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Solidan medugodisnji
rast BDP-a u
Q10d3,5%

Desezonirani BDP u Q1
raste i dostiZe
pretkrizni nivo
proizvodnje iz 2008.

2. Privredna aktivnost

Privredna kretanja u 2016. godini se poboljsavaju. Medugodi$nji rast BDP-a u Q1 je izno-
sio 3,5%, a njegov desezonirani trend i struktura ukazuju da bi u ¢itavoj 2016. mogao da se
ostvari rast privrede od 2,5-3%, umesto prognoziranih 1,8% (u QM-u smo i u prethodna
dva broja najavljivali da ¢e rast BDP-a u 2016. najverovatnije biti ve¢i od prognoza). Pod-
se¢camo medutim i na to, da jedan deo privrednog rasta u 2016. ¢ini jednokratni oporavak
poljoprivrede posle suse iz 2015. godine, koji ne predstavlja strukturno ubrzanje privred-
nog rasta, vec je posledica poredenja sa niskom osnovom. Zbog toga je trendni rast BDP-a
u 2016. nesto nizi od 2,5-3% i iznosi izmedu 1,5-2%. Ovo je i dalje veoma dobar rezultat,
narocito zato $to se do postepenog ubrzanja privredne aktivnosti u 2016. dolazi na zdrav i
odrziv nac¢in. Drugim re¢ima, u rastu BDP-a prednjace investicije i neto izvoz, dok je rast
drzavne i privatne potrosnje sporiji — pa uz ubrzanje privrednog rasta dolazi i do poboljsanja
strukture BDP-a, $to je neophodno za postizanje visokih stopa rasta u buduénosti. Dakle,
privreda Srbije jeste na dobrom putu da uspostavi visoke i odrzive stope rasta od preko 4%
u srednjem roku, za razliku od prethodnih epizoda oporavka (2011. i 2013. godina), koji su
bili privremeni i nakon kojih je odmah sledila nova recesija. Uspostavljanje visokih i odrzi-
vih stopa rasta privrede, medutim, nece do¢i samo po sebi, ve¢ je potrebno da nova Vlada
vodi odgovarajuce ekonomske politike koje bi podrzale privredni rast. To znadi, pre svega,
zavrsetak fiskalne konsolidacije, koji bi bio pracen resavanjem problema javnih i drzavnih
preduzeca, reformom zdravstva i $kolstva, pove¢anjem javnih investicija i suzbijanjem sive
ekonomije, ali i sprovodenje drugih mera koje poboljsavaju investicioni ambijent (povecanje
efikasnosti sudstva, izdavanja dozvola, suzbijanje korupcije i drugo)

Bruto domaci proizvod

Prema proceni RZS-a, medugodisnji rast BDP-a u Q1 iznosio je 3,5%. To jeste umerena stopa
rasta za zemlju razvijenosti Srbije, ali i pored toga spada u najvece medugodis$nje stopa rasta koje
privreda Srbije belezi jo§ od izbijanja krize iz 2008. godine (samo je jo§ u Q3 2013. zabelezen
slican medugodisnji rast od 3,6%, ali tada je Fijat bio u ekspanziji). Dva su razloga zbog kojih
je doslo do nesto veéeg medugodisnjeg rasta BDP-a u Q1. Provi, nastavak trenda postepenog
ubrzanja privrednog rasta koji je otpoceo od sredine 2015. godine; i drugi, poredenje sa niskom
bazom iz Q1 2015. u kom je i dalje bila recesija (tada je ostvaren pad proizvodnje od 1,8%).!
Ovo poslednje ujedno znadi i da oéekujemo da ée se medugodi$nja stopa rasta privrede u nared-
nim kvartalima smanjivati. Naime, u nastavku godine privedna aktivnost iz 2016. godine e se
porediti sa sve uspesnijim privrednim rezultatima iz prethodne godine. Zbog toga ¢e ukupna
stopa privrednog rasta koju o¢ekujemo u 2016. da bude nesto niza od 3,5% i za sada je procen-
jujemo na 2,5-3%.

U Grafikonu T2-1 prikazani su desezonirani indeksi rasta BDP-a i osenceni su periodi u kojima
se privreda Srbije nalazila u recesiji (ocenjeni na osnovu Bry-Boschan procedure). Desezonirani
BDP nam nes$to pouzdanije od medugodisnjih indeksa ukazuje na tekuce trendove privredne
aktivnosti. U Grafikonu se vidi da je privredna aktivnost u Q1 porasla relativno snazno u odnosu
na prethodni kvartal i to za 1,6%. Gledajuéi samo taj podatak reklo bi se da je privredni rast izu-
zetno brz. Medutim, trebalo bi uzeti u obzir da je do ovog rasta doslo posle, ne tako malog, de-
sezoniranog pada od 0,6% iz Q4, pa smatramo da je pravi tempo privrednog rasta najverovatnije
blizak proseku ova dva kvartala, odnosno da iznosi oko 0,5% po kvartalu. Na kraju, trebalo bi
ista¢i da desezonirani indeksi ukazuju da je u Q1 ponovo dostignut pretkrizni nivo proizvodnje
iz 2008. godine — $to se desava drugi put od 2009. godine (Grafikon T2-1). Medutim, za razliku
od 2013. godine, nakon koje je odmah doslo do nove recesije, ovaj put smatramo da je privredni
rast odrziv i da ¢e se pretkrizni nivo proizvodnje prestiéi trajno.

1 Q1 2015. je bio poslednji kvartal u kom jos uvek nisu bili isuseni kopovi uglja nakon poplava iz 2014. godine, pa je proizvodnja uglja i
elektri¢ne energije bila veoma niska
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Ovaj put oporavak
proizvodnje je
odrziv
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pokrecu investicije i
neto izvoz

Za visok privredni
rast potrebne dobre
ekonomske politike

Grafikon T2-1. Srbija: desezoniranirast BDP-a, ~ ZadrZacemo se jos malo na analizi epizode
2002-2016 (2008=100) iz 2013. godine u kojoj je BDP imao sli¢an i

nivo i rast kao u 2016, ali se trend rasta nije
e — S— pokazao kao odrziv. Rast iz 2013. godine je
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—  — nijama Fijat i NIS. Medutim, kako drugih

investicija nije bilo, kad se zavrsilo inve-
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@ P-a od 2,6%, Tabela T2-2). Drugim re¢ima,
S o o o S S S S jos tada je bilo indikacija da ¢e privredni rast
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bile u velikom padu. U 2016. to, medutim,
najverovatnije nece biti slucaj, jer su investicija siroko disperzovane i nastavljaju da rastu.

Recesija e Desezonirani indeks BDP

Izvor: procena QM-a na osnovu podataka RZS

Tabela T2-2. Srbija: bruto domaci proizvod po rashodnom principu, 2009-2016

Medugodisnjiindeksi

2015 2016  Uieice
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Q1 Q Q3 Q4 Q1 2015
BDP 96,9 100,6 101,4 99,0 102,6 98,2 100,7 982 10,1 1023 1012 103,5 100,0
Privatna potronja 99,4 99,4 100,9 98,2 99,4 98,7 99,4 99,8 98,8 99,4 99,7 100,7 74,7
Drzavna potronja 100,6 100,8 101,1 102,4 98,9 99,4 98,8 9,2 972 1007 1008 103,2 17,5
Investicije 77,5 93,5 104,6 1322 88,0 9,4 108,3 1038 1089 1118 1078 107,9 17,9
Izvoz 93,1 115,0 105,0 100,8 1213 105,7 107,8 109 1077 1077 1055 11,5 46,5
Uvoz 80,4 104,4 107,9 101,4 105,0 105,6 105,5 1104 1026 1045 1051 1047 56,8

Izvor: RZS

Kada se pogleda struktura rasta BDP-a u Q1 (Tabela T2-2), uo¢avamo da se relativno visokom
i stabilnom rastu investicija koji je obelezio 2015. i koji se nastavlja u Q1 2016, sada pridruzio i
neto izvoz. Sa druge strane, privatna i drzavna potrosnja rastu nesto sporije od rasta BDP-a (u
Q1 drzavna potrosnja je imala nesto veci od uobi¢ajenog medugodisnji rast od 3,1%, skoro kao
rast BDP-a, ali je to verovatno privremeno). To znadi da raste uce$ée investicija i neto izvoza
u BDP-u, dok opada uceS¢e drzavne i privatne potro$nje. Ovo je pozeljna promena strukture
BDP-a, jer su li¢na i drzavna potrosnja jo$ uvek predimenzionirane u odnosu na snagu domace
privrede. Dobro je i to §to je rast investicija i dalje Siroko rasprostranjen, jer to povec¢ava mogudé-
nost da ¢e biti trajnije prirode. Na oprez, medutim, upucuju podaci da je u Q1 nesto smanjena
kreditna aktivnost banaka prema privredi (v. odeljak: ,Monetarni tokovi i politika®), ali i strane
direktne investicije (v. odeljak: ,Platni bilans i spoljna politika“). Za sada se nadamo da su ovi
trendovi privremeni i da nece dovesti do usporavanja rasta investicija posle odredenog vremena.

Investicije su, naime, klju¢na komponenta BDP-a za uspostavljanje visokog privrednog rasta i
njihovo ucesée u BDP-u bi trebalo da bude znatno veée od 20% (blisko 25%). Napominjemo,
medutim, da je u€e$ce investicije i dalje dosta nize od 20% BDP-a. Cak i sa ocekivanim rastom
u 2016. godini od oko 8%, ucesce investicija u BDP-u Srbiji iznosilo bi tek oko 19%, §to je medu
najnizim uée$¢ima u odnosu na sve druge zemlje Centralne i Isto¢ne Evrope. Da bi se uspo-
stavio trajno visok privredni rast od preko 4%, potrebno je dakle da investicije rastu nekoliko
godina po stopi od oko 8% kao u 2015. i pocetkom 2016. godine. To medutim neée do¢i samo
od sebe, a ¢ak se i pojavljuju prvi znaci koji bi mogli da ugroze ovaj rast (smanjenje kreditne
aktivnosti i SDI). Zbog toga je potrebno da nova Vlada svojim politikama omogucéi trajno visok
rast investicija u narednim godinama. To znadi, pre svega, zavrietak fiskalne konsolidacije, koji
bi bio pracen re$avanjem problema javnih i drzavnih preduzeca, reformom zdravstva i skolstva,
povecanjem javnih investicija i suzbijanjem sive ekonomije, ali i sprovodenje drugih mera koje
poboljavaju investicioni ambijent (poveéanje efikasnosti sudstva, izdavanja dozvola, suzbijanje
korupcije i drugo.
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Rast gradevinarstva i
industrije konzistentan
sa rastom investicija i
neto izvoza

U 2016. godini BDP
bi mogao da poraste
2,5-3%

Industrijska
proizvodnja je imala
visok medugodisniji rast
u Q1 od preko 10%

Posmatrano po proizvodnom principu (Tabela T2-3) vidimo da su u QI svi sektori privrede
belezili medugodisnji rast §to je svojevrstan kuriozitet, jer se to nije desilo jos od 2008. godine.
Najvedi rast od preko 15% ima gradevinarstvo, $to je konzistentno sa rastom investicija, a posle
njega industrijska proizvodnja, $to je konzistentno sa rastom neto izvoza, jer industrijska pro-
izvodnja (preradivacka industrija) proizvodi ubedljivo najveéi deo razmenjivih proizvoda. Pol-
joprivreda je u Q1 ostvarila medugodisnji rast od 3% za koji o¢ekujemo da se ubrza u narednim
kvartalima kada ¢e se poljoprivredna proizvodnja porediti sa niskom bazom, odnosno susnom
2015. godinom. Trgovina, saobracaj i turizam su u Q1 imali takode relativno visok medugodisnji
rast od preko 4%, ali za sada ne znamo koji ta¢no od ovih agregiranih sektora je pokrenuo ovaj
rast, bududi da ne raspolazemo detaljnijim podacima. Moguce je da je u pitanju trgovina, jer je
u prva tri meseca 2016. svojim visokim rastom od oko 10% (u stalnim cenama) iznenadio indeks
prometa robe u trgovini na malo. Ipak, malo je verovatno da ¢e se ovoliki rast prometa u malo-
prodaju nastaviti i u narednim kvartalima (pitanje je i koliko je uopste pouzdan ovaj indikator).

Tabela T2-3. Srbija: bruto domaci proizvod po delatnostima, 2009-2016"

2015 2016 Ucesce
2009 2010 201 2012 2013 2014 2015
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 2015
Ukupno 96,9 100,6 101,4 99,0 102,6 98,2 100,7 98,2 1011 102,3 101,2 103,5 100,0
Porezi minus subvencije 98,6 99,5 101,1 97,8 98,9 99,2 99,8 100,4 98,8 100,0 100,1 101,2 15,8
Bruto dodata vrednost 96,6 100,8 101,5 99,2 103,3 98,0 100,9 97,8 101,6 102,8 101,4 104,0 84,2
Bruto dodata vrednost bez poljoprivrede 96,7 100,2 101,5 101,1 101,6 97,5 101,9 98,4 102,8 104,0 102,4 104,1 90,57
Poljoprivreda 95,2 106,4 100,9 82,7 120,9 102,0 92,5 91,6 90,2 94,0 93,4 103,0 9,57
Industrija 96,8 100,8 103,2 105,6 106,0 92,4 104,7 96,4 107,9 108,5 106,5 106,6 24,77
Gradevinarstvo 87,1 97,6 105,9 90,2 96,1 98,5 1 97,7 17,4 119,0 108,2 115,0 5,61‘
Trgovina, saobracaj i turizam 92,9 100,0 99,5 99,3 102,3 101,1 100,7 100,2 100,5 101,2 100,6 104,1 18,17
Informisanje i komunikacije 97,0 103,2 102,6 102,8 99,9 96,1 99,6 96,7 99,6 102,6 99,6 102,4 5,07
Finansijske delatnosti i osiguranje 102,6 101,9 98,4 92,0 90,5 97,2 102,2 101,8 98,7 105,2 103,8 101,6 3,27
Ostalo 99,7 99,8 100,9 101,8 100,2 99,9 99,1 98,3 98,4 100,0 99,6 101,4 34,07
Izvor: RZS
1) U cenama iz prethodne godine
2) U¢edce u BDV

Analizirajuéi sve posmatrane indikatore privredne aktivnosti — desezonirani BDP, kretanje
komponenti BDP-a po potrosnji i rast pojedina¢nih sektora BDP-a (po proizvodnji) — dolazimo
do zakljuc¢ka da ¢e privredni rast u 2016. godini biti osetno ve¢i od planiranih 1,8% i da ¢e iz-
nositi 2,5-3%. Ovo je u svakom slucaju odli¢an rezultat, ali ne bi trebalo zaboraviti da je jedan
deo ovog, ocekivanog, rasta, posledica oporavka poljoprivrede posle susne 2015. godine. To je
jednokratan ¢inilac koji ¢e se iscrpeti do kraja godine, pa je trendni rast privrede, sa kojim se
ulazi u 2017. godinu nesto nizi i iznosi 1,5-2%. Dakle, trend rasta privredne aktivnosti (o¢is¢en
od jednokratnih ¢inilaca) ubrzao sa za oko 1-1,5 p.p. u odnosu na prethodnu godinu, u kojoj je
iznosio oko 0,5%.? Iako ova analiza ukazuje da se pravi trend rasta privredne aktivnosti u 2016.
(bez jednokratnih ¢inilaca) ubrzava postepeno i da je ipak nesto skromniji od 2,5-3%, trebalo bi
uvek imati u vidu i to da je od same brzine ekonomskog rasta daleko bitnije da do toga dode na
ekonomski zdrav i odrziv nacéin — $to se za sada desava.

Industrijska proizvodnja

U Q1, industrijska proizvodnja je ostvarila visok medugodi$nji rast od 10,5% (Tabela T2-4). Do-
bar deo ovog medugodis$njeg rasta i dalje se duguje veoma visokom rastu rudarstva od oko 14,3%
i proizvodnje elektri¢ne energije od oko 21%. Kao $to je ve¢ re¢eno u prethodnim izdanjima QM-
a, glavni razlog za visok rast rudarstva i proizvodnje elektri¢ne energije je poredenje sa istim pe-
riodom prethodne godine u kom je zbog poplavljenih kopova uglja doslo do pada u eksploataciji
uglja i proizvodnji elektri¢ne energije. Medugodisnji rast proizvodnje elektroenergetskog sektora
se medutim u Q1 veé osetno usporava u odnosu na prethodne kvartale, jer se rezultati ove dve
oblasti sada porede sa znatno vecom proizvodnjom rudarstva i elektri¢ne energije iz Q1 2015.
(tada je zapravo pocela snaznije da se obnavlja proizvodnja sa isusivanjem kopova uglja).* Medu-

2 Za vise detalja videti QM 43, odeljak: ,Privredna aktivnost”
3Q1 je ujedno i poslednji kvartal u kom ce se proizvodnja elektroenergetskog sistema porediti sa niskom osnovicom usled poplava i
vec¢ od narednog kvartala ove stope ¢e biti uobi¢ajene (jednocifrene)
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U okviru preradivacke
industrije izdvaja se
proizvodnja duvanskih
proizvoda

Desezonirani indeksi
pokazuju vrlo visok rast
industrije

tim i pored toga $to je gotovo prepolovljen medugodis$nji rast rudarstva i proizvodnje elektri¢ne
energije u Q1 u odnosu na Q4 2015. (Tabela T2-4), ukupna industrijska proizvodnja zadrzala je
nepromenjenu stopu rasta od 10%. Razlog za to je ubrzanje preradivacke industrije koja je u Q1
povecala medugodisniji rast 6,5% sa 3,2% iz Q4 2015. godine — i tim ubrzanjem je nadomestila
usporavanje medugodidnjeg rasta elektroenergetskog sistema. Buduéi da je preradivacka indu-
strija sektor koji ima daleko najveée uce$ée u industrijskoj proizvodnji (skoro 75%) i da nije bila
preterano pogodena poplavama u 2014. godini, za analizu sustinskih trendova industrije u Srbiji
ona je od najveceg znacaja.

Tabela T2-4. Srbija: indeksi industrijske proizvodnje, 2009-2016

Medugodisnjiindeksi Ucesce
2015 2016
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2014
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1

Ukupno 874 1025 1022 971 1055 935 1082 980 1111 1132 1102 1105 1000
Rudarstvo 92 1058 1104 978 1053 833 1105 840 1158 1309 1237 1143 85
Preradivacka industrija 839 1039 996 982 1048 986 1053 1042 1073 1064 1032 1065 739
Snabdevanje el. energijom, 1008 956 1097 929 1081 799 1188 87,0 1290 1410 1349 1209 17,6

gasom i klimatizacija

Izvor: RZS

Preradivacka industrija je u Q1 ostvarila relativno visok medugodisnji rast od 6,5%, u okviru
kog su se neke oblasti narocito izdvajale. Porast proizvodnje duvanskih proizvoda iznosio je
skoro 50% i posledica je poslovnih odluka multinacionalnih kompanija koje posluju u Srbiji da
povecaju proizvodnju u nasoj zemlji. Taj rast ¢e se medutim iscrpljivati tokom 2016. kada se budu
uposlili svi planirani kapaciteti. Od ostalih (vec¢ih) oblasti preradivacke industrije, visok rast
od oko 15% imaju izvozno usmerene oblasti: hemijska industrija i proizvodnja gume i plastike.
Porast proizvodnje nemetalnih minerala u Q1 bio je takode visokih 13,7% i posledica je rasta
investicija i gradevinarstva. Oblast preradivacke industrije koja ima ubedljivo najvece ucesée u
njoj, prehrambena industrija, u Q1 je ostvarila medugodisnji rast od oko 2%. Taj rast, iako nije
visok, ipak predstavlja pozitivno iznenadenje, jer je 2015. bila susna godina, $to se svakako od-
razava na proizvodnju ove oblasti. Takode, u Q4 2015. godine preradivacka industrija je belezila
solidan medugodisnji pad od preko 7%, pa ostvareni rast predstavlja svojevrstan preokret. U Q1
je u padu bila i proizvodnja osnovnih metala zbog toga §to je Zelezara Smederevo svoju visoku
pec broj 2, privremeno stavila u ,tihi hod“. Buduéi da je ovo preduzece privatizovano, o¢ekujemo
da ¢e u narednim godinama do¢i do ubrzanog rasta ove oblasti industrijske proizvodnje, ali malo
je verovatno da ¢e do kraja 2016. godine biti znacajnijih promena. Na kraju, vazna oblast koja je
u konstantnom padu proizvodnje je automobilska industrija. Taj pad je na medugodisnjem nivou
iznosio 11% i posledica je smanjenja proizvodnje u kompaniji Fijat automobili Srbija (FAS). Ve-
rovatno je srednjoro¢an trend postepeno smanjivanje proizvodnje motornih vozila, posto se ona
za sada oslanja na samo jedan model automobila.

Grafikon T2-5. Srbija: desezonirani indeksi U Grafikonu T2-5 prikazani su desezonira-
industrijske proizvodnje, 2008-2016 ni indeksi proizvodnje ukupne industrije i

o posebno preradivacke industrije, zaklju¢-

106 no sa poslednjim dostupnim podatkom za
g A% april 2016. godine. U Grafikonu se uocava
4 o /\/ da, nakon privremenog pada iz Q3 2015, od
&« Q4 dolazi do ponovnog i snaznog ubrzavan-
3 > \/ ja desezoniranog indeksa industrijske pro-
g izvodnje i preradivacke industrije. Tempo
5 - rasta, naroCito preradivacke industrije, od
s tada je izuzetno brz i preradivacka industrija

: i ukupna industrijska industrija su do apri-

ST T T e e i e s s e s s e la 2016. prakti¢no dostigle svoj pretkrizni
@ 3 per. Mov. Avg. (Industrija ukupno) 3 per. Mov. Avg. (Preradivacka industrija) niVO, Za éta SO VerOVa].i da ée biti pOternO
lzvor: RZS jo$ najmanje godinu dana (videti prethodna
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Gotovo sve namenske
grupe proizvoda imaju
visok rast

Gradevinarstvo u Q1
nastavlja da belezi
visok rast koji iznosi
15-20%

izdanja QM-a). Malo je verovatno da ¢e se ovako snazan trend rasta nastaviti do kraja godine,
ali ve¢ i ovaj rezultat je iznenadujuce dobar i ukazuje da bi industrijska proizvodnja mogla da ima
rast u 2016. godini od skoro 10%. Ova procena je, medutim, jo$ uvek preliminarna i ostaje da
vidimo kakvi ¢e biti industrijski trendovi u narednim mesecima da bismo dali nesto pouzdaniju
prognozu.

Posmatrano po nameni (Tabela T2-6), uo¢avamo da u Q1 gotovo sve grupe proizvoda sem
proizvodnje investicionih dobara imaju visok medugodisnji rast. Pad proizvodnje investicionih
dobara je samo na prvi pogled u neskladu sa nasom prethodnom ocenom (i podacima RZS)
da investicije imaju visok rast u Q1. Naime, u proizvodnju investicionih dobara ukljucena je
metodoloski i proizvodnja motornih vozila koja je svojim velikim padom dovela do pada Citave
grupe. Ova proizvodnja medutim uglavnom nije namenjena za domace trziste i njeno kretanje
ne utice na investicionu aktivnost u zemlji. Od drugih namenskih grupa, proizvodnja energije i
dalje prednjaci sa visokim medugodisnjim rastom, ali to je posledica poredenja sa niskom bazom
iiscrpice se vec u slede¢em kvartalu. Proizvodnja potrosnih dobara ostvarila je najve¢u pozitivnu
promenu u odnosu na Q4 2015. godine kada je imala blagi medugodis$nji pad i to je prakti¢no
posledica kretanja u prehrambenoj industriji, koja je u Q4 imala pad od preko 7%, a sada belezi
blagi rast od oko 2%. U proizvodnji intermedijarnih dobara negativne trendove u proizvodnji
osnovnih metala su vie nego nadomestili dobri rezultati hemijske industrije i proizvodnje neme-
talnih minerala.

Tabela T2-6. Srbija: proizvodnja industrijskih proizvoda po nameni, 2009-2016

Medugodisnjiindeksi

2015 2016
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
Ukupno 874 102,5 1021 971 105,5 93,5 108,2 98,0 1111 113,2 110,2 110,5
Energija 98,8 97,7 106,2 93,6 113,2 82,6 116,9 88,5 1241 141,7 129,8 118,3
Investiciona dobra 79,3 93,6 103,2 103,8 127,6 95,9 103,0 1121 109,1 94,5 99,0 97,7
Intermedijalna dobra 78,4 109,2 102,2 91,2 99,0 96,8 105,3 99,3 107,8 104,8 110,2 11,2
Potroéna dobra 86,8 1021 95,4 103,2 100,7 100,7 104,0 99,4 105,6 106,9 99,7 107,4
|zvor: RZS
Gradevinarstvo

Procenjujemo da je gradevinarstvo u Q1 raslo po visokoj stopi 15-20% u odnosu na isti period
prethodne godine. Indikatori na osnovu kojih pratimo kretanje gradevinske aktivnosti bili su u
Q1 medusobno konzistentni i svi ukazuju da gradevinarstvo belezi visok porast. Dodata vred-
nost sektora gradevinarstvo, prema podacima RZS-a, porasla je za 15% u poredenju sa istim
periodom prethodne godine. Dalje, indeks izvedenih gradevinskih radova u stalnim cenama po-
rastao je jos vise, za 19%, a ¢ak i podaci o kretanju zaposlenosti u gradevinarstvu ukazuju da ovaj
sektor beleZi rast. Najzad, proizvodnja cementa, kao nezavisni indikator koji posredno govori o
kretanjima u sektoru gradevinarstva,* porasla je za ¢ak 20% (Tabela T2-7). Na osnovu kretanja
svih pomenutih indikatora, zakljucujemo da je gradevinarstvo u Q1 poraslo za 15-20%.

Smatramo da tvrdnja da gradevinarstvo snazno raste nesumnjivo stoji, uprkos tome sto podaci o
kretanju gradevinarstva u Q1 nacelno ne moraju biti sasvim reprezentativni. Naime, to je kvartal
kada je gradevinska aktivnost sezonski vrlo niska, pa iz tog razloga male promene u proizvodnji
dovode do velikih promena u vrednosti medugodisnjih indeksa (velikog rasta ili pada). Takode,
podaci u Q1 pod velikim su uticajem meteoroloskih prilika — toplije zime i po tom osnovu veci
broj radnih dana u Q1 znatno uticu na porast vrednosti indikatora, i obrnuto. Medutim, veliki

4 Bolji indikator od proizvodnje bila bi potrosnja cementa, ali on nije dostupan kvartalno. Ipak, proizvodnja prili¢cno dobro aproksimira
potrodnju jer izvoz i uvoz cementa nisu veliki, a dosta se pouzdano prati, posto postoji mali broj cementara.
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2. Privredna aktivnost

Tabela T2-7. Srbija: proizvodnja cementa, porast gradevinarstva u Q1 u skladu je
2001-2016 sa kretanjima gradevinarstva u prethod-

nom periodu, posto ovaj sektor belezi
veliki i kontinuiran rast od Q2 2015. go-

I'kvartal  Ilkvartal Il kvartal IV kvartal ukupno dine. Takode, rast gradevinarstva uQl

Medugodisnji indeksi

S 5001 89,5 1035 126,9 1481 1142 konms‘te”ntan je i saosohc.lmm porastom
_8 2002 836 1079 156 816 99,1 investicija od oko 8% u istom kvartalu,
c 2003 511 94,4 92,7 94,4 86,6 koje se prate na osnovu vise razli¢itih
E 2004 118,8 107,4 98,5 120,1 108,0 pokazatelja. Kada sve uzmemo u obzir,
- 2005 66,1 105,0 105,8 107,4 101,6 kretanja u sektoru gradevinarstva ocen-
2006 136,0 102,7 12,2 120,2 12,7 jujemo veoma pozitivno, buduci da je
2007 193,8 108,9 93,1 85,0 104,4 povecanje investicione potro$nje (gde se
2008 100,1 103,7 1081 10,1 1059 oko polovine ukupnih investicija odnosi
2009 341 81,4 86,0 753 7444 na gradevinarstvo) preduslov za visok i
2010 160,7 9,9 9,0 97,4 101,1 drriv rast priviedne aktivnosti Srbi
2011 577 1013 %62 677 083 odrziv rast privredne aktivnosti Srbije u
2012 107,9 88,3 58,2 84,9 79,6 srednjem roku.
2013 83,5 78,7 127,6 93,5 94,9
2014 136,2 90,3 9,2 104,7 101,5
2015 77,9 12,4 104,5 108,7 103,1
2016 1202 - - - -

Izvor: RZS




