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Svrha privredne aktivnosti je dostizanje sto viseg pros-
periteta olicenog u Zivotnom standardu. To se postize
unapredenjem konkurentnosti tj. produktivnosti sa kojom
koristimo sve raspolozive resurse. Pokazatelj nivoa pros-
periteta je GDPpc iskazan preko pariteta kupovnih snaga
(ppp - purchasing power parity) - GDPpc ppp.

Ovu analizu investicione i poslovne klime zapocinjemo
slikom 1. na kojoj su na vertikalnoj osi prikazani dostignuti
nivoi prosperiteta (preko GDPpc ppp u 2023), a na hori-
zontalnoj osi tempo unapredenja prosperiteta (iskazanog
preko stopa rasta GDPpc ppp u 9-to godisnjem periodu
2015-23. na bazi podataka IMF-a).

Ocekivano, razvijenije privrede EU (plavi kvadratici) ost-
varuju relativno nizi tempo rasta od zemalja Centralne
Evrope i Baltika (zeleni trouglovi) i od zemalja Zapadnog
Balkana (crveni kruzici).

Zemlje Zapadnog Balkana ostvaruju nizi nivo GDPpc
ppp od svetskog proseka, pri ¢emu je Crna Gora na nivou
proseka, a Srbija nesto ispod njega.

Srbija je u periodu od 2014-23. smanjivala relativno zaosta-
janje za EU i Nemackom. Danas je nivo prosperiteta u Srbiji
na nivou 56% u EU i oko 40% u Nemackoj (nivoi su u 2014.
bili 40% i 30%, respektivno).

GDPpc ppp, 2023 (current, Inter $)

VIA

Po okoncanju pandemije (2020-21.) i tokom rata u Ukrajini
(zapocetog u februaru 2022) svetska privreda je ispoljila
otpornosti vecu od ocekivane, na snazne negativne Sokove
kojima je bila izlozena.

Rast globalne inflacije zapocinje sredinom 2021. tokom
oporavka od pandemije, a posebno dobija na intenzitetu
pocetkom 2022. po izbijanju rata u Ukrajini sa naglim
rastom cena energenata i suSom (rast cena hrane). Ova
kretanja su dovela do promene karaktera ekonomskih poli-
tika, uvode se restriktivne mere kako bi se obuzdala, pa
onda i oborila inflacija. Pozeljan ishod je bio tzv. soft-lend-
ing tj. obaranje inflacije bez recesije (nasuprot nezeljenom
hard-lendingu tj. obaranju inflacije uz recesiju - pad GDP-a
i rast nezaposlenosti).

Izbijanjem rata na Bliskom istoku produbljena je globalna
kriza koja otvara nove rizike i nalaze najvecu opreznost.
Pored navedenog na globalnu privrednu aktivnost nepo-
voljno uticu i skromni rast produktivnosti i pojacana geo-
politicka fragmentacija u svetu, pre svega protekcionizam.

Tokom 2024. svetska privreda se oporavlja brze od
ocekivanja, ali postoje i dalje veliki rizici vezani za moguci
rast svetskih cena primarnih proizvoda, geopolitickih ten-
zija, ekonomske fragmentacije i protekcionizma, $to se sve
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Svet 3,6 2,8 3,2 6.1 3,4 33 32 3,2
SAD 2,9 2,2 -3,5 57 2,1 29 2,8 2,2 TABELA 1.
Eurozona 1,9 1,3 -6,5 53 3,5 0,4 0,8 1,2 RAST GDP-A SA
Nemacka 15 0,6 48 2,8 1,8 03 0,0 0,8 PROJEKCLOM
Italija 09 03 89 6,6 37 07 07 0,8
Izvor: IMF, WEO,

Francuska 17 15 8,0 7,0 26 1”1 1" 11 october 2024,
Evropske PUU' 31 2,1 2,0 67 0,8 33 32 2,2 " Projekcija.

vropske ’ ’ -2, 4 ' . 4 ’ ' PUU - privrede u
Rusija 23 1,3 -3,0 4,7 2,1 3,6 3,6 13 usponu.
Kina 6,6 6,1 23 8,1 3,0 5,2 48 45
Srbija 45 43 -0,9 7.7 2,5 2,5 39 4,1
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odrazava na slabiji rast produktivnosti. IMF (2024) je projek-

tovao da ce rast svetske privrede biti nastavljen i u sledece

dve godine (3.2%) uz povecanu verovatnocu da ce biti ost-

varen soft lending. Taj rast je ispod dugoro¢nog godisnjeg

proseka (koji je u periodu 2000-19. iznosio 3.8%).

Iz tabele 1. vidi se da su SAD u 2023. ostvarile rast na bazi
porasta svih komponenti GDP-a, izuzev zaliha. | u 1Q24 SAD
beleze solidan tempo rasta koji je voden nastavkom rasta
potrosnje domacinstava, investicija u osnovna sredstava i
rasta potrosnje domacinstava zasnovanog na rastu zapos-
lenosti i zarada (slika 2). FED je u septembru 2024. zapoceo
proces smanjenja federal fund rate za 50bp, na 4.75-5%.

Eurozona jedva da ostvaruje pozitivne stope rasta, dok

2023 | 2024* | 2025*
Poljska 0.2 3.0 35
Ceska -0.1 1.1 2.3
Madarska -0.9 1.5 29
Rumunija 2.1 1.9 33 TABELA 2.
Slovacka 1.6 2.2 1.9 PROJEKCIA
| " RASTA GDP-A U
Slovenija 2.1 1.5 2.6 REGIONU
Hrvatska 3.1 34 29
Bugarska 1.8 2.3 2.5 Sorce: IMF, WEO,
October 2024. *
AIbanija 3.5 3.3 34 Projection
BiH 1.7 2.5 3.0
Sev. Maked. 1.0 2.2 3.6
Crna Gora 6.0 37 37
Srbija 2.5 3.9 41

2023 2024
evropske privrede u usponu (PUU - emerging markets) ost-
varuju bolje rezultate (slike 3 i 4).

Pad u Erurozoni je posebno izrazen u Nemackoj i Italiji, koji
su najvaznija trzista u EU za Srbiju. Prema projekcijama
IMF-a iz aprila 2024. skromni su izgledi za rast u Eurozoni
do 2025, dok c¢e evropske PUU ostvarivati rast oko svetskog
proseka (tabela 2).

Privredni rast u Eurozoni se krajem 2023. usporio i bio blago
negativan (-0.1% u IVQ23) jer rast potrosnje (kako licne tako
i javne) i investicija u osnovna sredstva nije bio dovoljan da
kompenzira pad zaliha i izvoza.

Imajudi u vidu negativne tendencije u dinamici GDP-a, ECB
je u junu i septembru 2024. snizila referentnu kamatnu
stopu za po 25 bp na 3.50%. S padom kamatnih stopa
moze se ocekivati intenziviranje investicija i obnavljanje
rasta u privredama koje su imale usporen rast ili recesiju, a
u ostalim privredama postepeno intenziviranje rasta.

Tempo ublazavanja monetarne politike u odredenoj meri
se razlikuje od zemlje do zemlje. Na opreznost upucuje ¢in-
jenica da bazna inflacija opada sporije od ukupne inflacije.
Smanjivanje inflacije u eurozoni bi¢e postepenije od ranije
ocekivanog. ECB je od juna usla u ciklus ublazavanja mone-
tarne politike dok je FED to ucinio od septembra.

Kada se radi o najznacajnijim trgovinskim partnerima Srbije
u EU, privreda Nemacke je u IVQ23 ostvarila pad od 0.5%, pre
svega zbog pada industrijske proizvodnje, a privreda ltalije
je uistom kvartalu zabelezila rast od samo 0.1%, zahvaljujudi
solidnim rezultatima u oblasti usluga i gradevinarstva.
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U regionu srednje i jugoisto¢ne Evrope u 1VQ23 doslo je do
blagog porasta privredne aktivnosti, i to na bazi rasta inves-
ticija u osnovna sredstva i potrosnje domacdinstava, koje su
bile pracene smanjivanjem zaliha i neto izvoza.

Makroekonomska kretanja u Srbiji u 2024. karakterisu dve
osnovne tendencije — prvo, ubrzani rast GDP-a i drugo,
vracdanje stope inflacije u granice ciljanog koridora.

Srbija je u postpandemijskom periodu odrzala pozitivne
stope rasta i izbegla recesiju (slika 5). Tokom 2022. i 2023.
ostvaren je godisnji rast od 2.5% i dostignut je nivo GDP-a
od preko 71 mird €. Prema prognozama IMF i NBS, Srbija ¢e

-3.0

u 2024. ostvariti rast GDP-a oko 3.9%, a u 2025. oko 4.1 a i
2026. oko 4.5%.

Uz ostvareni rast GDP-a u prva dva kvartala 2024. od 4.7%
i 4.2% respektivno (uz raniji rast od 3.6% i 3.8% u posled-
nja dva kvartala 2023), pa se Srbija se svrstava u zemlje sa
najvisim stopama rasta u Evropi u ovoj godini, nadmasujuci
nivo IMF-ove prognoze prosecnog rasta svetske privrede u
2024 (3.2%).

U uslovima globalne fragmentacije i recesionih tendencija
u zemljama glavnim trgovinskim partnerima Srbije, ovo-
godisnji rast je na rashodnoj strani primarno voden ras-
tom domace traznje, posebno potrosnje domacinstava i
investicija u osnovne fondove. Nosioci rasta na proizvod-
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noj strani su bile usluge, posebno ICT i trgovina, zatim
gradevinarstvo i preradivacka industrija. Naravno, preo-
staje da se vidi kakvi rezultati ¢e se ostvariti u poslednjem
kvartalu 2024.

Medugodisnja inflacija je, posle vrhunca koji je dostignut
u martu 2023. (16.2%) merama restriktivne monetarne
politike naglo oborena i u maju 2024. vra¢ena na 4.5%, sto
je znacilo povratak u ciljani inflacioni koridor (3+1.5%), sa
tendencijom da se do kraja godine krec¢e oko 4%, a tokom
2025. postepeno priblizava inflacionom cilju od 3%. U pro-
cesu obaranja inflacije strukturno posmatrano (slika 6.)
klju¢ne ulogu su imali pad cena hrane (zelena povrsina)
i energenata (crvena povrsina), a delom i usluga (svetlo
plava povrsina).

pp

NBS je tokom 2024. usla u proces ublazavanja monetarne
politike. Prvo se zapocelo sa snizavanjem prosecne repo
stope, a onda u junu, julu i septembru smanjivanjem ref-
erentne kamatne stope za po 25bp, tako da je oborena sa
6.5% na 5.75%. Ovo se prenelo i na umereni pad kamatnih
stopa na dinarske kredite kao i na kredite u euro znaku.

Rast rashodne strane GDP-a u 2024. voden je domac¢om
traznjom (slika 7, pre svega potrosnjom domacinstava
(plavi stubic¢i), koja ostvaruje najveci doprinos — ocekuje se
njen rast relativnog ucesca sa 2.4 pp na 2.9 pp, ali ocekuje
se i rast investicija (sivi stubici) dok ¢e u poljoprivredi biti
pad. Ocekuje se i rast javnih rashoda sa 0.4 pp na 0.5 pp,
a ocekuje se i ubrzani rast privatnih investicija sa doprino-
som od 1.1 pp. Ovaj rast privatne potrosnje vezan je za rast
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zaposlenosti i zarada, posebno u privatnom sektoru (Sto je
rezultat rasta produktivnosti).

Na proizvodnoj strani (Slika 8) rast je bio voden usluznim
sektorom (plavi stubici), gradevinarstvom(crveni stubici) i
preradivackom industrijom (sivi stubici).

U pogledu eksterne traznje medugodi$nji rast izvoza u
Srbiji u 1Q24 je ubrzao rast na 5.2%, a uvoz na 4.5% mg.
Investicije u izvozno orijentisane sektore iz prethodnih
godina, uz oporavak eksterne traznje, omogucavaju rast
izvoza. Rastu robnog izvoza mogu doprineti preradivacka
industrija i dobra poljoprivredna sezona (koja je nazalost u
2024. bila slaba zbog suse), rastu izvoza usluga moze dopri-
neti rast ICT-a i poslovnih usluga, turizma i avio transporta.
Medutim, imajudi u vidu potrebe planiranih investicionih
aktivnosti u narednom periodu realno je ocekivati brzi rast
uvoza u odnosu na izvoz, $to

povecati deficit spoljnotrgovin-

ske razmene.

investicija (sa 16% u 2014. na 23% u 2023) tako i nacionalne
Stednje (sa 12% na oko 20%, respektivno) ali su one jos uvek
na nedovoljnom nivou (vidi sliku 9).

Doprinos fiksnih investicija u osnovne fondove je u porastu
zahvaljujudi visokom prilivu FDI i o¢uvanju investicionog
poverenja (slika 10). Investicije ¢e rasti i zbog povoljnijih
uslova finansiranja sa smanjivanjem globalnih inflacionih
pritisaka, ali i realizacijom projekata u oblasti saobraca-
jne, energetske i komunalne infrastrukture (tabela 3). Za
uspesan razvoj u buduénosti veoma je vazno da se, pored
FDI, podstakne rast domacih privatnih investicija koje bi
mogle bitno unaprediti fleksibilnost srpske privrede ali i
prosirivati lance snabdevanja u okviru domacih klastera.

Uprkos globalnih geopoliti¢kih tenzija i fragmentacije
odrzana je dinamika privatnih investicija u 1Q24. Investicije

U sledece dve godine (2025.

i 2026.) ocekuje se ubrzanje
rasta na 4.5%, pre svega real-
izacijom EKSPO-a 2027. i ostalih
infrastrukturnih projekata, kao
i ocekivanim oporavkom zone
evra koja treba da podstakne
eksternu traznju.

Poslednjih godina u Srbiji je
doslo do znacajnog rasta kako

2023 2024
e | me [ va | @ | e
Realne mg stope rasta u %
Fiksne investicije 39| 41| 52| 73| 82r  IABELAS.

- POKAZATELJI
Gradevinarstvo 14,8 13,0 74 14,2 10,0 KRETANJA
Investicije drzave 72 10,0 12,0 5,0 8,0* INVESTICIJA
Broj gradev. dozvola 2,9 11,2 5,6 -3,8 38,1 ,

lzvor: RZS i
Proizv. gradev. matr. -10,8 3,5 2,4 3,3 31 preracun NBS
*Procena NBS
Vredn. izvrsenih radova 17,6 15,9 1,1 17,8 10,3
Uvoz opreme -20,5 -15,6 7,6 6,8 254
Proizvd. domace opreme 11,1 24 | -10,6 -17.9 -5,9
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SLIKA 10.

MEBUGODISNJI
RAST INVESTICIJA U
OSNOVNE FONDOVE
(UPP)

lzvor: NBS, lol, avgust
2024,s.63
* procena.

SLIKA 11
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Source: NBS
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Source: NBS
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su pre svega finansirane iz ranije ostvarenih profita pre-
duzeca, zatim prilivom FDI i investicionim kreditima (1.8%
mgq). Ocekuje se neto priliv FDI od oko 5% GDP-a uz zadrza-
vanje njegove visoke geografske i projektne rasprostran-
jenosti. Najveci deo ovog priliva bi¢e usmeren u izvozno
orijentisane sektore (slika 11). | dalje najvedi deo FDI potice
iz EU ali to ucesce opada - sa 63% u periodu 2015-20. na
41% u periodu 2021-23. (slika 12).

Prema podacima RZS-a, ukupan broj formalno zaposlenih
usporio je mg rast sa 1.1% u IVQ23 na 0.6% u 1Q24 i u martu
je dostigla novi rekordan nivo od 2.37 mil zaposlenih (slike
13.114)

Formalna zaposlenost u privatnom sektoru dostigla je
krajem 1Q24 nov rekordan nivo od 1.76 mil lica - rast oko

2021 2022 2023 2024

15.000 lica u odnosu na godinu dana ranije.

U privatnom sektoru nosioci registrovane zaposlenosti su
stru¢ne, nauc¢ne, inovacione i tehnicke usluge, IKT usluge
i gradevinarstvo dok je smanjena prisutno u administra-
tivnim i pomo¢nim uslugama.

Znacajan deo novog zaposljavanja ostvaruje se u firmama
koje dolaze iz EU.

Registrovana nezaposlenost je krajem 11Q24 spustena na
376.000 nezaposlenih, $to je za oko 35.000 nezaposlenih manje
nego u istom periodu prethodne godine i krece se ispod 9%.

Rast produktivnosti je prema preliminarnoj proceni NBS
u 2024. nastavio sa mg ubrzavanjem na 4.2% (sa 2.5%

800 746.1 ENezaposl - bili zaposleni
700 | ENezaposl - prvo zaposlenje | |
—Nezaposleni ukupno
600
500 SLIKA 14.
400 376.2 RAGISTROVANA
NEZAPOSLENOST
300 -
159.6 lzvor: NSZ

200
100 | 216.6
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u 2023) usled brzeg rasta privredne aktivnosti od rasta
zaposlenosti.

U 2023. ostvaren je deficit konsolidovanog bilansa drzave
od 181,1 mird dinara ili 2,2% GDP-a, to je bolji rezultat od
deficita planiranog rebalansom republickog budzeta od
2,8% GDP-a.

Prema revidiranoj fiskalnoj strategiji za period 2024-2026,
srednjoro¢ni fiskalni okvir predvida smanjenje ucesca
javnog duga u GDP-u, s ciljem da se on do kraja 2026. spusti
na nivo od 50%, uz planirano ogranic¢avanje deficita drzave
na 2,2% u 2024, a potom na 1,5% u 2025. i 2026, 5to je u
skladu sa opstim fiskalnim pravilima (slika 15).

Rebalansom budzeta za 2024. deficit drzave ¢e biti, sa

10 g kA 1s.

<20 BUDZETSKI BILANSI
3.0 JAVNIDUG (U%

4.0 GDP)

-0 lzvor: RZS i preracun
-6.0 NBS, lol, avgust 2024,

5.60
-7.0

-8.0

ranije planiranih 2.2%, povecan na 2.9% GDP. Ovo pov-
ecanje deficita nije trajne prirode i omogucava da se defi-
cit u buduénosti vrati na putanju uspostavljanja ravnoteze.
Klju¢ne pozicije rebalansa u 2024. su investicije vezane za
EXPO 2027. vezano za izgradnju nacionalnog stadiona,
izdaci za naoruzanje (nabavka rafala) i dodatne subvencije
poljoprivredi.

Kada su u pitanju rashodi drzave u narednom periodu,
ocekuje se da ¢e ucesce plata i penzija biti na stabilnom
nivou, i u granicama definisanim fiskalnim pravilima (10% i
11%, respektivno), a prioritet ¢e imati infrastrukturni i kapi-
talni projekti privrede.

U 2024. se ocekuje dalji rast izvoza na bazi oc¢ekivanih
efekata investicija iz prethodnih godina u izvozno ori-
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jentisane sektore, kao i postepenog oporavka eksterne
traznje. Istovremeno, o¢ekujemo da se suficit u trgovini
usluga odrzi na slicnom nivou kao u 2023, sto je rezu-
Itat rasprostranjenog rasta izvoza usluga, a pre svega
IKT i poslovnih usluga, turizma i usluga avio-transporta.
Uvazavajudi potrebe planiranih investicionih aktivnosti
za 2024. je projektovan snazan rast uvoza (brzi od pro-
jektovanog rasta izvoza), i to posebno opreme i repro-
materijala. Rast privatne potro3nje u uslovima rastuceg
raspolozivog dohotka doprinece i rastu uvoza potrosne
robe. Sve ce to za posledicu imaju negativan doprinos
neto izvozu (od -2,7 p.p.).

S obzirom na ocekivano ubrzanje investicionog ciklusa,
negativan doprinos neto izvoza oko 0,7 p.p. ocekuje se i u
narednim godinama jer e izvoz rasti po neznatno nizim
stopama od uvoza.

EU je i dalje najznacajniji trgovinski partner Srbije. Robni
izvoz u 2023. u EU dostigao je 18.1 mird €, a uvoz 23 mird €,
tako da je pokrivenost uvoza izvozom oko 80% (Slike 16.i 17).

Deficit tekuceg rac¢una platnog bilansa u IH24 povecan je
u odnosu na rekordno nizak nivo u IH23 i iznosio je 1.2
mird € - izvoz je nastavio rast (4% mg) podstaknut rastom
ICT, poljoprivrede, rudarstva i preradivacke industrije;
medutim, uvoz je zabelezio rast od 5% podstaknut rastom
uvoza opreme vezane za tekudi investicioni ciklus, pose-
bno EXPO 2027.

Ocekuje se da deficit tekuceg racuna u ovoj godini bude
oko 4%, a u srednjem roku u rasponu 4-5% GDP-a. Vazno je
naglasiti da je to nivo koji obezbeduje eksternu odrzivost,
kao i da ¢e biti u punoj meri pokriven prilivom FDI, §to je bio
slu¢aj i u prethodnih devet godina (slike 18 i 19).
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lako Srbija nije ¢lan EU njeno trziste prakti¢no pripada
jedinstvenom evropskom trzistu.

Ono $to se jasno vidi jeste da firme iz EU u Srbiji imaju: (1)
stabilno poslovno okruzenje i (2) mogucénost da investiraju,
$to se jasno vidi kroz visok nivo reinvestiranja u Srbiju.

Na decembarskom zasedanju Moneyval-a 2023. Srbija je
dobila najvise ocene za uskladenosti s medunarodnim
standardima koje su relevantne medunarodne institucije
(FATF i Moneyval) dodelile kako propisima kojima se
ureduje poslovanje finansijskih institucija koje nadzire NBS
vec i za efikasnosti njihove primene. Poveéanjem rejtinga
za Preporuku br. 15 FATF-a (Savremene tehnologije i virtu-
elna imovina), Republika Srbija je postigla usaglasenost sa
svih 40 preporuka FATF-a i usla grupu desetak jurisdikcija u
svetu koje imaju taj stepen usaglasenosti.

Agencija Standard and Poor’s je u oktobru 2024. podigla
kreditni rejtinga investicionog ranga na BBB- sa stabilnim
izgledima uvodedi Srbiju u zemlje sa investicionim rejtin-
gom. To ¢e doprineti daljem privlacenju stranog kapitala i
to pod povoljnijim uslovima od sadasnjih delujuci na dalje

Rejting Datum Aktivnost
Standard and Poor’s | BEE/StabINi o 16 5004, | POdignut

izgledi rejting
Fitch Ratings BB+ /pozitivni | g g 54 | POLVIden

izgledi rejting
Moon s Investors Ba2./p02|t.|vn| 30.08.2024. pot.v.rden
Service izgledi rejting

Source: Standard and Poor’s, Fitch Ratings and Moody'’s Investors Service

smanjivanje kamatnih stopa pri zaduzivanju. U sledecoj
tabeli prikazani su aktuelni kreditni rejtinzi za dugoroc¢no
zaduzivanje u stranoj valuti Republike Srbije kod nave-
denih agencija.

Zivimo u veoma kompleksnom svetu. Brojne zemlje se pri-
lagodavaju na nove okolnosti. U nastavku ¢cemo prikazati
neke od najvaznijih dogadaja u svetu i Srbiji.

SAD su usvojile dva veoma znacajna razvojna dokumenta:
Chips and Scientific Act' i The Inflation Reduction Act (IRA)?
i donetih u 9. i 16. avgusta 2022. Oba akta predstavljaju
osnov tzv. Nove industrijske politike SAD uz uvodenje nekih
oblika drzavnog intervencionizma, koji nije bio tipi¢an za
SAD decnijama unazad.

Chips and Scientific Act je usmeren na podsticanje
istrazivanja, konkurentnosti i inovacija, a posebno tretira
proizvodnju cipova iz bezbednosnih razloga. Ovim
zakonom se usmerava 280 mlrd US$ u domacu proizvod-
nju poluprovodnika i 52 mlrd US$ u istrazivanja u oblasti
poluprovodnika sa primarnim ciljem osnazivanja ovog
lanca dobavljaca kako di se uspesno suprotstavili Kini u toj
oblasti. Ulaganje od 174 mird USS je usmereno u razvoj eko-


https://www.govinfo.gov/content/pkg/PLAW-117publ167/pdf/PLAW-117publ167.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/PLAW-117publ167/pdf/PLAW-117publ167.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/PLAW-117publ169/pdf/PLAW-117publ169.pdf
https://www.govinfo.gov/content/pkg/PLAW-117publ169/pdf/PLAW-117publ169.pdf

sistema javnih istrazivanja u nauci i tehnologiji. Procenjuje
se da je do marta 2024. po ovom osnovu investirano oko
200 mird US$ uz novo zaposljavanje od 40.000 ljudi

IRA, drugi klju¢an dokument, posvecen je obaranju inflacije
u SAD smanjivanjem fiskalnog deficita i izdataka za lekova
na recepte uz porast ulaganja u domacu proizvodnju cistih
energenata. Obuhvata programe u vrednosti od 738 mird
US$, od ¢ega je 391 mlird US$ usmereno u energetiku i kli-
matske promene sa ciljem da efekat staklene baste bude
sveden do 2030. na ispod 40% emisije iz 2005. IRA je najam-
biciozniji planu javnih investicija SAD od Velike depresije
30-tih godina. Medutim, u sprovodenju fiskalne politike
SAD su nastavile sa daljim zaduzivanjem dostigavsi najvisi
nivo u istoriji.

IRA je uprkos nivoa duga, dala rezultate u obaranju inflacije,
i bila je mnogo vise od akta borbe protiv inflacije. U sustini
ona je dovela do toga da su evropske kompanije pocele
seliti svoju proizvodnju u SAD.

EU takode uskladuje svoju politiku prilagodavajudi se
novim uslovima. Kao i SAD, i EU se umesto smanjenja
fiskalnog deficita opredelila za njegovo povecanje, ali uz
mnogo skromniji privredni rast od SAD, nastojeci da odrzi
visok nivo javnih investicija u strate$kim oblastima. To je
potpuno suprotno od onoga $to se desavalo posle finansi-
jske krize 2008. kada je u periodu vise od 5 godina ostvaren
pad javnih investicija.

European Chips Act (ECA), usvojen 21. septembra 2023, je
odgovor EU na promene u svetu, s ciliem da se oblikuje dig-
italna buduénost Evrope.® Obuhvatio je niz mera kako bi se
osigurala bezbednost snabdevanja, otpornost i tehnolosko
liderstvo EU u proizvodniji ¢ipova i aplikacija. ECA treba da
rezultira u javnim investicijama od preko 43 mird € uz pos-
tojeée programe istrazivanja i razvoja vezanim za Cipove i
najavljene podrske samih zemalja ¢lanica. Oc¢ekuje se da ¢e
do 2030. vise od 100 mlrd € biti usmereno u investicije koje
¢e podrzati ECA.

EU ovim Zzeli da udvostruci svoj trenutni globalni trzisni
udeo, koji je samo oko 10%, uspostavljanjem novog eko-
sistema koji zaokruzuje lanac snabdevanja u proizvodnji
¢ipova uz povecanje ucesca na 20%. Vazno je napomenuti
da npr. mobilni telefon sadrzi oko 160 ¢ipova, a hibridni ele-
ktri¢ni automobil oko 3.500 ¢ipova
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ECA i druge aktivnosti EU imale su za cilj da povecaju teh-
noloski suverenitet, konkurentnost i otpornost Evropena
globalne promene.

EU je preko Evropske komisije preduzela izradu najam-
bicioznijeg programa jacanja konkurentnosti ¢iju izradu
je poverila Mariju Dragiju, biviem predsedniku ECB. Pro-
gram, koji sadrzi dva dokumenta, predstavljen je 9. septem-
bra 2024.% On istice da nakon uspostavljanja monetarnog
sistema u EU pre cetvrt veka ostaje nekoherentan fiskalni
sistema, $to onemogucava povezivanje industrijske i trgo-
vinske politike na nacin kako to ostvaruju SAD i Kina. Prema
procenama Komisije, da bi se ispunili planovi gospodina
Draghija, bilo bi potrebno dodatnih 750-800 mlird €
godisnje kako bi se udeo investicija u GDP-u povecao sa
22% na 27%, posle decenija pada. | Kina, koja se decenijama
oslanjala na uvoz ¢ipova iz SAD, Tajvana i Japana (vrednost
uvoza ¢ipova u Kinu u 2021. je iznosio 433 mird USS, i pre-
masio vrednost uvoza nafte) sada nastoji da bude samo-
dovoljna u proizvodnji ¢ipova. Kina je obezbedila 180 mlird
USS$ za podrsku finansiranja domace industriji chipova, sa
ciljem da bude najmanje brz kao i onaj americki ¢ip za Al
iz Nvidia.

Ujunu2024.izvr$nadirektorkaIMF-aKristalina Georgieva® je
na sastanku Eurogroup posveéenom strategiji za evropsku
konkurentnost istakla da naglasak koji je u EU sada stavljen
na industrijske politike treba da bude potpuno uskladen
sa unapredenjem konkurentnosti, posebno isti¢udi da je
sustinska snaga Evrope u jedinstvenom trzistu, odnosno
koheziji. EU se suocava sa nizom izazova od starenje stano-
vnistva i slabog rasta produktivnosti do energetske bez-
bednosti, klimatskih promena i geoekonomske fragment-
acije. Ona je istakla da je u 2023. u SAD, Kini i EU doneto
preko 2.600 mera industrijske politike. Dodaje da industri-
jske politike mogu biti mo¢no sredstvo, ali su retke prilike u
kojima su one bile dobro iskoris¢ene. Zbog toga je upozo-
rila da je istorija prepuna primera intervencija industrijske
politike koje su neslavno zavriene. Istakla je da je uslov za
uspesnu industrijsku politika postojanje jasno utvrdenih
propusta trzista kao i da ne postoje politicki pritisci da se

4 Tadva dokumenta su:
1)

i
2)

5 Kristalina Georgieva. (2024). .
Remarks IMF Managing Director on the Eurogroup on a Strategy for
European Competitiveness, Luxembourg, June 20, 2024.
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neko favorizuje. Tek kada su oba uslova zadovoljena, upo-
treba intervencije na trzistu sprovodenjem industrijske
politike moze biti odgovarajuca.

Georgijeva zakljucuje da industrijske politike EU treba da
budu: (1) privremene i u funkciji zastite konkurencije, (2)
ogranicene, kako ne bi izazivale prevelike fiskalne trosk-
ove i trzisne distorzije, a u slucaju EU, i koordinirane kako
bi se obezbedilo jedinstveni trziste (izbegavati nacionalne
subvencije nacionalnim Sampionima, poreske olaksice i
podsticaje EU fragmentaciji) i (3) drzavna pomo¢ ne treba
da ima negativne efekte i izaziva fiskalna naprezanja za
druge ¢lanice EU.

U julu 2024. zaklju¢en je Memorandum o razumevanju
izmedu EU i Srbije o strateSkom partnerstvu u vezi sa
odrzivim sirovinama, lancima snabdevanja baterijamai ele-
ktri¢nim vozilima.

Obe strane su prepoznale da je obezbedivanje odrzivog
snabdevanja sirovinama, posebno kriti¢nim sirovim materi-
jalima (,CRM" - critical raw materials) od sustinskog znacaja
za promovisanje zelene i digitalne ekonomske tranzicije
i da predstavlja faktor koji omogucava dekarbonizaciju
proizvodnje energije, povezanosti i mobilnosti.

U skladu sa SSP ovim Memorandumom obe strane utvrduju
nameru da blisko saraduju u pet oblasti: razvoj industri-

jskog lanca vrednosti, istrazivanja i inovacije, primena
visokih ekoloskih, drustvenih i upravljackih standarda i
praksi i razvoj vestina za poslove u oblasti sirovina, baterija
i elektri¢nih vozila.

EU je potvrdila da je srpska ekonomija ispoljila znaca-
jnu otpornost u periodima krize, uz povoljne izglede za
dalji rast. Na redovnom godisnjem sastanku Ekonom-
skog i finansijskog dijaloga zemalja ¢lanica EU, Zapadnog
Balkana i Turske, ¢iji je cilj priprema Zapadnog Balkana i
Turske (WBIF) za pristupanje EU, ocenjeno je da je Srbija
potvrdila znacajnu otpornost na brojne izazove iz medun-
arodnog okruzenja i o¢uvala makroekonomsku stabilnost
i u kriznim vremenima.®

Evropska komisija je saopstila da je Srbija napredovala na
European innovation scoreboard-u koji prikazuje inova-
cione performansi 39 zemalja ¢lanica EU i drugih zemal-
ja.” Scoreboard sagledava jake i slabe strane nacionalnih
inovacionih sistema. Srbija se nasla na 29. mestu, ispred
Slovenije, sa ukupnim indeksom inovacija 69.1, $to je za 4.4
poena vise nego lane.

6 Western Balkan Investment Forum:

7 Objavljeno u julu 2024.
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