na koji dokazujemo sebi i drugima da smo vazni. On daje nasim Zivotima svrhu,
strukturu i validaciju. Bez njega, rizikujemo da postanemo drustvo pasivnih posmatraca —dobro hranjenih,
stalno zabavljanih sadrzajem koji generise vestacka inteligencija, i o kojima se brinu humanoidni roboti,
ali lisenih dostojanstva koje proizilazi iz brige o drugima i potrebe za njima.

Dok univerzalni bazi¢ni dohodak mozZe smiriti ljude; on takode moZe biti povod za pobunu. Stanovnistvo
koje je materijalno obezbedeno, ali politicki nemocno, verovatno nece zauvek ostati poslusno.

Dakle, cak i ako vlade shvate kako da obezbede univerzalni bazi¢ni dohodak, odnosno uspeju da
socijalizuju benefite od rasta produktivnosti proizvedenog vestackom inteligencijom, odgovor na
automatizaciju velikih razmera ne moZze biti jednostavno oporezivanje robota i kupovina svima novog
Tesle. Prihod je vaZan, ali je za ljude vaznije da upravljaju sopstvenim Zivotima, odnosno mogucnost izbora
ne samo u pogledu materijalnog izobilja ve¢ i u pogledu prioritiziranja drustvenih ciljeva, naravno uz
neosporno ostvarenje na licnom planu.

To implicira da civilno drustvo, odnosno vlast, ostane pod kontrolom biraca, uprkos ja¢anju uloge onih koji
imaju vlasnistvo nad kompanijama iz sfere Al. Pravila, ogranicenja i zasStitne mere ne mogu se prepustiti
moc¢nim arhitektama privatnog sektora. Stavide, znacajan deo bilo kakvog buduéeg bogatstva vestacke
inteligencije morao bi se potrositi na specificna dobra koja pripadaju ,,ljudskoj ekonomiji“ - brigu o sebi,
obrazovanje, umetnost, lokalnu demokratiju. Cilj ne bi bio stvaranje besmislenih poslova, ve¢ odrzavanje
ideje o ravnopravnim, politicki svesnim, gradanima. S obzirom da se nase tehnologije razvijaju brze od
nasih institucija, a nasi tehnicki kapaciteti stalno izmicu nasoj kontroli, klju¢no pitanje 21. veka vise nije da
li Cove€anstvo moZze da izgradi izvanredne sisteme, ve¢ da li ih moZemo uskladiti —tehnicki, institucionalno
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i moralno — pre nego Sto nam izmaknu kontroli. S obzirom na nedavne trendove u vestackoj inteligenciji i
upravljanju klimatskim promenama, sve ukazuje da je puno posla pred nama.?!

| konacno, bili bi nam potrebni globalni mehanizmi kako bi zemlje bez snaznih kompanija u oblasti vestacke
inteligencije mogle da normalno da funkcionisu. Dividende vestacke inteligencije na globalnom nivou, koje
bi bile finansirane porezom na profit najvec¢ih kompanija za vestacku inteligenciju, i koje bi bile usmerene
ka tim manje razvijenim zemljama, koje je automatizacija najteZze pogodila, su jedan od nacina reSavanja
tog problem, koji na Zalost trenutno izgleda utopijski.

Tehnoloski titani nam nude buduénost socijalizma odozgo: oni zadrzavaju sredstva za proizvodnju, dok
gradanima nude univerzalni bazi¢ni dohodak koji bi finansirala drzava. Poetna je promovisati demokratiju
odozdo, Sto znaci zahtevati ne samo deo bogatstva vestacke inteligencije, ve¢ i mo¢ da oblikujemo i
kontroliemo sredstva za njegovo stvaranje.?

Perspektive zaposlenosti u kontekstu Sirenja Al

Prema Goldman Sachs studiji?®,, inovacije vezane za vestacku inteligenciju mogle bi da zamene 6-7%
americke radne snage ako se Al Siroko usvoji. Medutim, uticaj ¢e verovatno biti prolazan, jer nove
mogucnosti za posao koje stvara tehnologija na kraju zaposljavaju ljude u drugim oblastima. lako bi se ovi
trendovi mogli prosiriti kako se usvajanje povecava, nije realno da ¢e Al dovesti do velikog smanjenja
zaposlenosti tokom naredne decenije. Priviemena nezaposlenost izazvana usvajanjem tehnologija koje
Stede radnu snagu obi¢no povedava stopu nezaposlenosti u SAD za 0,3 procentna poena sa svakim
poveéanjem od 1 procentnog poena u rastu produktivnosti generisanim tehnologijom. Medutim, uticaj je
obi¢no prolazan - takvo zamenjivanje radnih mesta ima tendenciju da nestane nakon dve godine.

U studiji se procenjuje da ¢e generativna Al podiéi nivo produktivnosti rada u SAD i drugim razvijenim
trzistima za oko 15% kada se u potpunosti usvoji i uklju¢i u redovnu proizvodnju. To bi se pretvorilo u
porast stope nezaposlenosti od pola procentnog poena iznad njenog trenda tokom prelaznog perioda Al,
iako bi taj uticaj mogao biti veéi ako se usvajanje Al bude inicijalno opseZnije nego $to se pretpostavlja.

Kao deo svog istraZivanja, tim je ispitao viSe od 800 zanimanja kako bi procenio da li ée se povecanje
produktivnosti usled Al pretvoriti u zamenu radnih mesta. Procena zamene radnih mesta od 6-7% usled
vestacke inteligencije je osnovna pretpostavka tima, ali bi ‘stope zamene’ mogle da variraju od 3% do 14%
pod razli¢itim pretpostavkama.

Postoje dva nacina na koja bi vestacka inteligencija hipoteticki mogla dovesti do povecanja nezaposlenosti.
Prvi je ako se mogucnosti vestacke inteligencije unaprede do tacke u kojoj ljudski doprinos postaje suvisan
za mnoge vrste proizvodnje, $to dovodi do trajne strukturne nezaposlenosti. Ovaj ishod je malo verovatan
jer tehnoloSke promene imaju tendenciju da povecaju potraznju za radnicima u novim zanimanjima. To
se moze dogoditi ili direktno kroz nova radna mesta koja nastaju iz tehnoloskih promena ili indirektno
pokretanjem ukupnog povecanja proizvodnje i potraznje. Priblizno 60% americ¢kih radnika danas radi u
zanimanjima koja nisu postojala 1940, Sto implicira da je viSe od 85% rasta zaposlenosti od tada rezultat
stvaranja radnih mesta zasnovanog na tehnologiji. Predvidanja da ¢e tehnologija smanijiti potrebu za
ljudskim radom imaju dugu istoriju, ali su se pokazala kao slabo prediktivna.

Medutim, mogao bi postojati i period veée nezaposlenosti dok radnici otpusteni zbog veStacke
inteligencije traze nove poslove. Frikciona nezaposlenost nije jedinstvena za vestacku inteligenciju i javlja

21 Humanity’s Alignment Problem by Antara Haldar - Project Syndicate

22 Sjlicon Valley socialism — Future of social democracy | IPS Journal
23 How Will Al Affect the Global Workforce? | Goldman Sachs
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se tokom vecine perioda brzih tehnoloskih promena. Istorijski gledano, previranja izazvana tehnoloskim
inovacijama pokazala su se privremenim — nakon dve godine nije bilo primetnog uticaja.

TrziSte rada vec dozivljava efekte povezane sa veStackom inteligencijom. Rukovodioci iz tehnoloskog i
finansijskog sektora detektuju povecanje efikasnosti od generativne vestacke inteligencije koje je dovoljno
da uspori njihovo zaposljavanje, posebno u operativnim i administrativnim kapacitetima. Ipak, usvajanje
vestacke inteligencije ostaje relativno nisko, posebno medu srednjim i malim preduzec¢ima. lako su se
stope usvajanja nedavno ubrzale, velika vecina kompanija nije ukljucila vestacku inteligenciju u redovne
tokove rada. U nedavnoj anketi u SAD, samo 9,3% kompanija je izjavilo da je koristilo generativnu vestacku
inteligenciju u proizvodnji tokom poslednje dve nedelje.

Do danas, nisko usvajanje ograni¢ava ukupne uticaje vestacke inteligencije na trziste rada. U pomenutoj
studiji nije pronadena znacajna statisticka korelacija izmedu izloZenosti vestackoj inteligenciji i niza
ekonomskih parametara, ukljucujuci rast zaposlenosti, stope nezaposlenosti, stope pronalaZzenja posla,
stope otpustanja, rast nedeljnih sati ili poveéanje prosecne satnice.

Ipak, postoje rani znaci poremecaja u odredenim industrijama. Rast zaposlenosti u industrijama kao Sto
su marketinsko konsultovanje, graficki dizajn, kancelarijska administracija i telefonski kol centri pao je
ispod trenda, a izvestaji ukazuju na smanjenu potraznju za radnom snagom zbog povedanja efikasnosti
povezanog sa veStackom inteligencijom. Pored toga, rast zaposlenosti u zanimanjima u tehnoloskom
sektoru, kao S$to su dizajn racunarskih sistema, izdavastvo softvera i portali za veb pretragu, naglo se
usporio. Zaposlenost u tehnoloskom sektoru kao udeo u ukupnoj zaposlenosti SAD stalno se smanjuje od
novembra 2022.

lako se deo pada moze pripisati efektu prekomernog zaposljavanja tokom pandemije, udeo zaposlenosti
u tehnoloskom sektoru sada je pao ispod svog (izuzetno linearnog) trenda pre pandemije - obrazac koji je
verovatno povezan sa Al generisanom automatizacijom.

Za sada se €ini da su mladi tehnoloski radnici nesrazmerno pogodeni. Nezaposlenost medu mladima od
20 do 30 godina u zanimanjima koja su izloZena tehnologiji porasla je za skoro 3 procentna poena od
pocetka 2025, Sto je znatno viSe nego kod njihovih kolega istih godina u drugim zanimanima, kao i kod
svih tehnoloskih radnika. Ovo potvrduje anegdotalne izvestaje da generativna vestacka inteligencija
doprinosi problemima u zaposljavanju sa kojima se suocavaju nedavno diplomirani studenti u oblasti
tehnologije.

Uprkos ubedljivim dokazima o uticaju vestacke inteligencije na zaposljavanje, raspon pogodenih pozicija
ostaje uzak. Ako se upotreba vestacke inteligencije bude prosirila na celu ekonomiju, Goldman Saks
procenjuje da bi samo 2,5% zaposlenosti u SAD ‘bilo u opasnosti’.

Da bi se procenio rizik od gubitka posla povezanog sa veStackom inteligencijom u razli¢itim industrijama
u buduénosti, u studiji su ispitivani faktori kao Sto su: repetitivnost poslova, posledice gresaka povezanih
sa Al alatima, veze izmedu Al poslova, plate u poslovima gde se primenjuje vestacka inteligencija u
poredenju sa preovladuju¢im platama. Zakljuc¢ak je da zanimanja koja su u najvecem riziku od gubitka
zbog vestacke inteligencije u narednim godinama ukljucuju: kompjuterske programere, racunovode i
revizore, pravne i administrativne asistente, predstavnike korisnicke sluzbe, telemarketere, lektore, autori
promotivnih sadrZaja, kao i kreditne analiticare. Oni koji su u najmanjem riziku od gubitka su: kontrolori
leta, izvrsni direktori, radiolozi, farmaceuti, stambeni savetnici, fotografi i svestenici. Ipak, eksperti
Goldman Saksa upozoravaju da je usvajanje vestacke inteligencije tek pocelo i da ¢e uticaj na radna mesta
u velikoj meri zavisiti od toga kako ¢e poslodavci na kraju najbolje iskoristiti tehnologiju. Dok se ciklus
usvajanja vestacke inteligencije u potpunosti ne zavrsi, potencijalni poremedaji na trzistu rada —
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uklju€ujuci i to koja ¢e radna mesta verovatno biti zamenjena generativnom vestackom inteligencijom —
ostace otvoreno pitanje.
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