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DOPRINOS SEKTORA TURIZMA NEUTRALISANJU EKSTERNE
NERAVNOTEZE U ZEMLJAMA ZAPADNOG BALKANA

THE CONTRIBUTION OF THE TOURISM SECTOR TO THE
NEUTRALIZATION OF THE EXTERNAL IMBALANCE IN THE WESTERN
BALKAN COUNTRIES

Apstrakt: Izuzev doprinosa ekonomskom
rastu i razvoju nacionalne ekonomije, sek-
tor turizma moze predstavljati vazan faktor
reduciranja platnobilansne neravnoteze.
Zahvaljujuci visem izvozu u poredenju sa
uvozom turistickih usluga stvaraju se uslo-
vi za ostvarenje suficita u razmeni turistic-
kih usluga koji mogu biti znacajan izvor
finansiranja deficita tekuceg racuna. Za
zemlje Zapadnog Balkana ovo moze biti
posebno vazno buduci da se one odlikuju
platnobilansnom neravnotezom, ali i ujed-
no poseduju znacajne turisticke potenci-
jale koji se dodatno mogu valorizovati u
cilju smanjenja deficita tekuceg racuna i
ublazavanja problema eksterne neravno-
teze. Imajuci navedeno u vidu, u radu se
nastoji kvantifikovati doprinos sektora tu-
rizma u finansiranju deficita tekuceg racu-
na zemalja Zapadnog Balkana u periodu
2007-2022. godina. Rezultati istrazivanja
sugerisu da znacaj sektora turizma, kao
faktora finansiranja platnobilansne nerav-
noteze, znacajno varira medu analizira-
nim ekonomijama, pri cemu je u svim po-
smatranim zemljama evidentan pozitivan
doprinos sektora turizma u neutralisanju
deficita tekuceg racuna. Izuzev navedenog,
istrazivanjem se nastoji ukazati da postoji
znacajan prostor ne samo za razvoj turi-
stickog potencijala u zemljama Zapadnog
Balkana, veé¢ i za njegov izrazeniji dopri-
nos u reduciranju platnobilansne neravno-
teze kao jednog od kljucnih razvojnih ogra-
nicenja posmatranih privreda.

Kljucne reci: turizam, tekuci racun, ekster-
na neravnoteza, Zapadni Balkan.

Abstract: Apart from the contribution to eco-
nomic growth and development of the national
economy, the tourism sector can represent an
important factor in reducing the balance of
payments imbalance. Thanks to the higher ex-
port compared to the import of tourist servic-
es, conditions are created for realizing a sur-
plus in the exchange of tourist services, which
can be a significant source of financing the
current account deficit. This can be particular-
ly important for the countries of the Western
Balkans, since they are characterized by a bal-
ance of payments imbalance, but at the same
time they have significant tourism potential
that can be further valorized in order to reduce
the current account deficit and mitigate the
problem of external imbalance. Bearing the
above in mind, the paper tries to quantify the
contribution of the tourism sector in financing
the current account deficit of the countries of
the Western Balkans in the 2007-2022 peri-
od. The results of the research suggest that the
importance of the tourism sector, as a factor
in financing the balance of payments imbal-
ance, varies significantly among the analyz-
ed economies, with a positive contribution of
the tourism sector in neutralizing the current
account deficit recorded in all observed coun-
tries. Apart from the above, the research tries
to show that there is a significant possibilities
not only for the development of tourism poten-
tial in the countries of the Western Balkans,
but also for its significant contribution in re-
ducing the balance of payments imbalance as
one of the key development limitations of the
observed economies.

Key words: tourism, current account, exter-
nal imbalance, Western Balkan.
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Uvod

Eksterna neravnoteza predstavlja jedan
od kljuénih makroekonomskih problema
zemalja Zapadnog Balkana. Liberalizacija
ekonomskih tokova, veca otvorenost pri-
tehnoloska intenzivost izvoza primarni su
uzroci deficita tekuceg racuna i platnobi-
lansne neravnoteze u privredama Zapad-
nog Balkana. Pored navedenog, negativni
bilansi racuna primarnog dohotka dodatno
stvaraju pritisak na platnobilansnu poziciju
odredenih zapadnobalkanskih ekonomija.
Oni su prvenstveno rezultat odliva dohot-
ka po osnovu stranih direktnih, ali i ostalih
investicija.

Prisustvo eksterne neravnoteze u dugom
roku moze predstavljati ozbiljan problem za
nacionalnu ekonomiju. Rastuéi i dugotrajni
deficiti teku¢eg racuna ne mogu se u nedo-
gled generisati buduéi da je potrebno pro-
naci izvore za njihovo finansiranje. Iskustva
privreda Zapadnog Balkana sugeriSu da se
pretezno deficiti teku¢eg racuna finansiraju
zaduzivanjem u inostranstvu, pri ¢emu je
i priliv stranih direktnih investicija tokom
poslednjih nekoliko godina postao znacajan
izvor finansiranja deficita tekuceg racuna.
Nezavisno od toga da li se deficiti tekuceg
racuna finansiraju zaduzivanjem u inostran-
stvu ili pak prilivom stranih direktnih inve-
sticija, glavna manjkavost pomenutih izvora
finansiranja ogleda se u ¢injenici da odrzi-
vost deficita tekuceg racuna zavisi od spre-
mnosti inostranih poverilaca da ovaj deficit
finansiranju. ZaduZzivanje u inostranstvu
ne moze biti dugoro¢na opcija buduci da
prekomerno povecanje spoljne zaduzeno-
sti zemlje otezava moguénost za dobijanje
novih kredita i servisiranje postojecih. Pri-
tom, sa povecanjem stepena spoljne zadu-
zenosti, uslovi za dobijanje novih kredita su
¢esto rigorozniji, prac¢eni viSim kamantnim
stopama, Sto se u krajnjoj instanci veoma
nepovoljno moze odraziti na solventnost
privrede.

Problem eksterne neravnoteze u privre-
dama Zapadnog Balkana u znacajnoj meri
umanjuju suficiti na racunu sekundarnog do-

hotka. Zahvaljujuéi transferima iz inostran-
stva, mahom od domaceg stanovniStva na
radu ili boravku u inostranstvu, deficit teku-
¢eg racuna ne predstavlja jos uvek primarni
makroekonomski problem. U tom kontekstu
najznacajniju ulogu imaju doznake odnosno
liéni transferi koji imaju znacajno ucesée u
strukturi bruto domadeg proizvoda i u veli-
koj meri umanjuju pritisak na platnobilan-
snu poziciju posmatranih zemalja.

Pored racuna sekundarnog dohotka,
bilans usluga tokom poslednjih nekoliko
godina postaje sve znacajnija komponenta
tekuceg rac¢una privreda Zapadnog Balka-
na. Suficiti bilansa usluga, kao rezultat vi-
Seg izvoza u poredenju sa uvozom usluga
u sve vecoj meri neutraliSu negativan saldo
bilansa roba i time dodatno doprinose urav-
notezenju platnobilansne pozicije zapad-
nobalkanskih ekonomija. U znacajnoj meri
ostvareni suficiti bilansa usluga rezultat su
pozitivnog salda u razmeni turistickih uslu-
ga, odnosno veceg izvoza u poredenju sa
uvozom turistickih usluga.

Analogno tome, predmet rada se bazira
na identifikovanju uloge sektora turizma u
reduciranju eksterne neravnoteze u privre-
dama Zapadnog Balkana. Cilj rada je da se
ustanovi u kojoj meri sektor turizma obez-
beduje finansiranje deficita teku¢eg racuna
zapadnobalkanskih ekonomija. Na bazi ova-
ko definisanog predmeta i cilja istrazivanja
u radu Ce biti ispitana sledeca hipoteza:

H1: Sektor turizma znacajno doprinosi
reduciranju platnobilansne neravnoteze u
zemljama Zapadnog Balkana.

Izuzev uvoda i zakljucka, rad se sastoji
iz tri dela. U prvom delu rada, prikazana su
turisticka kretanja u privredama Zapadnog
Balkana. Drugi deo rada bazira se na istra-
zivanju platnobilansne pozicije zapadnobal-
kanskih ekonomija, sa osvrtom na klju¢ne
generatore deficita tekuc¢eg racuna. U tre-
¢em delu rada prikazan je doprinos sektora
turizma uravnotezenju platnog bilansa pri-
vreda Zapadnog Balkana, dok su u okviru
zakljuénih razmatranja sumirani rezultati
istrazivanja uz ograni¢enja i pravce buduc¢ih
istraZivanja.
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Turisti¢ka kretanja u zemljama
Zapadnog Balkana

Geografski polozaj, povoljna klima, rela-
tivno kvalitetne saobracajnice, raznovrsnost
prirodnih resursa samo su neka od klju¢nih
obelezja turisticCkog potencijala zemalja Za-
padnog Balkana. Izuzev navedenog, bogato
kulturno naslede zapadnobalkanskih ekono-
mija vazan je faktor pozicioniranja ovih eko-
nomija na globalnoj turistickoj mapi (Benner,
2020). U kontekstu znacaja sektora turizma
za privrede Zapadnog Balkana mahom je is-
pitivan njegov doprinos ekonomskom rastu
(Tomi¢ 2012; Cerovié et.al., 2015; Selimi et.
al., 2017; Gricar et.al., 2021; Hristov Stanci¢
et.al., 2022; Raduki¢ et.al., 2022) kako di-
rektnim putem tako i kroz doprinos srodnim
privrednim delatnostima. Medutim, pored
doprinosa dinamicnijem razvoju privrede,
sektor turizma se stimulativno moze odraziti
na zaposlenost (Kruja, 2012; Panti¢ & Milo-
jevi¢ 2017) 1 bolju pozicioniranost privrede
u globalnim okvirima.

U cilju kvantifikovanja znacaja sektora
turizma za privrede Zapadnog Balkana u
tabeli 1 je prikazan udeo sektora turizma
u bruto nacionalnom proizvodu posmatra-
nih ekonomija. Na bazi navedenog moze se
ustanoviti da je najveci doprinos sektora tu-
rizma prisutan u Crnoj Gori i Albaniji u po-
redenju sa ostalim ekonomijama Zapadnog
Balkana. Preciznije receno na nivou posma-
tranog perioda u proseku sektor turizma je
ucestvovao sa 19,36% u bruto nacionalnom
proizvodu Crne Gore, odnosno sa 14,18%
u bruto nacionalnom proizvodu Albanije.
Sa druge strane kada se posmatraju preo-
stale ekonomije Zapadnog Balkana, nesto
izrazeniji znacaj sektora turizma moze se
identifikovati u slucaju Bosne i Hercegovi-
ne (4,5%), dok je u preostale dve ekonomije
(Srbija i Severna Makedonija) udeo sekto-
ra turizma u bruto nacionalnom proizvodu
znatno manji.

Tabela 1. Ucesce sektora turizma u GNP zemalja Zapadnog Balkana (u %)

Godina Srbija CG BiH Albanija SM
2007. 2,4 17,93 5,1 13,85 2,6
2008. 2,1 18,90 4,8 14,36 2,6
2009. 2,2 19,04 4,3 16,71 2,5
2010. 2,3 18,46 3,9 14,91 2,1
2011. 2,3 20,38 3,9 14,22 2,3
2012. 2,5 21,04 4 13,17 2,4
2013. 2,5 20,81 4,1 13,07 2,5
2014. 2,9 20,88 4,1 13,98 2,6
2015. 33 23,36 4,8 14,17 2,7
2016. 3,6 22,34 5,1 15,35 2,7
2017. 3,9 22,86 5,4 15,75 2,9
2018. 3.8 2223 5.6 15,21 3.1
2019. 3,9 23,02 6 15,96 3,2
2020. 2,7 3.8 22 8,2 2
2021. 3,4 15,39 42 13,83 2,8

Prosek 2,92 19,36 4,5 14,18 2,6

Izvor: https://www.worlddata.info/europe/
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Kada je re¢ o izvozu turistickih usluga,
sa slike 1 moze se uociti da najvise vredno-
sti izvoza turisti¢kih usluga beleze Albanija
i Republika Srbija, dok se na trecoj poziciji
tokom veceg dela posmatranog perioda na-
lazi Crna Gora. Interesantno je primetiti da
je u poslednje tri godine posmatranog pe-

rioda, u pogledu izvoza turistickih usluga
Bosna i1 Hercegovina prestigla Crnu Goru.
Na zacelju ove liste nalazi se Severna Ma-
kedonija, u kojoj je u periodu izmedu 2007
1 2019. godine prisutan trend kontinuiranog
rasta izvoza turistickih usluga.

Slika 1. Izvoz turistickih usluga (min USD)
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Izvor: IMFE 2023.

Ono $§to se takode moze uociti sa slike
1 jeste da sve ekonomije beleze pad izvoza
turistickih usluga u 2020. godini usled pan-
demije virusa Covid 19, pri ¢emu je posledi-
cama u najmanjoj meri bio izlozen turisticki
sektor Severne Makedonije. Medutim, u
poslednjoj godini posmatranog vremenskog
intervala, Albanija, Republika Srbija i Bo-
sna 1 Hercegovina beleze rekordne vredno-
sti izvoza turistickih usluga u poredenju sa
ostatkom perioda. Navedeno ukazuje da su
se turisticki sektori ovih ekonomija relativ-
no brzo oporavili od posledica pandemije
virusa Covid 19, $to se ne moze potvrditi u
slucaju turistickog sektora Crne Gore.

Dinamika uvoza turistickih usluga u ze-
mljama Zapadnog Balkana prikazana je na

slici 2. Na bazi navedenog moze se ustano-
viti da Albanija i Republika Srbija beleze
viSe vrednosti uvoza turistickih usluga u po-
redenju sa preostalim ekonomijama Zapad-
nog Balkana. Sve do 2019. godine Albanija
je belezila viSe vrednosti uvoza turistickih
usluga u poredenju sa Republikom Srbijom,
pri ¢emu se navedeni dispariteti smanjuju
od 2015. godine. Tokom poslednje tri godi-
ne posmatranog intervala Republika Srbija
je prestigla Albaniju u pogledu vrednosti
uvoza turistickih usluga. Ono $to se takode
moze primetiti sa slike 2 je da su pomenute
dve privrede u veéoj meri bile suocene sa
smanjenjem uvoza u poredenju sa izvozom
turistickih usluga tokom pandemije virusa
Covid 19.
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Zapadnog Balkana, moZze se uociti da je u
Bosni i Hercegovini i Severnoj Makedoniji
uvoz turistickih usluga dosta ujednacen, pri
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Izvor: IMFE, 2023.

nog perioda, Bosna i Hercegovina belezila
nesto viSe vrednosti uvoza. Na poslednjoj
poziciji se nalazi Crna Gora koja je u po-
smatranom periodu ostvarila najmanju vred-
nost uvoza turistickih usluga

Tabela 2. Bilans turistickih usluga (mln USD)

Severna
Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Makedonija
2007. -176.3 593.0 520.6 110.3 84.2
2008. -309.9 770.9 543.1 159.2 92.1
2009. -93.5 696.0 443.4 242.9 117.6
2010. -155.1 667.1 395.1 251.0 105.4
2011. -114.9 837.0 475.0 67.3 127.4
2012. -110.0 769.9 475.7 179.3 122.3
2013. -63.6 832.5 551.8 -6.0 136.0
2014. -36.4 861.3 580.1 109.5 145.9
2015. -54.2 857.9 546.7 261.8 105.2
2016. -51.4 866.8 604.6 430.6 99.8
2017. -36.1 999.2 681.3 510.2 119.7
2018. -95.9 1,102.5 822.9 506.4 122.8
2019. -201.3 1,166.8 888.1 558.9 113.7
2020. 129.9 136.1 293.1 371.6 105.2
2021. 264.8 852.1 771.5 992.1 165.6
2022. 133.4 1,020.9 1,130.4 1,104.2 167.8

Izvor: IMFE, 2023.
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Uzimajuci u obzir vrednosti uvoza i izvo-
za turistickih usluga u tabeli 2 je prikazan sal-
do turistickih usluga u zemljama Zapadnog
Balkana. Na bazi navedenog moze se uociti
da u poslednje tri godine posmatranog peri-
oda sve ekonomije beleze suficit u razmeni
turistickih usluga kao rezultat viseg izvoza
u poredenju sa uvozom turisti¢kih usluga.
Osvrtom na celokupan posmatrani period
kontinuirane suficite u razmeni turistickih
usluga beleze Crna Gora, Bosna i Hercego-
vina i Severna Makedonija, pri ¢emu Crna
Gora belezi neSto vise vrednosti suficita u
poredenju sa ostalim ekonomijama. Kada
je re¢ o Albaniji, ova ekonomija je u 2013.
godini ostvarila deficit u razmeni turistickih
usluga, dok u preostalom delu posmatra-
nog perioda su prisutni kontinuirani suficiti.
Obratan trend u poredenju sa ostalim posma-
tranim ekonomijama prisutan je u Republici
Srbiji koja je tokom veceg dela posmatranog
perioda belezila deficite u razmeni turistickih
usluga, dok su u poslednje tri godine ostvare-
ni suficiti prvenstveno usled smanjenja uvo-
za turistickih usluga i generalno brzeg rasta
izvoza u poredenju sa uvozom turistickih
usluga (Jankovi¢ et.al., 2022).

Sublimiraju¢i sve navedeno moze se
zaklju¢iti da je u posmatranom periodu
ostvaren porast turistickog prometa u ze-
mljama Zapadnog Balkana, prvenstveno
na strani izvoza turistickih usluga. Najveci
doprinos porastu turistickog prometa u za-
padnobalkanskoj regiji pruzaju turisticki
sektori Albanije i Republike Srbije koji su
u posmatranom periodu zabelezili najvece
poveéanje uvoza i izvoza turistickih usluga.
Ono $§to je svakako pozitivno je §to na kraju

posmatranog perioda svi turisti¢ki sektori
zemalja Zapadnog Balkana beleze suficite u
razmeni turistickih usluga Sto stvara uslove
za znacajan priliv deviznih sredstava koji
mogu biti vazan izvor finansiranja defici-
ta tekuceg racuna i neutralisanja eksterne
ravnoteze.

Analiza tekuéeg racuna privreda
Zapadnog Balkana

Prisustvo eksterme neravnoteze predstav-
lja limitiraju¢i faktor ekonomskog razvoja
privreda Zapadnog Balkana. Kljuéni uzrok
eksterne neravnoteze u posmatranim privre-
dama, nesumnjivo predstavlja deficit tekuceg
racuna. Negativan saldo tekuceg racuna u
zemljama Zapadnog Balkana rezultat je ne-
sklada izmedu Stednje i investicija, odnosno
proizvodnje i potrosnje. Preciznije receno,
investicione potrebe zemalja Zapadnog Bal-
kana, premasuju akumulacione kapacitete
ovih privreda tako da se prisutni gep odraza-
va kroz prisustvo deficita teku¢eg racuna.

U kontekstu zemalja Zapadnog Balkana,
problem prisustva deficita tekuceg racuna ne
ogleda se samo u visini deficita ve¢ i u nje-
govom kontinuiranom ispoljavanju. Osvr-
tom na tabelu 3 moze se uociti da tokom
¢itavog posmatranog perioda (2007-2022)
sve privrede Zapadnog Balkana (izuzetak
Severna Makedonija u 2018. godini) bele-
ze deficite tekuceg racuna. Negativan saldo
tekuceg racuna u relativno dugom vremen-
skom periodu ukazuje da se radi o problemu
strukturne prirode, koji podrazumeva spo-
rovdenje strukturnih prilagodavanja i odgo-
varajuée izmene privredne strukture.

Tabela 3. Saldo tekuceg racuna u zemljama Zapadnog Balkana (mln USD)

Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Severna
Makedonija
2007. -7,524.0 -1,464.1 -1,450.1 -1,150.8 -605.7
2008. -10,537.2 -2,256.8 -2,643.8 -2,013.2 -1,235.8
2009. -2,799.4 -1,151.5 -1,135.3 -1,852.5 -609.6
2010. -2,692.2 -852.1 -1,030.7 -1,355.6 -198.3
2011. -5,088.2 -664.7 -1,767.3 -1,667.2 -261.7
2012. -4,726.6 -638.7 -1,486.0 -1,256.6 -319.1
2013. -2,794.2 -511.4 -968.2 -1,184.9 -177.2
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Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Severna
Makedonija
2014. -2,634.7 -570.4 -1,364.2 -1,425.4 -54.7
2015. -1,370.2 -443.1 -826.0 -979.8 -172.3
2016. -1,190.0 -707.5 -804.3 -900.4 -284.3
2017. -2,322.7 -761.4 -875.8 -982.2 -66.3
2018. -2,459.1 -943.0 -661.8 -1,016.2 18.2
2019. -3,535.3 -795.7 -531.9 -1,218.9 -376.5
2020. -2,176.8 -1,237.0 -658.6 -1,314.6 -360.4
2021. -2,654.4 -541.2 -557.9 -1,369.7 -420.2
2022. -4,434.0 -817.7 -1,101.2 -1,134.7 -840.4

Izvor: IMF, 2023.

Analiziraju¢i dinamiku salda tekuceg
racuna prikazanu u tabeli 3 moze se usta-
noviti da medu posmatranim ekonomijama,
Republika Srbija belezi najvise nivoe defi-
cita tekuéeg racuna, dok preostale ekono-
mije beleze znacajno manje vrednosti ovog
pokazatelja, pri ¢emu su najmanji nivoi
deficita zabelezeni u Severnoj Makedoniji.
Dodatno, moze se ustanoviti da je dinamika
tekuceg racuna u posmatranim privredama u
velikoj meri osetljiva na privredna kretanja
u globalnoj ekonomiji. Tome govori u pri-
log Cinjenica da su, u recesionim periodima
(svetska finansijska kriza, pandemija Covid
19, rusko-ukrajinski oruzani sukob), sve
posmatrane ekonomije belezile rast deficita
tekuceg racuna. Primera radi, u 2008. go-
dini u svim privredama Zapadnog Balkana
ostvarene su najvise vrednosti deficita teku-
¢eg racuna tokom analiziranog vremenskog
intervala (Kovacevi¢, 2017).

Posmatrajuci kljucne uzroke deficita te-
kuceg racuna zapadnobalkanskih privreda
primarno se moze izdvojiti negativan spolj-
notrgovinski saldo, prvenstveno u domenu
roba, obzirom da sve posmatrane ekonomi-
je beleze visoke i kontinuirane deficite rob-
ne razmene (Sadiku et.al. 2015). Obratne
tendencije prisutne su u domenu razmene
usluga, buduéi da sve posmatrane ekonomi-
je beleze suficite u razmeni usluga. Najveci
doprinos pozitivnom saldu spoljnotrgovinske
razmene usluga u zemljama Zapadnog Bal-
kana daju turisticke usluge (vecina posma-
tranih zemalja) odnosno ICT usluge kada je

u pitanju Republika Srbija (Kalinovi¢ et.al.,
2022). Izuzev negativnog salda spoljnotrgo-
vinske razmene roba, deficitu tekuceg racu-
na u privredama Zapadnog Balkana dodatno
doprinosi negativan bilans racuna primarnog
dohotka prvenstveno u Republici Srbiji i Se-
vernoj Makedoniji mahom po osnovu odliva
dohotka po osnovu stranih direktnih investi-
cija. Sa druge strane, u Crnoj Gori, Bosni i
Hercegovini i Albaniji prisutne su nesto dru-
gacije tendencije buduéi da su tokom veceg
dela posmatranog perioda navedene ekono-
mije belezile suficite na racunu primarnog
dohotka. Konacno, kada je re¢ o ra¢unu se-
kundarnog dohotka, ova komponenta znacaj-
no doprinosi uravnotezenju platnobilansne
pozicije zemalja Zapadnog Balkana, pri-
marno usled visokog neto priliva doznaka iz
inostranstva (Meyer & Shera 2015; Cakajac
et.al., 2023). Znacaj doznaka u finansiranju
deficita tekuceg racuna posebno je izrazena
u privredama Srbije i Bosne i Hercegovine.
Pored visine i konitinuiteta deficita teku-
¢eg racuna, negativan saldo ovog pokazate-
lja predstavlja makroekonosmki problem u
privredama Zapadnog Balkana i sa aspekta
njegove odrzivosti. Analogno tome, odrzi-
vost deficita tekuc¢eg racuna predstavlja ve-
oma bitan pokazatelj koji ukazuje na ekster-
nu poziciju zemlje i moguénost da servisira
svoje obaveze (Kovacevi¢, 2020). Anailza
odrzivosti deficita tekué¢eg racuna najcesce
se sprovodi stavljanjem u odnos visine de-
ficita i nivoa bruto domaceg proizvoda. Na
bazi navedenog proizilazi, da se brzi porast
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bruto domaceg proizvoda odnosno vise sto-
pe ekonomskog rasta u poredenju sa pora-
stom deficita teku¢eg racuna stimulativno
odrazavaju na njegovu odrzivost i obratno.
Sa aspekta odrzivosti deficita tekuceg
racuna, smatra se da njegovo ucesce u bruto
domacem proizvodu ne bi trebalo da preva-
zilazi 5% (Jankovi¢, 2015). Medutim, eko-
nomska realnost ukazuje da je veoma tesko
identifikovati momenat kada deficit tekuceg

racuna postaje neodrziv odnosno kada po-
staje ozbiljan makroekonomski problem
(Devadas & Loyaza, 2018). Posmatraju-
¢i privrede Zapadnog Balkana, iz tabele 4
moze se uociti da je tokom veceg dela po-
smatranog perioda odrzivost tekuéeg racuna
posebno bila narusena u Crnoj Gori, Srbiji
i Albaniji, dok bolje rezultate na podrucju
odrzivosti tekuceg racuna beleze Bosna i
Hercegovina i Severna Makedonija.

Tabela 4. Saldo tekuceg racuna kao % BDP-a

Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Severna
Makedonija
2007. -17,4 -39,8 -9,2 -10,8 -7,3
2008. -20,2 -49,6 -13,8 -15,6 -12,5
2009. -6,2 -27,7 -6,4 -15,4 -6,5
2010. -6,4 -20,6 -6,0 -11.4 -2,1
2011. -10,3 -14,6 -9,5 -12,9 -2,5
2012. -10,9 -15,6 -8,6 -10,2 -3,3
2013. -5,8 -11,5 -5,3 -9,3 -1,6
2014. -5,6 -12,4 -7,4 -10,8 -0,5
2015. -3,5 -10,9 -5,0 -8,6 -1,7
2016. -2,9 -16,2 -4,7 -7,6 -2,7
2017. -5,3 -15,7 -4,8 -7,5 -0,6
2018. -4,9 -17,1 -3,2 -6,7 0,1
2019. -6,9 -14,4 -2,6 -7,9 -3,0
2020. -4,1 -25,9 -3,3 -8,7 -2,9
2021. -4,2 -9,2 -2,4 -7,6 -3,0
2022. -7,0 -13,5 -4,5 -6,0 -6,2

Izvor: https://data.worldbank.org/indicator/BN.CAB.XOKA.

GD.ZS?end=2022&locations=BA&start=2007 &view=chart

Sve navedeno upucéuje na ozbiljnost de-
ficita tekuceg racuna kao jednog od kljuc-
nih makroekonomskih problema zemalja
Zapadnog Balkana. Iako u poredenju sa
Republikom Srbijom, ostale privrede Za-
padnog Balkana beleze nize nivoe deficita
tekuc¢eg racuna u apsolutnom smislu, nje-
govo uces¢e u bruto domacem proizvodu
je i dalje iznad granice odrzivosti Sto moze
imati ozbiljne makroekonomske reperkusije
u buduc¢nosti. Prisustvo kontinuiranih defi-
cita sa brzim tempom rasta u poredenju sa
rastom izvoza i bruto domaceg proizvoda
moze stvoriti ozbiljne probleme u pogledu
njegovog dugorocnog finansiranja. Navede-

no ¢e dodatno pojacati pritisak na eksterne
izvore finansiranja primarno kroz zaduZziva-
nje u inostranstvu i podsticanje priliva stra-
nih direktnih investicija (Ozer et.al., 2018).
Sa jedne strane, strane direktne investicije
su tokom poslednjih nekoliko godina obez-
bedile znacajan devizni priliv koji u velikoj
meri pomaze, ali je jo§ uvek nedovoljan za
neutralisanje deficita teku¢eg racuna (Jan-
kovi¢ & Cakajac, 2022). U takvim uslovima
za finansiranje deficita tekuceg racuna po-
trebno je dodatno zaduzivanje u inostran-
stvu S§to moze dovesti do povecanja spoljne
zaduzenosti 1 pogorSanja eksterne pozicije
privreda Zapadnog Balkana.
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Kako bi se navedeno predupredilo po-
trebno je sprovesti odredena strukturna prila-
godavanja koja bi za cilj imala neutralisanje
spoljnotrgovinskog deficita kao klju¢nog ge-
neratora platnobilansne neravnoteze (Kova-
¢evic, 2017). Dodatno, potrebno je znacajno
unaprediti izvozne potencijalne u domenu
razmene usluga primarno kod onih kategoija
koje u trenutnim uslovima znacajno doprino-
se finansiranju deficita tekuc¢eg racuna. Sa as-
pekta primarnog dohotka, potrebno je stvoriti
stimulativne uslove za reinvesitranje profita
i smanjenja odliva dohotka po osnovu inve-
sticija primarno u Republici Srbiji i Severnoj
Makedoniji obzirom da u ovim ekonomijama
deficiti na raCunu primarnog dohotka stvaraju
znacajan pritisak na platnobilansnu neravno-
tezu. Konacno, potrebno je unaprediti po-
stojece sisteme za transfer sredstava iz ino-
stranstva imajuci u vidu znacaj doznaka kao
faktora finansiranja platnobilansne neravno-
teze, ali 1 stvoriti mogucnosti za usmerava-
nje ovih sredstava u odredene investicione i
razvojne projekte.

Doprinos turizma finansiranju deficita
tekuceg racuna zemalja Zapadnog
Balkana

U ekonomskoj literaturi, doprinos sek-
tora turizma mahom je razmatran posred-
stvom njegovog uticaja na ekonomski rast,
zaposlenost, razvoj odredenih podrucja. Iz
platnobilansne perspektive, znacaj turizma
jos uvek nije u dovoljnoj meri valorizovan,
iako postoji odredeni broj studija koji uka-
zuju na ulogu sektora turizma u finansiranju
platnobilansne neravnoteze (Lorde et.al.,
2010, Ongan 2008, Alp & Gene 2015, Gi-
dey 2021). U zemljama Zapadnog Balkana,
pozitivan saldo u razmeni turisti¢kih usluga
znacajno doprinosi suficitu racuna usluga sto
u krajnjoj instanci smajuje pritisak na plat-
nobilansnu poziciju ovih zemalja (Thano
2015; Velickovi¢ & Tomka 2017; Bacovié
et.al., 2020; Jankovi¢ et.al., 2022). Pritom,
ono Sto treba istaci je da sektor turizma pru-
za znacajan doprinos u neutralisanju platno-
bilansne neravnoteze u svim zemljama Za-
padnog Balkana, kako u onim ekonomijama

koje su profilisane kao turisticke destinacije
(Crna Gora i Albanija), tako i u onim ekono-
mijama koje nisu primarno pozicionirane na
globalnoj turistickoj mapi (Srbija, Bosna i
Hercegovina i Severna Makedonija).

Analiza doprinosa sektora turizma u fi-
nansiranju deficita tekuc¢eg racuna u privre-
dama Zapadnog Balkana bi¢e prvenstveno
izvrSena na bazi pokrivenosti deficita bi-
lansom turisti¢kih usluga. Kao §to se moze
uociti iz tabele 5 sektor turizma je imao
znacajnu ulogu u reduciranju platnobilansne
neravnoteze u svim ekonomijama Zapadnog
Balkana izuzev Republike Srbije. Najveci
doprinos sektora turizma u finansiranju de-
ficita teku¢eg racuna zabelezen je u privredi
Crne Gore, buduc¢i da su suficiti u razmeni
turisti¢kih usluga premasivali vrednosti de-
ficita tekuéeg rac¢una tokom veceg dela po-
smatranog perioda odnosno obezbedivale
njegovu potpunu pokrivenost. Najmanji do-
prinos sektora turizma u finansiranju defici-
ta tekuceg racuna Crne Gore zabelezen je u
2020. godini usled pandemije virusa Covid
19 1 veoma slabe turisticke sezone, kao 1 na
pocetku posmatranog perioda, kada suficit u
razmeni turisti¢kih usluga nije bio dovoljan
da u potpunosti pokrije vrednost deficita te-
kuceg racuna.

Posmatrajuc¢i Bosnu i Hercegovinu, po-
zitivan saldo u razmeni turistickih usluga
bio je dovoljan da u potpunosti finansira de-
ficit tekuc¢eg racuna u 2018. 1 2019. godini
kao 1 u poslednje dve godine posmatranog
perioda. U Republici Albaniji, prisutan je
relativno skroman doprinos sektora turiz-
ma u finansiranju deficita teku¢eg rac¢una u
inicijalnim godinama posmatranog perioda,
pri ¢emu je u 2013. godini usled deficita u
razmeni turistickih usluga, sektor turizma
u blagoj meri doprineo produbljivanju plat-
nobilansne neravnoteze u privredi Albanije.
Najveci doprinos sektora turizma u reduci-
ranju platnobilansne neravnoteze u privredi
Albanije, ostvaren je u poslednjoj godini po-
smatranog perioda, kada je pozitivan saldo u
razmeni turisti¢kih usluga bio gotovo u pot-
punosti dovoljan da obezbedi pokrivenost
deficita tekuéeg racuna.



86 | Turisti¢ko poslovanje

Tabela 5. Pokrivenost deficita tekuéeg racuna bilansom turistickih usluga

Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Severna M
akedonija

2007. 2,34% 40,5% 35,9% 9,6% 13,9%
2008. 2,94% 34,2% 20,5% 7,9% 7,5%
2009. 3,34% 60,4% 39,1% 13,1% 19,3%
2010. 5,76% 78,3% 38,3% 18,5% 53,2%
2011. 2,26% 125,9% 26,9% 4,0% 48,7%
2012. 2,33% 120,6% 32,0% 14,3% 38,3%
2013. 2,28% 162,8% 57,0% 0,5% 76,8%
2014. 1,38% 151,0% 42,5% 7,7% 266,6%
2015. 3,96% 193,6% 66,2% 26,7% 61,1%
2016. 4,32% 122,5% 75,2% 47,8% 35,1%
2017. 1,55% 131,2% 77,8% 51,9% 180,6%
2018. 3,90% 116,9% 124,4% 49,8% -
2019. 5,69% 146,6% 167,0% 45,9% 30,2%
2020. 5,97% 11,0% 44,5% 28,3% 29,2%
2021. 9,97% 157,5% 138,3% 72,4% 39,4%
2022. 3,01% 124,8% 102,7% 97,3% 20,0%

Izvor: Kalkulacija autora

Kada je re¢ o Severnoj Makedoniji, do-
prinos sektora turizma je znacajno varirao u
posmatranom periodu. Izuzev 2014. 1 2017.
godine kada je sektor turizma omogucavao
znacajnu pokrivenost deficita tekuceg racuna,
odnosno 2018. godine kada je sektor turizma
u velikoj meri doprineo ostvarenju blagog su-
ficita tekuéeg racuna, u preostalim godinama
posmatranog perioda doprinos sektora turizma
je bio relativno skroman, §to se posebno moze
uociti na kraju posmatranog perioda.

Sa aspekta finansiranja platnobilansne
neravnoteze, medu posmatranim ekonomi-
jama sektor turizma je imao najmanju ulogu
u privredi Srbije. Usled deficita u razmeni
turistickih usluga u periodu 2007-2019. go-
dina, sektor turizma je dodatno doprinosio
deficitu tekuc¢eg racuna Republike Srbije,
pri ¢emu je ovaj doprinos bio relativno mali
u poredenju sa drugim generatorima defici-
ta. Medutim, od 2020. godine, zaklju¢no sa
krajem posmatranog perioda, ostvareni su
suficiti u razmeni turistickih usluga, mahom
usled preorjentacije domace turisticke tra-
znje §to je uticalo na manju vrednost uvoza
u poredenju sa izvozom turistickih usluga i
stvorilo uslove da sektor turizma dodatno

doprinese poboljsanju platnobilansne pozi-
cije Srbije (Jankovi¢ et.al. 2022). Najveci
doprinos sektora turizma u finansiranju plat-
nobilansne neravnoteze Srbije zabeleZen je
u 2021. godini kada je gotovo 10% deficita
tekuceg racuna finansirano suficitom u raz-
meni turistickih usluga.

Izuzev pokrivenosti deficita tekuceg ra-
¢una, znacajno je sagledati doprinos sektora
turizma u finansiranju deficitarnih kompo-
nenti ¢ime se mogu formulisati znatno objek-
tivniji zakljuéci u pogledu doprinosa sektora
turizma finasiranju deficita tekuceg racuna.
Naime, saldo (deficit/suficit) tekuceg racu-
na predstavlja krajnji (neto) rezultat koji se
dobija na bazi vrednosti svih podbilansa (ra-
¢una roba, usluga, primarnog i sekundarnog
dohotka) odnosno suficitarnih i deficitarnih
komponenti. Koris¢enjem deficitarnih kom-
ponenti umesto krajnjeg neto rezultata (de-
ficita tekuceg raCuna) se daleko preciznije
moze sagledati doprinos suficitarnih katego-
rija (kao Sto je u ovom slucaju sektor turizma)
u reduciranju platnobilansne neravnoteze.

Analogno tome, posmatraju¢i doprinos
sektora turizma u finansiranju deficitarnih
komponenti tekuceg racuna (tabela 6) moze
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se ustanoviti da je u privredi Crne Gore,
pozitivan saldo u razmeni turistickih uslu-
ga bio dovoljan da finansira priblizno 40%
vrednosti deficitarnih komponenti tekuceg
racuna u posmatranom periodu $to je daleko
viSe u poredenju sa ostalim privredama Za-
padnog Balkana. Pritom, najmanji doprinos
sektora turizma zabelezen je u 2020. godi-
ni kada je svega 7,2% vrednosti defcitarnih
komponenti bilo finansirano suficitom u

razmeni turistickih usluga. Medu preostalim
ekonomijama Zapadnog Balkana, izraze-
niji doprinos sektora turizma u reduciranju
platnobilansne neravnoteze moze se uociti u
sluc¢aju Bosne i Hercegovine u kojoj je su-
ficit u razmeni turistickih usluga obezbedio
finansiranje 12,36% deficitarnih komponen-
tni u posmatranom periodu, odnosno Alba-
nije u kojoj je ovaj doprinos bio nesto nizi
(10,61%).

Tabela 6. Uloga sektora turizma u finansiranju deficitarnih komponenti tekuceg racuna’
zemalja Zapadnog Balkana

Godina Srbija Crna Gora BiH Albanija Severna
Makedonija

2007. 1,5% 27,9% 8,7% 3,6% 3,7%
2008. 2,2% 25,6% 7,1% 4,2% 3,1%
2009. 1,2% 37,3% 8,4% 6,8% 4,7%
2010. 2,2% 39,1% 8,1% 8,0% 4,9%
2011. 1,2% 46,0% 8,5% 1,9% 4,5%
2012. 1,3% 43,4% 9,3% 6,1% 4,4%
2013. 0,9% 47,2% 11,4% 0,2% 5,0%
2014. 0,5% 47,1% 10,9% 3,7% 5,4%
2015. 0,9% 52,9% 13,4% 10,3% 4,5%
2016. 0,9% 47,2% 15,1% 14,9% 4,1%
2017. 0,5% 47,4% 15,3% 15,9% 4,9%
2018. 1,1% 45,7% 17,7% 14,9% 4,7%
2019. 2,2% 50,5% 19,3% 15,0% 4,1%
2020. 1,7% 7,3% 7,8% 10,1% 4,2%
2021. 2,8% 37,7% 16,5% 20,8% 4,9%
2022. 1,0% 36,6% 20,2% 22,9% 4,0%

Prosek 1,84% 39,93% 12,36% 10,61% 4,44%

Izvor: Kalkulacija autora

Kada je re¢ o preostale dve ekonomije,
Republici Srbiji i Severnoj Makedoniji, zna-
¢aj sektora turizma kao faktora reduciranja

1 Republika Srbija: bilans roba (2007-2002),
bilans usluga (2007, 2008 i 2010), primarni
dohodak (2007-2022)

Crna Gora: bilans roba (2007-2022),
primarni dohodak (2010)

Bosna i Hercegovina: bilans roba
(2007-2022), primarni dohodak (2017-2022)

Severna Makedonija: bilans roba
(2007-2022), primarni dohodak (2007-2022)

Albanija: bilans roba (2007-2022), primarni
dohodak (2009, 2010, 2011, 2018-2022)

platnobilansne neravnoteze je daleko manji
u poredenju sa ostalim privredama Zapad-
nog Balkana. Tokom posmatranog perioda,
suficit u razmeni turistickih usluga obez-
bedivao je 4,44% finansiranja deficitarnih
komponenti u privredi Severne Makedonije,
odnosno 1,84% u privredi Republike Srbi-
je. Ovako nizak doprinos sektora turizma u
finansiranju platnobilansne neravnoteze u
Republici Srbiji je razumljiv imajuéi u vidu
¢injenicu da su tek na kraju posmatranog
perioda ostvarene pozitivne tendencije u
razmeni turistickih usluga (Jankovi¢ et.al.,
2022).
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Nezavisno od razli¢itog doprinosa sek-
tora turizma u reduciranju platnobilansne
neravnoteze medu posmatranim ekonomi-
jama moguce je uociti odredene pozitivne
tendencije. Analogno tome u svim posma-
tranim ekonomijama zabelezen je trend po-
rasta znacaja sektora turizma u finansiranju
deficitarnih komponenti tekuceg racuna,
tako da na kraju posmatranog perioda ovaj
sektor u vecoj ili manjoj meri doprinosi
reduciranju platnobilansne neravnoteze u
svim zemljama Zapadnog Balkana. U tom
kontekstu, u budu¢em periodu potrebno je
uloziti dodatne napore u cilju unapredenja
kvaliteta turisticke ponude i valorizacije
turistickog potencijala u posmatranim eko-
nomijama ukljuéujuci i objedinjavanje turi-
sticke ponude (Porfido, 2020). Navedeno bi
prvenstveno omogucilo bolju pozicionira-
nost privreda Zapadnog Balkana na global-
noj turistickoj mapi, ali i stvorilo uslove za
izrazeniji doprinos sektora turizma neutrali-
sanju platnobilansne neravnoteze.

Zakljucak

Izuzev doprinosa ekonomskom rastu,
ravnomernijem regionalnom razvoju, zapo-
slenosti, sektor turizma moze predstavljati
znacéajan izvor finansiranja deficita tekuceg
racuna. Vaznost sektora turizma kao fakto-
ra reduciranja platnobilansne neravnoteze
posebno je vidljiva u onim ekonomijama u
kojima turisticki sektor ima znacajan udeo
u privrednoj strukturi. Posredstvom izvoza
turistickih usluga i ostvarivanja suficita u
razmeni ove kategorije usluga, stvaraju se
uslovi za priliv deviznih sredstava koja se,
izmedu ostalog mogu iskoristiti i za finansi-
ranje deficita tekuceg ra¢una. Kontinuirani i
rastuéi suficiti u razmeni turisti¢kih usluga
smanjuju pritisak na platnobilansnu poziciju
zemlje i smanjuju potrebu za dodatnim za-
duzivanjem u inostranstvu. Navedeno je po-
sebno vazno za one ekonomije kojima preti
opasnost od ulaska u zonu prezaduzenosti.

Kada je re¢ o zemljama Zapadnog Bal-
kana, sektor turizma ima vaznu ulogu u fi-
nansiranju platnobilansne neravnoteze pri
¢emu ovaj znacaj varira medu posmatranim

ekonomijama. Analogno tome, najeviden-
tniji doprinos sektora turizma u finansiranju
deficita tekuceg racuna moze se primetiti u
slu¢aju Crne Gore, dok je najmanji dopri-
nos sektora turizma u posmatranom periodu
zabelezen u Republici Srbiji. Interesantno
je primetiti da je turisti¢ki sektor znacajniji
izvor finansiranja platnobilansne neravno-
teze u Bosni 1 Hercegovini u poredenju sa
Albanijom §to svedoci da je ova ekonomija
uspela da u zadovoljavajucoj meri valorizu-
je turisticke potencijale. U procentualnom
smislu posmatrano, tokom analiziranog
vremenskog intervala, sektor turizma je u
proseku bio dovoljan da finansira 13,8% de-
ficita deficitarnih komponenti na nivou za-
padnobalkanske regije. Imaju¢i navedeno u
vidu moze se potrvrditi glavna istrazivacka
hipoteza.

lako rezultati istrazivanja verodostojno
potvrduju ulogu sektora turizma kao vaznog
¢inioca neutralisanja eksterne neravnoteze
u zemljama Zapadnog Balkana u kontekstu
buducih istrazivanja pozeljno bi bilo uklju-
¢iti relativno sofisticiranije statisticke tehni-
ke i alate u cilju detaljnijeg identifikovanja
znacaja sektora turizma kroz prizmu plat-
nobilansne neravnoteze. Takode, u sklopu
buducih istrazivanja bi se mogao prosiriti
spisak nezavisnih varijabli koje bi ukljuci-
vale prihode od turizma ili pak ucescée turiz-
ma u bruto domac¢em proizvodu kako bi se
formulisali sveobuhvatniji zakljucci o ulozi
sektora turizma kao faktora reduciranja plat-
nobilansne neravnoteze.

Sublimiraju¢i sve navedeno rezultati
istrazivanja mogu biti od koristi kreatorima
ekonomske politike u zemljama Zapadnog
Balkana u smislu dodatne valorizacije turi-
stickih potencijala i unaprednja kvaliteta tu-
ristiCke ponude. Takode znacajne aktivnosti
bi se mogle preduzeti na internacionalnom
nivou formiranjem jedinstvene turisticke
ponude koja bi dodatno uticala na bolju po-
zicioniranost privreda Zapadnog Balkana
na globalnoj turistickoj mapi. Navedeno bi
u krajnjoj instanci stvorilo uslove za dina-

.....

doprinos unapredenju makroekonomskih



Broj 32 | 89

performansi i u krajnjoj instanci jo§ izra-
zenijoj ulozi u reduciranju platnobilansne
neravnoteze.
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