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OCENA PRIVREDNE AKTIVNOSTI

Autor: Stojan Stamenkovic

Protekla, 2017. godina zavrSena je u celini sa
solidnim rezultatima u pogledu rasta
industrijske  proizvodnje, sa dvocifrenim
stopama rasta izvoza i uvoza, uz odredeni rast
investicija, sa ostvarenom ciljanom stopom
inflacije, budZetskim suficitom...

Medutim, odredena kretanja na samom kraju
godine nisu u skladu sa ocekivanjima tokom
prethodnih meseci. Tako je preradivacka
industrija na tekuéem opadajucem
kratkoro€nom trendu, njen medugodisnji porast
u decembru sveo se na gotovo zanemarljivih
0,4%, tako da je ukupan rast proizvodnje
preradivacke industrije u 2017. godini izneo
6,4%, Sto je znatno ispod stope rasta od 6,9%,
koju smo kao mogucu procenili tri meseca
ranijel. To je uslovilo i da rast ukupne
industrijske proizvodnje u 2017. iznese 3,5% -
umesto 3,9%, sa koliko je taj rast procenio RZS
samo pre mesec dana. Sada je objavljena fles
procena realnog rasta BDP-a u ¢etvrtom kvartalu
(medugodisnje 2,5%). A ako se ona pokaie
tacnom, rast BDP-a u celoj 2017. godini nece
dosti¢i ocenjenih 1,9%, vec¢ ¢e se zadriati na
najvise 1,8%. U spoljnotrgovinskoj razmeni u
Cetvrtom tromesecju je doslo do zaokreta:
znatno brzi medugodisnji rast uvoza od rasta
izvoza uslovio je i u celoj godini brZi rast
vrednosti uvoza od vrednosti izvoza — izrazen u
evrima uvoz je porastao za 13,8%, a uvoz za 12%;
u samom decembru nije bilo tekuceg rasta
izvoza, a medugodisnji rast izvoza u tom mesecu
sveden je na simboli¢nih 0,6%.

1. Medugodisnji porast ukupne
industrijske proizvodnje u decembru 2017. izneo
je 0,5%, Sto je i ukupan godiSnji porast
industrijske proizvodnje svelo na 3,5%.
Redukciju medugodiSnjeg porasta u decembru
izazvali su, pre svega, medugodisnji pad
proizvodnje kapitalnih proizvoda za 10,4% a
zatim i pad proizvodnje netrajnih proizvoda za

1 Ocena privredne aktivnosti, MAT 274.

Siroku potrosnju za 2,6%. U celoj godini
smanjena je proizvodnja energije za 2,8%; ostale
namenske kategorije povecale su proizvodnju —
od oko 2,5% u obe kategorije proizvoda za Siroku
potrosnju, do 9,2%, odnosno 10% kod kapitalnih
i intermedijarnih proizvoda.

Kada se proizvodnja posmara po sektorima,
proizvodnja elektroprivrede je u celoj godini, zbog
velikog pada na pocetku godine, medugodisnje
smanjena za 6,2% (u samom decembru je
medugodisnje ostala priblizno nepromenjena —
palaje za 0,1%). Proizvodnja rudarstva se opravila
i u celoj godini je povecdana za 2,7% (u decembru
za 3,3%).

Redukcija rasta ukupne industrijske proizvodnje
u decembru izazvana je zaustavljanjem rasta
proizvodnj e
medugodiSnjeg rasta u decembru - zbog
izuzetnog pada proizvodnje u dve velike oblasti —
u prehrambenoj industriji i u proizvodnji motornih
vozila i prikolica.

PRERABIVACKA INDUSTRIJA 2014 - 2017
indeksi, @ 2016 = 100
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O medugodisnjim promenama proizvodnje
preradivacke industrije bilo je re¢i u uvodu (rast
od 6,4% u celoj godini i od svega 0,4% u
decembru). Desezonirani indeks preradivacke
industrije, posle povedanja u novembru, u
decembru je smanjen za 2%, tako da je trend-
ciklus u poslednja tri meseca opadao po 0,4%.

Pri medugodisnjem uporedenju proizvodnje po
oblastima preradivacke industrije moZe se
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zapaziti da je u 2017. proizvodnja bila povecana u
18 od 24 oblasti; u decembru je taj broj smanjen
za dve. Medutim, u decembru je bio presudan
medugodisnji pad u dve oblasti — u prehrambenoj
industriji (za 10,3%) i u proizvodnji motornih
vozila i prikolica (za 29,2%). Radi uporedenja: da
je u te dve oblasti u decembru, umesto ovakvog
ekstremnog pada, ostvaren pad samo na nivou
godisnjeg pada -
preradivacke industrije u decemvru bila bi
medugodisnje povecana za 4%. Zbog visokog
udela prehrambene u preradivackoj industriji,
doprinos prehrambene industrije padu u
decembru —iako procentualno manji — dvostruko
je vedi od doprinosa proizvodnje motornih vozila

proizvodnja  ukupne

i prikolica.

Prehrembena industrija je u celoj 2017. godini
ostvarila priblizno isti obim proizvodnje kao i u
prehodnoj godini (pad za 0,1%). U tom okviru
porasla je (za 2% do 3%) proizvodnja biljnih i
Zivotinjskih ulja i masti te proizvodnja mlecnih
proizvoda; prerada i konzervisanje voca i povréa
je ostala na nivou prethodne godine, smanjena je
(za 1% do 2%) prerada i konzervisanje mesa i
proizvoda od mesa, kao i mlinskih i pekarskih
proizvoda, itd. U decembru je pad produbljen
(medugodisnje je povecana jedino proizvodnja
mlec¢nih proizvoda).

Kada se tekuée tendencije prate putem
desezoniranih indeksa i vrednosti trenda nema
posebnog ekscesa u decembru, ali slika nije
povoljna.

PROIZVODNJA PREHRAMBENIH PROIZVODA 2014-2017.
indeksi, prosek 2016=100 (ponder u preradivaékoj ind: 23,32%)

U cCetvrtom kvartalu i desezonirani indeksi i
vrednosti trenda stagniraju u zoni koja je za
nepunih 1% ispod proseka prethodne godine.

Proizvodnja motornih vozila i prikolica odvija se,
na Sta smo vise puta ukazivali, u karakteristicnim
ciklusima. U oktobru i novembru je, nakon pada u
septembru za 12%, zabelezen medugodisnji
porast od oko 12%, odnosno 6%, ali je u
decembru usledio medugodisnji pad za 29,2%,
tako da se cela 2017. godina zavrsila padom
proizvodnje u ovoj oblasti za 3,3%. ReC je o
zbivanjima u Fijatu, u kome se smenjuju periodi
pune proizvodnje u dve smene i zaustavljanje
proizvodnje u delovima pojedinih meseci. To se
vidi i po proizvodnji u grani motorna vozila: ta
proizvodnja je imala u decembru medugodisnji
pad za 55%, a u celoj godini pad je izneo 13,2%.

Na ekstremni medugodisnji pad proizvodnje
motornih vozila i prikolica u decembru 2017.
delimi¢no je uticala i visoka baza, jer je
desezonirani indeks u decembru 2016. bio
povecan za 14,5%, ali je pretezni uticaj imao
tekuéi pad: desezonirani indeks u decembru
2017. pao je za 17,3%, negativni prirastaji trend
ciklusa u cetvrtom tromesecju iznosili su po 1,8%
prosecno mesecno.

PROIZVODNJA MOTORNIH VOZILA | PRIKOLICA 2006-2017.

{Indeksi, prosek 2016=100 (ponder u preradivaikoj ind: 4,05% )
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proizvodnje u kragujevackom Fijatu jo$S uvek
otvoreno.

InaCe, deset oblasti preradivacke industrije
ostvarilo je u 2017. godini zamaSan rast
proizvodnje, koji se meri dvocifrenim procentima.
To su: proizvodnja
proizvodnja tekstila, prerada drveta, hemijska
industrija, proizvodnja proizvoda od gume i
plastike, proizvodnja  osnovnih metala,
proizvodnja metalnih proizvoda osim masina,

duvanskih  proizvoda,

proizvodnja elektricne opreme, proizvodnja



masina i opreme na drugom mestu nepomenute i
proizvodnja namestaja. Medu njima se krajem
godine osetno ubrzava proizvodnja tekstila,
proizvodnja hemijske industrije, te proizvodnja
elektri¢cne opreme, koja zasluzuje poseban osvrt.

Proizvodnja elektri¢ne opreme je od sredine 2016.
do sredine 2017. godine imala izuzetno brz tekudi
rast — trendni prirastaji su iznosili po 1,5%
mesecno — tako da je u junu 2017. vrednost
trenda nadmasila prosek prethodne godine za
15%. U sledeca Cetiri meseca desezonirani indeksi
su opadali, to je uslovilo i zaokret trend-ciklusa
¢ija je vrednost u novembru smanjena na 10,7%
iznad proseka prehodne godine. Medutim, u
novembru i decembru je desezonirani indeks
ponovo porastao i to je povuklo i ponovni zaokret
trenda naviSe, njegova vrednost u decembru je
bila 11% iznad proseka prethodne godine

PROIZVODNJA ELEKTRICNE OPREME 2006-2016.
Indeksi, prosek 2014=100 (ponder u preradivackoj ind: 4,12%)
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Pri medugodisSnjem uporedenju, proizvodnja
elektricne opreme je u celoj 2017. godini ostvarila
porast od 11,6%, a u decembru za 14%, posto je u
septembru, oktobru i novembru prosecan
medugodisnji porast iznosio oko 6%. Ta
priviemena redukcija rasta tokom navedena tri
meseca bila je koncentrisana na proizvodnju
aparata za domacinstvo, koja je zbog toga i u celoj
godini zabeleZila pad za 5%. Najdinamicniji rast u
ovoj oblasti imala je proizvodnja elektromotora,
generatora, transformatora i opreme za
distribuciju elektricne energije, te proizvodnja
Zicane | kablovske opreme. Stimulacija
proizvodnje ove oblasti traznjom se tokom 2017.

2 Vdeti: Ocena privredne aktivnosti“, MAT 275

godine premestila sa potrosnje domacinstava i
delimi¢no sa izvoza na investicije.

Proizvodnja osnovnih metala, posle zastoja u
septembru i oktobru zbog remonta u HESTIL-u?,
tokom poslednja dva meseca 2107. je
normalizovana. Medugodisnji rast proizvodnje
sirovog gvoZda, Celika i ferolegura u novembru i
decembru je ponovo podignut na, respektivno,
20% i 14%, porast u celoj godini za tu granu je
izneo 16%, a za celu oblast proizvodnje osnovnih
metala 10,7%. | pokazatelji tekuéih tendencija
ukazuju na intenzivan rast.

PROIZVODNJA OSNOVNIH METALA 2006-2017.
Indeksi, prosek 2016=100 (ponderu preradivaékoj ind: 4,05%

210 -
200 A iginalna serija

] N | [
A [
v WPWN T ) A
- 'TV—H—\—&\H \Y/ Y
vl ™M
ol W | AV Y
ol )} ll v 'yA\ NP
o / W\M PN
% | NN VAR I
o ] NN AAA LT Y \
o | A TAY i !
o L AV !
o YA |V
40

Desezonirani indeksi su se vratili na vrednosti
dostignute do avgusta, trend je ponovo izrazito
rastuci.

Interesantno je pitanje Sta je zaustavilo rast
proizvodnje proizvoda od gume i plastike. On je
tokom tri godine bio vrlo stabilan, ali je trend — uz
oscilatorno kretanje desezoniranih indeksa —
tokom poslednja cetiri meseca 2017. stagnirao,
doduse na vrlo visokom nivou, za 15% iznad
proseka prethodne godine.

PROIZVODI OD GUME | PLASTIKE 2014-2017.
indeksi, prosek 2016=100 (ponder u preradivackoj ind: 6,81%)
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U celoj 2017. godini proizvodnja ove oblasti je
povedana za 13,1%, ali je u decembru




medugodisnji porast sveden na 2,5%. Ova
redukcija medugodisnjeg rasta koncentrisana je
na granu proizvodnja proizvoda od gume. U celoj
godini proizvodnja proizvoda od gume je porasla
viSe od proizvodnje cele oblasti —za 13,1% - ali se
krajem godine odnos promenio: rast proizvodnje
proizvoda od gume je pao na nepunu cetvrtinu
stope rasta proizvoda od plastike, u decembru je
proizvodnja  proizvoda od gume imala
medugodisnji pad od 8%.

Sta je uzrok? Ova oblast je i u decembru ostala
medu vodecim oblastima po vrednosti izvoza (na
petom mestu), vrednost i stopa rasta izvoza je
veéa od stope rasta uvoza, ali je medugodisnji
prirastaj vrednosti izvoza u decembru manji od
polovine proseénog mesecnog prirastaja tokom
prethodnih jedanaest meseci. Da |i je slabija
dinamika izvoza uzrok ili (incidetna) posledica
slabije dinamike proizvodnje — ili slabi domaca
traznja zbog pada proizvodnje u automobilskoj
industriji?

Sem nabrojanih deset oblasti sa dvocifrenim
stopama rasta proizvodnje, i medu oblasima sa
rastom proizvodnje u 2017. izmedu 5% i 10%
nalaze se neke oblasti vazne za ukupnu dinamiku
proizvodnje ili spoljnotrgovinske razmene. To su
proizvodnja koksa i derivata nafte, farmaceutska
industrija i proizvodnja pica.

Proizvodnja koksa i derivata nafte je u celoj 2017.
poveéana za 5,6%. Medugodisnji porast u
decembru je vise nego upola maniji, iznosi 2,3%,
ali to je rezultat ekscesnog pada u tom mesecu, u
kome je desezonirani indeks, posle rasta u
novembru za 2,7%, smanjen za vise od 8%.

PROIZVODNJA KOKSA | DERIVATA NAFTE 2006-2017.
indeksi, prosek 2016=100 (ponder u preradivackoj ind: 7,42%)
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Medutim, to je joS uvek u okviru uobicajenih
(izrazitih) oscilacija za ovu oblast pa je trend ostao

izrazito rastuci: on je u neprekidnom rastu tokom
tri kvartala, rastao je po 1,7% mesecno i u
decembru dostigao vrednost za 15% veéu od
proseka prethodne godine. Ostaje da se vidi da /i
¢e rast svetskih cena nafte uticati na smanjenje
potrosnje goriva i traZnje za ovim proizvodima.

Proizvodnja pica, iako je poveéana, u pogledu
tekuée dinamike kao da deli sudbinu proizvodnje
prehrambene industrije, oborene vremenskim
prilikama.

Na kraju, farmaceutska industrija nastavlja sa
iznenedenjima u pogledu zaokreta u tekudoj
dinamici. Vrlo visok rast tokom 2017. godine — u
celoj godini ostvaren je porast od 8,9% -
zamenjen je u decembru padom medugodi$nje
stope rasta na 1,7%. To se moZe objasniti i
desezoniranim indeksima: posle izuzetno brzog
rasta u oktobru (za 4,2%) i, narocito, novembru
(za 8,4%), desezonirani indeks u decembru je
smanjen za 14,3% Sto je i trend povuklo u
opadajuci smer. Redukcija dinamike proizvodnje
farmaceutske industrije u decembru zahvaljuje se
ostroj redukciji proivodnje preparata; proizvodnja
osnovnih farmaceutskih proizvoda zadrzala je
visok rast.

U svemu, preradivacka industrija se sada suocava
sa promenama u strukturi traznje.

2. U spoljnotrgovinskj razmeni i dalje
raste deficit U éetvrtom tromesecju 2017. ne
samo da nije bila potvrdena tendencija
priblizavanja medugodisnjeg rasta izvoza i uvoza
iz prethodna dva tromesecja, nego se taj odnos
iz meseca u mesec pogorSavao. Stopa rasta
uvoza u oktobru premasila je stopu rasta izvoza
za polovinu; u novembru je odnos dalje
upadljivo pogorsan: medugodiSnja stopa rasta
uvoza je vise nego dvostruko veca od stope rasta
izvoza koja je pala na 9%; u decembru -
desetostruko, jer je izvoz porastao samo
simboli¢no, za 0,6%, uvoz je poveéan za 6%. U
celoj godini rast izvoza je sveden na 12%, rast
uvoza je izneo 13,8%. Uvoz je u celoj godini
pokriven izvozom sa 77,5%; u oktobru je
pokrivenost bila 73,8%, u decembru je pala na
68,4%. Vrednost spoljnotrgovinske razmene u



celoj godini iznela je 34465,7 miliona evra, od
¢ega na izvoz otpada 15047,1 milion evra a na
uvoz 19418,6 miliona evra. U decembru je
vrednost izvoza bila 1179,5 miliona evra (Sto je
manje od prosecne mesecne vrednosti izvoza u
celoj godini), a uvoza 1724,6 miliona evra (Sto je
za preko sto miliona evra v e Coé proseéne
mesecne vrednosti uvoza u celoj godini).

Kada se, pracenjem trenda i desezoniranih
podataka, teku¢e  tendencije
spoljnotrgovinske razmene, vidi se da da je uvoz
rastao do kraja godine, dok je rast izvoza
zaustavljen®,

posmatraju

SPOLJNOTRGOVINSKA RAZMENA SRBIJE 2006-2017.
UMILIONIMA EVRA

Maksimalni desezonirani indeks izvoza bio je
ostvaren u septembru 2017. godine i bio je za
15,5% veci od proseka prethodne godin; tokom ti
meseca Cetvrtog tromesecja opao je za ukupno
3,8; vrednost trenda u decembru bila je za 11%
veca od proseka prethodne godine, ali i za 1,3%
manja od njegove maksimalne vrednosti u
septembru.

Na drugoj strani, desezonirane vrednosti uvoza
rasle su tokom svih meseci u drugom polugodu;
trend je bio u neprekidnom porastu od
septembra 2016. godine, tokom poslednjeg
tromesecja 2017. rastao je u proseku po 0,7%
mesecno — do vrednosti koja u decembru
premasuje prosek prethodne godine za 18%;
medutim, posto je u decembru 2016. doslo do
skoka desezoniranog indeksa za 8,4%, to je

3,..ima mesta izvesnoj zabrinutosti u vezi sa
odrZavanjem postojece dinamike izvoza i pokrivenosti

stvorilo relativno visoku bazu za obracun
medugodisnjeg indeksa u decembru 2017. i
delimi¢no je uticalo na spustanje tog
medugodisnjeg porasta sa dvocifrenih stopa na
6%.

Trend deficita je u neprekidnom porastu od kraja
2016. godine.

Kada se izvoz posmatra po nameni EU, na slici
trendova zaklju¢no sa decembrom 2017. zapaza
se samo jedna bitna promena u odnosu na sliku
zakljuéno sa novembrom, prikazanu u proslom
broju MAT-a: trend izvoza kapitalnih proizvoda
promenio je smer i u decembru je preSao u
opadanje.

TRENDOVIIZVOZA PO NAMENI EU 2014-2017.

PROSEK 2016=100

| dalje najbrze raste trend izvoza energije (naftni
derivati), ali ova namenska kategorija, zbog svoga
niskog ucesc¢a, nije presudna za dinamiku
ukupnog izvoza. Vazan je brz i kontinuelan rast
izvoza interemdijarnih proizvoda, Ciji je trend u
decembru dostigao vrednost koja je za preko 30%
visa od proseka prethodne godine. Medugodisnj
rast ovog izvoza u decembru je 11%, a u celoj

2017. godini 23%.

Kada se gleda cela godina, i ostale namenske
kategorije su imale znacdajan rast izvoza (energija
15%, kapitalni proizvodi 8,4%, trajni proizvodi za
siroku potrosnju 9,7% i netrajni proizvodi za Sirou
potrosnju 5%). Medutim, sem kod energije i
intermedijarnih proizvoda, medugodisnji rast u
decembru je izostao. Tacnije, kod kapitalnih
proizvoda sveden je na simboli¢nu meru (0,6%),

uvoza izvozom.” (Ocena privredne aktivnosti, MAT
275.



dok je kod obe kategorije potrosnih dobara
proizvodnja medugodisnje pala (do 0,5%).

Kod izvoza intermedijarnih proizvoda
desezonirani indeksi su rasli i u novembru i u
decembru, kod izvoza netrajnih proizvoda za
Siroku potrosnju ti indeksi stagniraju, a u izvozu
kapitalnih proizvoda su desezonirani indeksi u
novembru i decembru strmoglavo pali — za
ukupno 10,2% — Sto je uslovilo i okretanje trend-
ciklusa u opadaju¢i smer. Interesantno je da
ranije vrlo stabilno rastudi izvoz trajnih proizvoda
za Siroku potrosnju, preko desezoniranih indeksa,
pokazuje blage naznake moguceg oporavka, posle
zastoja u prethodnim mesecima.

1ZVOZ TRAINIH PROIZVODA ZA SIROKU POTROSNJU
2016=100

Koji su delovi izvoza bili presudni za zaustavljanje
rasta ukupnog izvoza u decembru?

Na prvom mestu tu je poljoprivreda. Njen je izvoz
u 2017. smanjen za 8%, ali je u decembru
medugodisnje vise nego prepolovljen. Tako je
vrednost izvoza u 2017. bivala prose¢no mesecno
manja nego u 2016. za nepunih 7 miliona evra, ali
je u decembru ta razlika bila oko 54 miliona evra;
to iznosi preko 70% vrednosti za koju je pao izvoz
poljoprivrede u celoj godini! /zvoz preradivacke
industrije u celoj 2017. godini je porastao za
13,6%, razlika u vrednosti izvoza u 2017. i 2016.
godini iznosi 1645 miliona evra, ili prosecno
mesecno po 137 miliona; ali u decembru je taj
medugodisnji porast vrednosti sveden na samo
55 miliona evra, jer je podbacio izvoz u nekim
oblastima sa velikim u¢esé¢em u ukupnom izvozu.
Tako su pet oblasti sa najvecom vrednos$cu izvoza

4 Ovde bi mogla biti re¢ o uticaju zastoja proizvodnje
zbog remonta u prethodnim mesecima, o ¢emu je bilo
reci u odeljku o industrijskoj proizvodniji.

one iste oblasti koje su nosile najvecu vrednost
izvoza i u celoj 2017. To su, redom: proizvodnja
motornih  vozila i prokolica, prehrambena
industrija,  proizvodnja metala,
proizvodnja elektricne opreme i proizvodnja
proizvoda od gume i plastike. Medutim, u celoj
godini ovih pet oblasti obuhvata 54,2% ukupnog
izvoza preradivacke industrije, a u decembru
51,6%. Problem je u tome Sto je prehrambena
industrija u 2017. imala u proseku v e énésenu
vrednost izvoza za 5,5 miliona evra, ali u
decembru maniju za ¢ak 13 miliona evra. Sli¢an je
i odnos izvoza motornih vozila i prikolica —

osnovnih

prosecno veci za 4 miliona evra u celoj godini, ali
u decembru maniji za 7,5 miliona evra. Ostale tri
oblasti povecale su vrednost izvoza i u decembru,
ali je to povecanje redukovano u odnosu na
prose¢no mesecno povecanje u celoj godini i to
na 10 miliona sa 22 miliona u proizvodnji
proizvoda od gume i plastike , na 22 sa 34 miliona
u proizvodnji osnovnih metala® te na 5,5 sa 7,5
miliona u proizvodnji elektricne opreme (u
decembru se ova oblast popela na cetvrto mesto,
a proizvodnja gume i plastike je pala na peto
mesto po vrednosti izvoza).

Bilo da se posmatraju tekuce tendencije putem
trenda i desezoniranih podataka, bilo putem
medugodisnjih promena, kada se razloZi na
kategorije po nameni EU, najbrze raste uvoz
proizvoda neklasifikovanin po nameni EU
Ucesce toga uvoza u ukupnom uvozu je u 2017.
godini iznosilo 15,9%, a u decembru je dostiglo
18,5% ukupne vrednosti uvoza. U celoj 2017.
godini taj deo uvoza je porastao za 21,8% a
medugodisnji porast u decembru izneo je 26,1%.
Prirastaji trenda u proteklom delu ove godine
iznose po 2% prosecno mesecno, nivo trenda u
decembru je dostigao 35,5% proslogodisnjeg
proseka, skoro polovina trgovinskog deficita u
decembru (tacnije, 47%) smesteno je u ovu
kategoriju.
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Najveci porast u celoj 2017. godini imao je uvoz
energije (31,1%). Zamasan je i porast uvoza po
ostalim  namenskim
intermedijarnih proizvoda poveéan je za 16,7%,
netrajnih proizvoda za siroku potrosnju za 12% i
trajnih proizvoda za siroku potrosnju za 8,1%;
porast je izostao jedino u kategoriji kapitalnih
proizvoda (pad za 0,2%).

kategorijama - uvoz

U samom decembru povecan je medugodi$nje, za
po oko 7%, uvoz intermedijarnih i netrajnih
proizvoda za Siroku potrosnju, a smanjen je uvoz
energije, trajnih proizvoda za Siroku potrosnju i
kapitalnih proizvoda za po 4%. Na smanjeni uvoz
energije uticale su i vemenske prilike i vanredni
skok uvoza na kraju 2016. zbog problema sa
domacom proizvodnjom. Kod trajnih proizvoda za
Siroku potrosnju i kapitalnih proizvoda treba imati
u vidu da je u decembru 206, kao bazi za obracun
medugodisnjih promena, doslo do vanrednog
skoka uvoza: desezonirani indeks uvoza trajnih
proizvoda za Siroku potrosnju je u tom mesecu
,iskoCio” navise u odnosu na okolne mesece za
oko 10%, a desezonirani indeks uvoza kapitalnih
proizvoda za oko 15%.

Trendovi svih namenskih kategorija su na kraju
2017. godine premasili proseke 2016. godine.
Najvisu vrednost u decembru dostigao je trend
uvoza energije (33% iznad proseka prethodne
godine) koji i dalje lagano raste, sledi rastuci
trendovi uvoza intermedijarnih proizvoda (21%) i
netrajnih proizvoda za Siroku potrosnju (15%),
stagnantni trend uvoza kapitalnih proizvoda (na
2,5%) i, na kraju sada opadajuci trend uvoza
trajnih proizvoda za Siroku potrosnju, koji je u
avgustu bio dostigao nivo za 13% iznad proseka

prethodne godine, a do decembra se spustio na
6%.

Inace, najveci doprinos povecanju vrednosti uvoza
u 2017. godini za 2351 milion evra dalo je deset
oblasti u kojima je vrednost uvoza povecana za
vise od 100 miliona evra. To su, redom po veli¢ini
povecanja vrednosti uvoza: eksploatacija sirove
nafte i gasa, proizvodnja osnovnih metala,
proizvodnja nepomenutih masina i opreme,
proizvodnja elektricne opreme, proizvodnja koksa
i derivata nafte, proizvodnja prehrambenih
proizvoda, proizvodnja proizvoda od gume i
plastike, eksploatacija ruda metala, proizvodnja
hemikalija i hemijskih proizvoda, te proizvodnja
osnovnih  farmaceutskih  proizvoda. Ukupno
povecanje vrednosti uvoza ovih deset oblasti u
2017. godini iznosi 1707 miliona evra, ili 72,6%
povecanja vrednosti ukupnog uvoza. U decembru
samo u Cetiri oblasti (proizvodnja nepomenutih
masina i opreme, proizvodnja elektricne opreme,
prehrambena i farmaceutska  industrija)
medugodiSnje povecanje uvoza premasilo je
prosec¢no mesecno povecanje u celoj godini.

3. Objavljeni su podaci o izvrSenju platnog
bilansa u prvih jedanaest meseci 2017. godine.

Deficit tekuceg racuna iznosio je 1694,7 miliona
evra (za 822,0 miliona evra ili za 94,2% viSe nego
u istom periodu prethodne gdine). Negativan
saldo robne razmene iznosio je 3477,4 miliona
evra (za 707,4 miliona evra ili za 25,5% vise).
Suficit po osnovu trgovine uslugama je iznosio
879,4 miliona evra (za 35,1 milion evraili za 4,2%
vise).

Deficit primarnog dohotka je iznosio 2272,1
milion evra (za 449,6 miliona evra ili za 24,7%
vise). U okviru dohotka od direktnih investicija
zabeleZzen je neto odliv dohotka po osnovu
dividendi u iznosu od 706,2 miliona evra (za 246,7
miliona evra ili za 53,7% vise), dok je neto odliv
reinvestirane dobitiiznosio 1062,5 miliona evra
(za 331,9 miliona evraili za 45,4% vise). Neto odliv
kamata po osnovu portfolio investicija iznosio je
398,4 miliona evra (za 61,5 miliona evra ili za
13,4% manje), dok je neto odliv kamata po



osnovu ostalih investicija iznosio 336,0 miliona
evra (za 37,5 miliona evra ili za 10,0% manje).

Suficit na racunu sekundarnog dohotka iznosio je
3175,4 miliona evra (za 299,9 miliona evra ili za
10,4% vise). Neto priliv doznaka radnika iz
inostranstva iznosio je 1873,6 miliona evra (za
152,9 miliona evra ili za 8,9% vise).

Platni bilans Republike Srbije, januar-novembar 2016-2017. (u mil. EUR)

2016 2017 indeks
Tekuéi ratun -873 -1.695 194,2
Prihodi 19.609 21.888 111,6
Rashodi 20.482 23.583 115,1
Roba i usluge -1.926 --2.598 134,9
lzvoz 15.756 17.707 112,4
Uvoz 17.682 20.306 114,8
Primarni dohodak -1.822 -2.272 124,7
Sekundarni dohodak 2.875 3.175 110,4
Prihodi 3.301 3.699 112,1
Od cega: Doznake radnika 1.793 1.967 109,7
Rashodi 425 523 123,1
Kapitalni raéun -7 7 -
Neto jmljivanje(+)/neti Zivanje (-) (Saldo -879 -1.689 192,,1
tekuéeg ra¢una i ratuna kapitala)
Finansijski raéun, neto 320 1.286 401,9
Direktne investicije 1.664 2.288 137,5
Neto povecanje finansijske aktive -202 -130 64,5
Neto povecanje finansijskih obaveza 1.865 2.418 129,6
Portfolio investicije 860 704 81,8
Neto povecanje finansijske aktive 111 -61
Neto povecanje finansijskih obaveza -750 -765 102,1
Vlasni¢ke hartije od vrednosti i hartije od -12 -6 48,2
vrednosti investicionih fondova
Duznicke hartije od vrednosti -737 -759 103,0
u tome: Driava <737 -759 103,0
Ostale investicije -1.137 35,2
Gotov novac i depoziti -244 443
Krediti -524 70
Neto povecanije finansijske aktive (nasi -14 -116 809,8
plasmani)
Neto povecanje finansijskih obaveza -509 186
(kori3¢enje)
Trgovinski krediti i avansi -369 -477 129,2
Devizne rezerve 663 -351
Neto greske i propusti 561 402 71,3

Neto priliv po osnovu finansijskih transakcija
iznosio je 1287,1 milion evra (za 971,7 miliona
evra vise).

Strane direktne investicije nerezidenata u Srbiju
iznosile su 2418,3 miliona evra (za 552,9 miliona
evra ili za 29,6% vise). Neto odliv portfolio
investicija iznosio je 704,1 milion evra (za 156,3
miliona evra ili za 18,2% manje).

Neto priliv po osnovu ostalih investicija je iznosio
36,1 milion evra (u istom periodu prethodne
godine zabeleZen je neto odliv u iznosu od 1142,1
milion evra). U okviru ostalih investicija,
zabeleZeno je smanjenje depozita domacih
poslovnih banaka u inostranstvu u iznosu od
286,1 milion evra, kao i povecdanje neto kreditnih

obaveza poslovnih banaka u iznosu od 200,9
miliona evra.

Devizne rezerve (platnobilansne promene
deviznih rezervi ne uklju¢uju meduvalutne
promene i promene vrednosti cene zlatai HoV) su
povecane za 351,3 miliona evra (u periodu januar-
novembar 2016. godine zabeleZeno je smanjenje
od 662,7 miliona evra).

Od najvainijih promena u novembru 2017.
godine u odnosu na isti mesec prethodne godine
valja spomenuti da je u novembru 2017. godine
zabelezen deficit tekucdeg ra€una u iznosu od
202,7 miliona evra, $to je, pre svega, rezultat
negativnog salda
razmene koji je iznosio 414,4 miliona evra (za

spoljnotrgovinske  robne

173,6 miliona evra viSe nego u istom mesecu
prrethodne godine), kao i neto odliva po osnovu
dividendi u iznosu od 99,1 milion evra (za 60,6
miliona evra vise). Na pogorsanje
spoljnotrgovinske robne razmene u novembru
najvise su uticali znatno manji izvoz Zitarica i
proizvoda na bazi Zitarica, kao i porast uvoza
nafte i ulja od bitumenoznih materijala.

U istom mesecu zabeleZen je neto odliv po
osnovu portfolio investicija u iznosu od 688,1
milion evra (za 575,0 miliona evra vise u odnosu
na novembar prethodne godine), Sto je
prvenstveno rezultat razduZenja drzave po
osnovu dospeca hartija od vrednosti Republike
Srbije (evroobveznica)
medunarodnom finansijskom trZistu u novembru
2012. godine. Ovo je istovremeno i glavni uzrok
promena platnobilansnih deviznih rezervi koje
su u novembru smanjene za 567,3 miliona evra.

emitovanih na

4. (a) Ne raspolazemo novim podacima i
procenama o dinamici investicija u odnosu na
one koji su izneti u proslom broju MAT-a (prema
proceni RZS, bruto investicije u osnovne fondove
u stalnim cenama u 2017. bile su veée nego u
prethodnoj godini za 5,5%).



(b)Budzet i
Ministarstva finansija za 11 meseci® koriséeni su
u proslom broju MAT-a. Jo$ uvek nisu objavljeni
podaci za celu godinu.

(c) Promet robe u trgovini na mala 2017. godini
imao je za 7,9% vecu nominalnu vrednost nego u
prethodnoj godini; u stalnim cenama promet je
poveéan za 3,7%. Polev od septembra
medugodisnja stopa rasta je redukovana u
odnosu na stope u prethodnom periodu, pa su
mesecne medugodi$nje stope porasta osetno
manje od kumulativnih: u septembru je
medugodisnja stopa porasta iznela 6,4%, u
oktobru 5,9%, u novembru 6,6% i u decembru
5,1%.

PROMET ROBE U TRGOVINI NA MALO 2005-2017.
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Menja se odnos u dinamici pojedinih kategorija.
Smanjivanje medugodisnjih stopa rasta vrednosti
prometa u trgovini na malo koncentrisano je na
promet motornih goriva: njegova vrednost u celoj
za 9,2% u decembru
medugodisnja stopa porasta iznosi samo 1,3%. U
stalnim cenama — u celoj godini isti nivo kao u
prethodnoj godini, u decembru medugodisnji pad

godini povedana je

za 3,1%. U prometu hrane porast vrednosti je
manji nego u ukupnom prometu: u celoj godini
izneo je 7,2%, u decembru 4,4%. U stalnim
cenama u celoj godini porast za 3,3%, u decembru
pad za 0,3%. Nadprosetno je rasla vrednost
prometa neprehrambenih proizvoda — 8,2% u
celoj godini i 8,1% u decembru. U ovom sektoru
su i turbulencije zbog cena izostale, pa je i rast u
stalnim cenama uravnotezen — u celoj godini
izneo je 6,5% a u decembru 6,2%.

5 Izvor: www.mfin.gov.rs, Makroekonomski i fiskalni
podaci, 29. decembar 2017. godine, tabele 2. i 3.

konsol ipbdasi aniPolkialzan el drizZzavekudcih

trgovini na malo pokazuju da je orblizak
stagnacijitrenutnous i mbol i ¢ nom

Posle laganog opadanja tokom treceg tromesecja,
trend-ciklus je u cetvrtom rastao po 0,2%
mesecno. Desezonirani indeks osciluje, posle
pada u novembru, u decembru je porastao za
0,4%.

(d) Dinamika zarada nije sasvim u skladu sa
dinamikom prometa u trgovini na malo.

Prosecne neto zarade su na trend-ciklusu koji u
Cetvrom tromesecju 2017. opada po nepunih
0,2% mesecno; trend prosecnih realnih zarada je
u isto vreme opadao po nepunih 0,3% mesecno.
Realna masa zarada (trend i desezonirani indeks),
kao mera formiranja kupovne snage, stagnira na
nivou koji je za oko 1,9% iznad proslogodisnjeg
proseka (veéi broj zaposlenih); krajem godine u
stagnaciji su i desezonirani indeksi.

MASA NETO ZARADA 2005-2017, realno

prosek 2016100
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Pri medugodiSnjem uporedenju, prosecne neto
zarade su u celoj godini porasle za 3,9% (0,9%
realno), ali se u decembru njihov medugodisnji
porast spustio na 1,7% (realni pad za 1,3%). U
privatnom sektoru u decembru nije doslo do
takve redukcije rasta — prosecne neto zarade su u
celoj 2017. porasle za 5,3% a u decembru za 5,7%.
U javnom sektoru prosecne neto zarade su u celoj
godini porasle za 2,6%, ali su u decembru
medugodisnje smanjene za 3,4%.

Masa zarada je u celini rasla nesto brze od
prosecnih zarada (4,3% u celoj godini i 2,4%

tend

por a


http://www.mfin.gov.rs/

medugodisnje u decembru, jer je u privatnom
sektoru porast zaposlenosti podigao rast mase
zarada na 10,4% u celoj godini (rast broja
zaposlenih 4,8%) i, takode, na 10,4% u decembru
(rast broja zaposlenih 4,4%). Nasuprot tome, broj
zaposlenih u javnom sektoru je smanjen za oko
1%, pa je masa zarada u celoj godini povecéana
samo za 1,3%, a u decembru je smanjena za 4,4%.
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Meseéna inflacija® nije promenjena, a
medugodisnja inflacija je povisena u decembru
u odnosu na novembar 2017. U novembru i
decembru 2017. inflacija je iznela po 0,0% na
mese¢nom, a 2,8% i 3,0% (respektivho) na
medugodisnjem nivou. Tako je 2017. godina
zavrSena uz ciljanu vrednost medugodisnje
inflacije od 3,0%. S druge strane, medugodisnja
inflacija je i u decembru 2017. bila pod znatnim
podloznih
kratkoro¢nim oscilacijama usled Sokova ponude

uticajem rasta cena velikim
jer je bazna inflacija’ u tom mesecu iznela svega
1,3% na medugodiSnjem nivou — Sto je, ujedno,
bila i njena najniza vrednost od 2007. godine, od
kada Republicki zavod za statistiku obrac¢unava
indeks potrosackih cena.

Pri nepromenjenom nivou cena
neprehrambenih proizvoda bez energije, nulta
mesecna inflacija u decembru 2017. je proistekla
iz porasta cena i energije i usluga — te pada cena
prehrambenih proizvoda. Energija i usluge su
poskupele za 0,4% i 0,1% (respektivno), a

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

7 Ret je o baznoj inflaciji u najuzem smislu, tj. o inflaciji
koja ne obuhvata rast cena: energije, prehrambenih
proizvoda (hrane i bezalkoholnih pica), alkoholnih pic¢a
niti cigareta.

prehrambeni proizvodi su pojeftinili za 0,2%. Ove
promene su, ponajvise, bile rezultat sezonski
uobicajenih kretanja cena: energija je poskupela
pre svega zato Sto su Cvrsta goriva poskupela za
1,4%, usluge su poskupele pre svega zato Sto je
iznajmljivanje stana poskupelo za 0,6%, a
prehrambeni proizvodi su pojeftinili pre svega
zato Sto je sveZe voce pojeftinilo za 2,4%.

Medugodisnja inflacija je u decembru 2017.
proistekla iz poskupljenja svih osnovnih
kategorija potrosacke korpe. Poskupljenje je
iznelo 4,2% za prehrambene proizvode, 2,0% za
neprehrambene proizvode bez energije, 3,8% za
energiju i 2,1% za usluge. Prehrambeni proizvodi
su poskupeli pre svega zato Sto je sveze voce i
povrée, koje je usled suse slabije rodilo ove nego
proSle  godine, poskupelo  za 16,0%.
Neprehrambeni proizvodi bez energije su
poskupeli pre svega zato Sto su cigarete
poskupele za 8,9%, jer su one na meseénom
nivou, usled poveéanja akciza, poskupele za 4,5%
u januaru i za 4,3% u julu 20178 Energija je
poskupela pre svega zato Sto su motorna goriva,
usled rasta cena sirove nafte na svetskim
berzama, poskupela za 4,7%. Naposletku, usluge
su poskupele pre svega zato Sto su usluge
mobilne telefonije, Cije su cene na mesecnom
nivou mirovale od aprila 2015, jednokratno
poskupele za 12,3% u martu 2017.

Inflacija je bila najveéa u prvom, a najmanja u
tre¢em tromesecju 2017. godine. Iznelaje 2,4% u
prvom, 0,5% u drugom, —0,2% u tre¢em i 0,2% u
Cetvrtom  tromeseju.  Najveca
tromesecne inflacije u 2017. godini (2,4%) nastala
je ponajvise usled sezonskog poskupljenja svezeg
povrca od 24,6% u januaru i od 5,0% u februaru,
te jednokratnog poskupljenja usluga mobilne
telefonije od 12,3% u martu. S druge strane,
najmanja vrednost tromesecne inflacije u 2017.
godini (—0,2%) nastala je ponajvise usled

vrednost

8 Medugodidnji indeks za dati mesec moie se
izraCunati i kao umnozak mesecnog indeksa za taj
mesec i mesecnih indeksa za prethodnih jedanaest
meseci, a ne samo kao koli¢nik baznog indeksa za taj
mesec i baznog indeksa za isti mesec prethodne
godine.



sezonskog pojeftinjenja sveZzeg povrca od 14,5% u
julu, sezonskog pojeftinjenja svezeg voca od 2,1%
u avgustu i sezonskog pojeftinjenja paket-
aranZzmana za turisticka putovanja u inostranstvo
od 27,9% u septembru.

U decembru su u odnosu na novembar 2017.
ispoljene dve nedvosmisleno pozitivhe promene
sastava potrosacke korpe prema visini
medugodisnjeg rasta cena. Prvo, ucescée stavki s
medugodisnjim rastom cena u granicama
inflacionog cilja je povecano za 1,3 p.p. (od 27,4%
u novembru na 28,7% u decembru). | drugo,
ucesce stavki s medugodisnjim rastom cena iznad
gornje granice inflacionog cilja je smanjeno za 3,3
p.p. (od 26,7% u novembru na 23,4% u
decembru). Ali je, samim tim, ucesce stavki s
medugodisnjim rastom cena ispod donje granice
inflacionog cilja povecano za 2,0 p.p. (od 45,9% u
novembru na 47,9% decembru). Medutim, i ova
promena je, po svojoj strukturi, bila pozitivha.
Nastala je zato Sto je ucesSce stavki s niskim
medugodisnjim rastom cena poveceno za 2,7 p.p.
(0d 19,9% u novembru na 22,6% decembru), dok
je ucesSce stavki s negativhim medugodisnjim
rastom cena smanjeno za 0,7 p.p. (od 26,0% u
novembru na 25,3% decembru). Pri tom
podse¢amo na to da je niska inflacija bolji ishod
od deflacije.

9 Poredenje inflacije u Evropskoj uniji se zasniva na
jedinstvenom konceptu: harmonizovanom indeksu
potrosackih cena. Zato je za Srbiju — umesto
nacionalnog koncepta: indeksa potrosackih cena — u
obzir uzet harmonizovani indeks potrosackih cena, koji
RZS eksperimentalno obrac¢unava od januara 2013.

100 Potro$acka korpa prema visini medugodisnjeg rasta cena:
2013-2017. (%)
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Napomene: 1) Procentualne vrednosti potrosacke korpe u
jedinicama ciljane inflacije koja je vaZila od januara 2013. do
decembra 2016. (4,0% + 1,5 p.p.) preracunate su u jedinice
ciliane inflacije koja vaZi od januara 2017. (3,0% + 1,5 p.p.).
2) Na slici su navedene maksimalne procentualne vrednosti
potrosacke korpe od januara 2013. do decembra 2017. za
medugodisnji rast cena: do gornje granice aktuelnog cilja,
ispod donje granice aktuelnog cilja, i ispod 0%.

Polozaj Srbije spram zemalja Evropske unije u
pogledu medugodisnje inflacije je pogorSan u
decembru u odnosu na novembar 2017. U
novembru i decembru 2017. inflacija je — kao
procentualna promena harmonizovanog indeksa
potrosackih cena —iznela 1,8% i 1,7% u Evropskoj
uniji, a 2,8% i 3,0% u Srbiji na medugodiSnjem
nivou®. Srbija je imala manju medugodisnju
inflaciju od tri zemlje Evropske unije (Velike
Britanije, Litvanije i Estonije) u novembru, a od
samo dve zemlje Evropske unije (Litvanije i
Estonije) u decembru 2017%°.

10U novembru su Velika Britanija, Litvanija i Estonija
imale medugodisnju inflaciju od respektivho 3,1%,
4,2%i4,5%; a u decembru su i Litvanija i Estonija imale
medugodisnju inflaciju od 3,8%.



AKTUELNOSTI U EKONOMSKOJ POLITICI

U vreme kada smo usmereni na rezultate spoljnotrgovinske razmene, interesantna su dva pitanja vezana
za nju danas i u neposrednoj buducénosti. Prvo je vezano za promene u strukturi nase razmene u kojoj

raste znacaj usluga, a drugi se odnosi na medunarodno okruzenje i uslove koji se u njemu stvaraju.
1. Kratak osvrt na sve veéi znacaj sektora usluga
Platnobilansni rezultati poslednjih godina pokazuju da je sektor usluga sve konkurentniji.

Na osnovu izvrSenja platnog bilansa za prvih jedanast meseci u periodu 2014-2017. prosecna godisnja
stopa rasta izvoza usluga premasuje stopu rasta robnog izvoza; 11,7%, naspram 10,1%, repsektivno. Ali
od toga mnogo bitnije je da je kumulativni doprinos smanjenju deficita robe i usluga u ovom periodu
usluznog sektora iznosio 72,1%, a robnog 27,9% — i to uprkos Cinjenici Sto je ukupna vrednost robne
razmene usluznog sektora za oko 3,4 puta niZa. Saldo usluga je iz godine u godinu pozitivan, dok robe
mnogo vise uvozimo nego sto izvezemo. Robni deficit, izraZzen u evrima, u periodu januar-novembar 2017.

bio je za Cetvrtinu vedi nego godinu dana ranije, dok je pozitivan saldo usluga dodatno uveéan za 4,2%.
1.1. U celini posmatrano, sektor usluga ovakav rezultat duguje dvema oblastin®ec je o:

(a) grupi aktivnosti koje spadaju u Usluge telekomunikacija, komjuterske i informacione uslygev. IKT

sektor, i
(b) aktivnosti u okviru grupe Ostale poslene usluge

Njihov zajednicki kumulativni doprinos rastu suficita u razmeni usluga u periodu 2014-2017. iznosio je ¢ak

93,4%. Pri tome je IKT sektoru pripalo 52,3%, a Ostalim poslovnim uslugama 41,1%.

Podse¢amo na Cinjenicu da je sektor IKT-a od strane MAT-a prepoznat jo$ pocetkom 2016. kao sektor koji
beleZiizuzetan uzlet, sa potencijalom za jo$ znadajniji rast u buduénosti'. Re¢ je pre svega o IKT uslugama,
Sire posmatrano, a unutar njih, kompjuterskim uslugama. S obzirom na to da IKT sektor u Srbiji karakterise
izrazita heterogenost, njegov drugi segment, segment IKT preradivacke industrije, za sada, znacajno
zaostaje. Tada smo istakli da IKT sektor, osim odli¢nih izvoznih performansi, dobija sve veéu veZanost u
generisanju BDP-a. Naveli smo cinjenice da medu evropskim trziStima u razvoju, od Srbije veéu relativnu
znacajnost izvoz IKT usluga za BDP beleZi jedino Estonija. Pritom smo bili drugorangirani u Evropi i po
ucescu izvoza IKT usluga u ukupnoj vrednosti izvoza usluga. Ovi rezultati su se tokom 2017. joS dodatno

popravili, i ne bismo da se ponavljamo. Dobro je da je potencijal IKT sektora od tada prepoznat i od strane

11 pogledati za detalje MAT 257



drzave — promovise se digitalizacija, vise se ulaze u edukaciju te stalno unapredivanje i uskladivanje naseg
obrazovnog sistema sa potrebama ovog sektora koje se manifestuju pre svega na trzistu rada, tako da

postoje dobri izgledi da se ovaj sektor brzo razvija i u buduénosti...

Drugi bitan segment sektora usluga koji je u 2016. i 2017. pozitivho odskocCio su tzv. Ostale poslovne
usluge. One obuhvataju tri seta aktivnosti: Usluge istraZivanja i razvoja, Profesionalno i menadZzersko
savetovanje i Tehnicke, usluge povezane sa trgovinom i ostale poslovne usluge. U okviru njih, ¢ini se da je
kljuéna grupa Profesionalno i menadZersko savetovanje, koja u poslednje tri godine beleZi prosecni
godisnji rast suficita od zamasnih 41,6%. Primera radi, za prvih jedanaest meseci 2017. ova grupa
aktivnosti je zabeleZila suficit od 193 miliona evra, Sto Cini poveéanje od 68% u odnosu na isti period 2016.

godine.

12.Sve bolje rezultate Sr bMultidimenbiondine iZkompléksnauprircglae Kt o r
turizma karakterise ga kao aktivnost isprepletanu sa mnogim drugim ekonomskim aktivnostima — jer,
pored pruzanja smestaja i gastronomskih usluga, neizostavne delatnosti u vezi sa turizmom su i transport,
kulturno-rekreacione delatnosti, platni promet, i slicno. Na stranu to $to promovise i oblikuje nacionalni
identitet jedne zemlje, turizam ima veliku ulogu i u njenoj ekonomiji — u nekim regionima je ¢ak i jedini
faktor kreiranja radnih mesta i jedini ¢inilac odrzivog razvoja — zbog Cega zasluzuje posebnu analiticku
paznju. Njegova sve izraZenija znacajnost zapaza se i u platnobilansnom rezultatu premda u poslednje tri
godine devizni priliv od turizma u proseku za petinu brZe raste u odnosu na robni izvoz, dok je saldo

turisticke razmene sve uravnoteZeniji.

Ukoliko posmatramo ucéesée turizma u ukupnom BDP-u ono je u poslenjih desetak godina stabilno - kreée
se u intervalu od 0,4 do 0,5 procenata. Ipak, bruto dodata vrednost sektora turizma u poslednje tri godine

pokazuje ozbiljniju tendenciju rasta.

Jedan od klju¢nih indikatora statistike turizma je broj nocenja koji reflektuje kako broj turista tako i duZinu
njihovog boravka na odredenoj destinaciji. Uprkos nepovoljnim vremenskim prilikama na samom pocetku
turisticke sezone, 2014. godina je obeleZila pocetak ekspanzivnog rasta turisticke aktivnosti u Srbiji.
Pozitivan preokret se poklapa sa povoljnijim bezbedonosnim uslovima i merama Vlade na podsticanju

domaceg turizma.

U 2016. godini ukupan broj noéenja je premasio 7,5 miliona, $to je bio najbolji rezultat od 2005. godine.
Poredenja radi, prose¢an broj nocenja je u periodu 2005-2015. iznosio 6,6 miliona, sa najve¢om

ekspanzijom u 2007. i 2008. godini, kada je broj noéenja dostizao 7,3 miliona.



Broj nocenja turista u evropskim zemljama u 2017. godini

Broj noéenja, u milionima Udeo Promena 2017/2016, u %
Ukupno Stranci  Domaci nerezidenata Ukupno Stranci  Domaci
Srbija 8,3 3,2 51 39% 11,0 17,2 7,4
Slovenija 11,9 8 3,9 67% 11,3 14,9 4,7
Finska 21,3 6,6 14,7 31% 49,0 14,2 1,2
Letonija 4,9 34 1,5 69% 12,0 11,7 12,8
Hrvatska 86,1 80,2 5,9 93% 10,6 11,2 2,7
Holandija 111,1 43,6 67,5 39% 4,6 10,1 1,3
Portugal 71,3 48,3 23 68% 8,0 9,9 4,3
Rumunija 26,8 5,2 21,6 19% 6,1 8,9 5,5
Ceska 53,5 26,4 27,1 49% 7,7 8,8 6,5
Belgija 38,2 18,5 19,7 48% 3,7 8,6 -0,5
Madarska 31,1 14,9 16,2 48% 6,3 8,1 4,7
Kipar 16,5 15,6 0,9 95% 7,3 7,9 -3,1
Francuska 431,3 133,1 298,2 31% 6,6 7,4 6,2
Grcéka 106,8 85,7 21,1 80% 4,8 7,1 -3,4
EU-28 3254,3 1602,3 1652 49% 51 6,9 3,5
Malta 9,6 9,2 0,4 96% 6,5 6,2 14,1
Poljska 83,4 16,5 66,9 20% 51 6,2 4,8
Bugarska 26 17,1 8,9 66% 31 5,9 -1,8
Italija 424,7 211,3 213,4 50% 5,4 5,9 4,9
Slovacka 14,7 5,3 9,4 36% 5,9 5,8 6
Spanija 471,4 307,3 164,1 65% 3,6 4,3 2,3
Litvanija 7,2 3,4 3,8 47% 33 3,9 2,8
Svedska 57,5 14,5 43 25% 0,5 3,9 -0,6
Danska 32,3 12 20,3 37% 1,8 34 0,8
Nemacka 399,9 82,7 317,2 21% 2,7 3,4 2,5
Estonija 6,5 4,1 2,4 63% 4,3 3,3 6,1
Austrija 120,6 85,7 34,9 71% 2,3 2,8 1,1
Luksemburg 2,9 2,6 0,3 90% -1,0 -0,6 -4,1

Izvor: EUROSTAT, 16/2018 - saopStenje od 24. januara 2018.



Tokom 2017. rezultat je dodatno popravljen. Ukupan broj noéenja turista u Srbiji se popeo na 8,32 miliona,

$to je prema oceni EUROSTAT-a%?, izraZzeno u procentima bio za 11% bolji rezultat nego u 2016. godini.

Posebno treba istaci da se do ovog rekordnog broja noéenja u Srbiji doslo najpre zahvaljujuci stranim
turistima. Njihov broj je tokom 2017. u odnosu na 2016. bio veci ¢ak za 17,2%. Srbija se stoga prema brzini
porasta nocenja stranih turista nasla lane na vrhu liste evropskih zemalja. Poredenja radi, broj no¢enja

stranih turista je trenutno za oko trecinu veéi nego u 2015. godini, a za 54% vedi nego u 2014. godini.

Najfrekventije posecivano turisticko mesto Sto se tiCe stranaca je grad Beograd. Na osnovu podataka
Gradskog zavoda za informatiku i statistiku Grada Beograda, ukupan broj ostvarenih nocenja u 2017. je
iznosio 2,19 miliona, Sto je za 17,3% vise nego prethodne godine. Broj nocenja stranih turista je uvecan u
istom periodu za 20,4%. Shodno ovim rezultatima moze se zakljuditi da je grad Beograd u proseku relativno
privlacniji turistima od Srbije posmatrane u celini. Ovde je, oCekivano, i u¢esée stranih turista daleko vece
od domadih i iz godine u godinu se proporcija menja u korist stranaca. Primera radi u 2013. odnos stranih

turista i domacih turista bio je 70% prema 30%. Danas je to ve¢ 80% prema 20%, respektivno posmatrano.

Najbrojniji strani gosti u 2017. godini bili su Turci, Hrvati, Nemci, Grci, gosti iz BiH, zatim, Slovenci, Bugari,

Izraelci, Kinezi i Crnogorci.

2. U vezi sa aktuelnostima iz medunarodnog okruzenja osvrnuéemo se, prvo, na ocene Svetske banke o
najnovijim svetskim kretanjima®® i, drugo, ukratko, na neka upozorenja koja su se ¢ula na Svetskom

ekonomskom forumu u Davosu®®.

a) Drugu polovinu i kraj 2017. godine obeleZili su pozitivni trendovi u svim makroekonomskim
segmentima:
U PMI indeks (Purchasing Management Index — indikator ekonomskog zdravlja sektora

preradivacke industrije), koji je u decembru dostigao svoju maksimalnu vrednost od 2011.
godine, potvrduje povoljna kretanja.

U Globalna inflacija je u novembru iznosila 2,5%, ali cene su na uzlaznoj putanji, sto je rezultat
oporavka cena berzanskih porizvoda.

U Svetska trgovina nastavlja solidan oporavak - za 2017. godinu procenjen je njen rast od 4,3%, $to
potvrduju decembarski podaci o porastu izvoznih porudzbina. Prema podacima iz novembra

2017., svetski izvoz je bio za 12,6% veci nego u novembru 2016.

12 ocenu prethodne 2017. godine EUROSTAT je izveo na osnhovu raspoloZivih podataka u periodu januar-novembar.
13 |zvor: World Bank, Global Monthly: http://pubdocs.worldbank.org/en/871281516303158992/Global-Monthly-

Jan18.pdf
14 1zvori: http://www.independent.co.uk, www.cnbc.com
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U Finansijski uslovi ostaju benigni i stimulativni — prinosi na dugoro¢ne americke trezorske zapise
tokom 2017. godine kretali su se u rasponu od 2,2-2,4%, ali se u 2018. o¢ekuje njihov blagi porast,
zbog rastudéih inflatornih ocekivanja i dalje normalizacije monetarne politike.

U Cena nafte je u decembru 2017. dostigla 63 dolara po barelu, zbog prekida u proizvodnji na
Severnom moru, politi¢kih tenzija u Iranu i smanjenja zaliha u SAD. Ova kretanja nede uticati na
srednjoro¢na kretanja cene nafte, ¢ija je procenjena prosecna cena za 2018. godinu 58 dolara po
barelu (nakon 53 dolara u 2017.).

U Cene metala su u decembru takode porasle za 20% na godiSnjem nivou, ponajviSe zbog jake
traznje iz Kine. U narednom periodu ocekuje se njihova stabilizacija na sadasnjem nivou.

U Ekonomija SAD ostvarila je rast od 3,3% u tre¢em tromesecju 2017., sa izgledima za dalje njeno
jacanje, na bazi kapitalne i licne potrosnje. Fed je najavio poveéanje kamatnih stopa tri puta u
toku 2018., pod pretpostavkom da dode do rasta inflacije i zarada.

U Evrozonaje u2017. godini, sa rastom od 2,4% ostvarila neocekovani uspeh, zasnovan na efektima
monetarnog stimulansa, ja¢anju globalne trainje i postepenog slabljenja negativnih kriznih
nasleda. Stimulativnhe mere ECB-a se polako smanijuju, ali referentna kamatna stopa e ostati
nepromenjena.

b) Svetski ekonomski forum u Davosu protekao je u znaku naglaSenog optimizma, bududi da je
odrzan u momentu kada je MMF objavio prognoze po kojima svet u 2018. o¢ekuje najveci rast od izbijanja
svetske krize. lako je jak pad dolara za vreme foruma u Davosu bio jedna od glavnih tema, Donald Tramp
i Stiven Menusin, sekretar Trezora, nisu komentarisali valutne fluktuacije, tretirajuci ih kao prolazne.
Umesto toga, potvrdeno je da ¢e najavljeno smanjenje poreza u SAD biti stimulans za ceo svet — Amerika
je otvorena za biznis, kad raste Amerika, raste i ceo svet, Amerika ne znaci izlovana Amerika — bile su

najcesce naglasavane reci americke delegacije.

Emanuel Makron je naglasio znacaj istrajavanja Evropske unije u reformama, dok je Angela Merkel istakla
da Nemacka trenutno porolazi kroz ,politicki corsokak” i unutrasnje probleme, koje je okrakterisala kao

najvece polarizacije u poslednjih nekoliko decenija.

Posebnu paZnju javnosti izazvao je indijski premijer, Narendra Modi, koji je govorio o zabrinjavajucim
trendovima koji se protive globalizaciji, a favorizuju izolaciju i samodovoljnost (cnbc.com). DZordZ Soros
je upozorio na opasnost od nuklearnog rata Koreje i Amerike, apelujuéi na svetske zvanicnike da prestanu

da ignorisu tu Cinjenicu.

Kristin Lagard je upozorila da bi najavijena reforma poreza u SAD mogla ozbilino da ugrozi svetsku
ekonomiju i dovede do eskalacije rizika, najvise na finansijskim trZistima. U momentu kada su cene aktive

natprosecno visoke, a benigni uslovi finansiranja i dalje prisutni, smanjenje poreza u Americi dovelo bi do



porasta budzZetskog deficita i dodatnog zaduZivanja, Sto bi verovatno rezultiralo naglim skokom kamatnih

stopa.

Kada su u pitanju cene berzanskih proizvoda, njihov zamah se ocekuje u 2018. godini, istaknuto je u

Davosu, s obzirom na to da ¢e sinhronizovani rast povecati traznju za sirovim materijalima.



