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Ha ocHoBy YnaHa 278 ctaB 1. nunaHa 31. ctas 1. Tayka 1) noartau. (13) v (14) 3akoHa o byl leTckom cuctemy
(,Cny»k6eHu rnacHuk PC”, 6p. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12, 62/13, 63/13-ucnpaska, 108/13, 142/14, 68/15-

Ap. 3akoH, 103/15, 99/16, 113/17, 95/18, 31/19 n 72/19),

Bnaga ycsaja

PEBUOAUPAHY ®UCKANTHY CTPATETUJY
3A 2020. rOAUHY CA NPOJEKUMUIAMA 3A 2021. U 2022. rTOANHY

I. MAKPOEKOHOMCKWU OKBUP 3A NEPNOA Of, 2020. A0 2022. TOAMNHE

1. OnwTH OKBUP U rnaBHU Un/be€BU U CMepHUUEe eKOHOMCKE NoJINTUuKe

Tokom 2019. rogmHe HacTaB/beHO je nobosbluarbe
MaKpOEKOHOMCKMX nepdopmaHcK cprcke npuspese.
OBaj npouec noTBpheH je WHTEeH3UBUMPAHUM
npuansom CAW Koju he fo Kpaja roguHe cacBum
M3BECHO AO0CTUhW PEeKOPAHW HWUBO, MOCMATPAHO Y
nepuoasy og 2007. 3a KOju nocToje ynopeamsu
nogauun. OcTeBapeHa nobosbllakba NpenosHaTa cy u
O/l CTpaHe pejTUHr areHumja, wrto je Cpbuju vy
centembpy pAoHeno BB+ KpeauTHU pejTUHI, Kao
HEenobUTHO NpU3HAKEe YCNEWHOCTU CrNPOBeLAeHNX
mepa. Bepudukaunja nobosswara gobujeHa je n og
cTpaHe MM®, koju Kpo3 nogpky MHCTpymeHaTa 3a
KoopamMHaumnjy nonutuka  (Policy  Coordination
Instrument — PCl) uma caBeTo4aBHyY y/10Ty U AeTa/baH
yBUg, y peanHe, ducKasHe M MOHeETapHe TOKOBe.
HaKoOH jecetbe mucmje, eKCnepT 0Be MHCTUTYLMjE cy
OLEHUNN eKOHOMCKe pe3ynTaTe Cpbuje Kao CHaxKHe,
ducKanHy cuTyaumjy u OUHAHCU]CKM CUCTEM Ko
3HayajHO nobosblaHe M cTabuaHe, AOK Cy KOA
CTPYKTYPHUX pedopmM U TPXKULWTA paga WCTaKAU
KOHTMHYMPAHU Hanpeaak.

®uckanHa cTabunHOCT je o4yBaHa, a NAaHUMPaHK
aednunt he obesbeautn pasbe cmambere ydyelwha
jasHor ayra y BAMN. WHonaumja ce Tokom 2019.
roAMHe KpeTana Ha HWCKOM HWBOY, YI/IaBHOM Y
OKBMpPMMa NOCTaB/beHOr Kopuaopa HapoaHe 6aHKe
Cpbuje (HBC). [eBn3Ho TpxuwTe je cTabunHo, 6es
NPeKOMepHUX KPaTKOPOYHMX ocumnaumja 1M nopen
NPUTUCaKa Ka jayawby AWHapa ycaen nojavyaHor
ynaratba CTpaHMX MHBECTUTOpa Yy  AMHapCcKe
ayropoyHe obsesHuue Penybnnke Cpbuje, WwTo je jow
jeaHa notBpaa nobosbliaHUX NepdopmaHCK cprcke
npuspene. CTona He3anocNeHOCTU KOHTUHYMPAHO

onagza v npubaunkaea ce jeaHouMbpeHoj BpeLHOCTH,
[OK je pacT 3apafia nepmaHeHTaH 1 BOheH npe cBera
KpeTarbMma y NpuMBaTHOM CeKTopy. YApyXeHO OBa
aBa daktopa o06es3behyjy noamsare cTaHAapaa
CTAaHOBHMWTBA, WTO je in ultima linea uumb cBUX
aKTMBHOCTW Bnage.

Y ambujeHTy ycnopaBarba r106asHUX E€KOHOMCKUX
TOKOBa npuBpeAHa aKkTuBHocT Penybnauke Cpbuje
3a4p)KaBa jaKy AMHaMuKy. To je pe3synTtaT nosehaHe
OTMOPHOCTM Ha eKcTepHe daKTope anu U akTMBauuje
YHYTpaLwWwmmx 1M3Bopa pacta. [pMBpemeHn Kapaktep
ycnopasajyhux ¢akrtopa noteBpheH je MNOJ0BMHOM
roguMHe, WTO je y3 maTepujannsaumjy No3UTUBHUX
pu3MKa, npe cBera Yy CeKkTopy rpaheBMHapcTBa,
O/ZLHOCHO KOA, MHBECTULMOHE aKTUBHOCTU, omoryhuio
3a/prKkaBarbe NpOjeKToBaHe cTone NpMBpeaHor pacrta
y 2019. roguHu og 3,5% n ouyekuBarbe ybp3arba y
2020. roanHun og 4,0%.

CpeaHOpoYyHM MaKpPOEKOHOMCKM OKBMp je
peanuctuyaH. byayhu pa je npuBpegHM pact 3a
HapeaHW TPOroAuiltbM Nepuosa MpPOjeKToBaH, a He
NnaaHWMpaH, CcTone pacta Ccy ofgpa3 peasiHor
carnepaBarba MNOTEHUMjana Cprcke npuspese u
dakTOopa Koju gonasze M3 mehyHapoaHOr OKpyKekrsa.
Ca ppyre cTpaHe, ambuumnje Bnage 3a ybpsarbem
npuBpeaHe aKTUBHOCTU M3HAZ NPOjeKTOBaHMX cTona
ornefajy ce y KOHTMHYMPAHMM Hanopuma Ha
M3HaNa)keky [04aTHUX W3BOpa pacta, Kao MU y
Mepama Koje Tpeba pa omoryhe akTuBauujy
NAEHTUPUKOBAHMX MO3UTUBHUX PU3MKA.

duckanHa nosuumja je ctabuaHa, a ¢ucKanHa
NofMTMKa OAroBOpHa W KpeanbunaHa. KpeupaHe
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Mepe yCMepeHe cy Ha pacTepeherbe npuspese,
CTUMyNCakbe MPUBATHUX UHBECTULMOHMX aKTUBHOCTH,
noseharbe edMKACHOCTM paga afMUHUCTPATUBHUX U
NopecKux cnyxkbwu, ycarnawasarbe ca MehyHapoaHUM
CTaHZapauma, fdasbe  nobosbliakbe  KMBOTHOT
CTaHAApAa CTAaHOBHULITBA M MOMON HajyrpoXKeHnjum
AenosvMMma nonynauuje.

Pactepehere npuBpeae HACTaB/beHO je HOBMM
noausarbem HeomnopesuBor Jena 3apafa, La/bum
yMatberem cTomne AOoNpUHOCa M NMPOMEHOM HauyuHa
obpauyyHa nopecke amopTusaumje. YCBOjeHN 3aKoH O
HaKHagama 3a Kopuwhere jaBHUX gobapa Takohe 6u
Tpebao pga ob6e3bean pPenaTMBHO HUMKKU - HUBO
napaduckanHMx TpowKoBa npwepege. Takohe,
pedopma Ynpase uapuHa M [opecke ynpase he
noapatu npouec pactepehera  nNpuUBpeaHMX
cybjekata, anm n 06e3begnTn eduKacHuje cysbujarbe
C1Be eKOHOMMje, 3a LUTa je YCBOjeH AKLIMOHM NAaH Koju
KPO3 CeT KOHTPOJIHUX M NOACTULAjHUX mepa Tpeba aa
obe3bean edMKacHUjy KOHTPOAY, a ca Apyre CTpaHe
OoMaKwWwa nocnosakbe npuepegn. Ocum nosehamva
OprKaBHUX npuxoga, oBum he ce o06e36eautn u
ambujeHT  NojanHe KOHKYypeHuMje. KoHauHo,
CTUMyNaTMBHE Mepe Yy noraesy HOBO3aMnoC/AeHUX
pagHuKa goaatHo he cMakbUTM TPOLIKOBE pagHe cHare
n 06e36ea1TU CMatbere CTOMe He3anocAeHoCTU
ucnog 10% seh y 2020. rogmHu.

CBeobyxBaTHM pedOPMCKM MpoLiecH Koje cnpoBoam
Bnaga cuHeprujckm he  obesbegutn  pasmbe
nobosbllatbe NpuBpeaHOr ambujeHTa M noausarbe
KBa/UTETa XMBOTa rpahaHa. Buas/busu nomauum vy
yHanpehewy o6pa3oBatba W HAyKe, MpaBHOr
nopeTKa, 34paBCTBa, COUMjanHe 3alTUTe, oabpaHe,
KyNType U eKkonorvje obesbeguhe cBeyKymnHu
APYLWTBEHW Nopesak, MUHUMU3MPATU HejefHAKOCTH,
06e36eaMUTM MHKAY3NBAH PacT U Kpenpatu ambujeHT
OpywTBeHe Koxesnje. PermoHanHa gucnepsuja COU,
NOACTULAjW 3anoLl/baBakby MAAAMX, Ka0 U ParbUBUX
KaTeropuja  ApywTsa, MoAplKa  COLMjaHOM
npeay3eTHULWTBY, POAHO OAFOBOPHO ByLeTnparbe u
NOHOBHO NoAu3aktbe MUHMMA/IHE LieHe paja camo cy
HeKe of, Mepa Koje nmoAynupy OBe Hanope W Koje
Tpeba aa obesbese cmarbeHe CMPOMALLTBA.

Mopes, Tora, ybpsare npoueca Aurutanusauuje
obesbehyje KBanuTeTHUje, ePpuKacHuje n jedTnHUje
Nnpy)arbe YyCayra pgpskase M Tpacupa KpeTarbe

LLe/IOKYMHOr cUCTeMa y CycpeT HOBMHama Koje je
yeTBpTa  WMHAYCTPUjcKa  peBosyuMja  AOHena.
YcnoctaB/beHu nopTan e-ynpase Beh gaje 3HavajHe
pe3ynTaTe M NpyXxa ywTeae cpeactaBa U BpPemeHa,
KaKO CTAHOBHMLUTBY TaKo 1 NpmBpeau. Y UCTOM CBETAY,
Crpatervjom pasBoja BelUTayKe WHTENUreHumje y
Penybavum Cpbuju 3a nepuog on 2020. po 2025.
roavHe uae ce y cycpet rnobasiHMm npomeHama Ha
OBOM M0Jby, XBaTa Ce KOpaK ca pa3BujeHnM 3em/bama
1 omoryhaBa makcMmasnHa uckopuwheHoct 6eHedputa
KOje CermeHT caBpeMeHUX TeEXHO/I0rMja HOCK.

Bnaga je dokycmpaHa u Ha gemorpadcke M3asose ca
KOjMMa ce Kao JpylwTBOo cyoyaBamo Beh ayxu
BpeMeHCKM nepuoga. MNpeysete cy akTueBHe mepe Y
npasuy yb6siarkaBarba AENONyAaUMOHMX TPEHAO0Ba,
KpO3 moAacTuuarbe paharba U CMarberbe AUPEKTHUX
TPOLWWKOBA poauTesbeTBa. Ca Apyre CTpaHe, U3paskeHa
MOBUAHOCT pagHe cHare Ha rnob6aiHOM HUBOY Huje
Mmumouiina Hu Cpbujy. HakoH KBaHTMdMKauumje u
aHa/sM3e MWrpauMoHor Toka, buhe KpeupaHe mepe
Koje The ybNaKUTU HEroB WHTEH3UTET, ann MU
nnatpopme capagre ca AMjacnopom Kako 6u
No3WTMBHE CTpaHe 0BOr npoLeca busie nckopuiwhexe.

Takohe, Bnaga ocTaje nocseheHa nyHonpaBHOM
ynaHcTBy y EBponckoj yHuju (y Aasbem TekcTy: EY) Kao
CTpaTeLKn nocTas/beHoM Lnby. Tokom 2018. roanHe
OTBOpEHa Cy 4eTMpu HoBa nornassba. CpeanHOM
roguHe oTBopeHa cy nornassba 13 — pubapcrso u 33
— byleTcke 1 puHaHcujcke ogpenbe, a y aeuembpy cy
oTBOpeHa nornassba 17 u 18, Koja ce oAgHoce Ha
€KOHOMCKY U MOHEeTapHY MOJIMTUKY U CTAaTUCTUKY. Y
jyHy 2019. rogmHe oOTBOpPEHO je nornasmwe 9 —
brHaHCKjCKe yenyre, 0K CY TEXHUYKM NpUNpemM/beHa
nornaesa: 2 — cnobogHO KpeTarbe pagHuka, 4 —
cnoboaHo KpeTakbe KanuTana, 14 — TpaHcnopT u 21 —
TpaHceBpOncKe Mmpeke. PepoBaH MNOAUTUYKKM U
€KOHOMCKM AMjanor O OTBOPEHMM NuUTarbuma U3
Cnopasyma o cTtabuausaumnju v npuapyxusamy (y
nabem Tekcty: CCM) nsmehy EBponckux 3ajegHuua un
HUXOBUX [pKaBa YnaHMUQA, Ca jegHe CcTpaHe U
Penybnnke Cpbuje ca pgpyre cTpaHe, Kao W
OOHOLLEHE OMWTUX M CEKTOPCKMX HALMOHANHUX
pa3BojHMX CTpaTernja umajy 3a uub ga Penybauka
Cpbuja y wTo Kpahem pPOKYy MCMYHU EKOHOMCKEe
npeaycnoBe  YiaHCTBa  3aupTaHe y  acquis
communautaire.
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2. MNpoueHe mehyHapoOAHOT EKOHOMCKOT OKpYKeHa

Jecerbe npojekuuje peneBaHTHUX MehyHapoaHUX
MHCTUTYLMja yKasyjy Ha matepujannsaumjy
HEraTuBHUX pu3nka NAEHTUPUKOBAHUX y
npeTxogHom nepuoay. EBponcka ekoHOMMUja TOKOM
npse nonosuHe 2019. roanHe beexn YCropeH pacr,
[OK HajHOBMjM NMoKa3aTe/byu yKa3yjy Aa he onopasak,
Koju je 6uo npeaBuheH 3a Apyry NonoBUHY OBe
roAunHe, NoyeTy KacHuje. TproBUHCKe TeH3uje namehy
nojeauHMx  3emasba M moryha  eckanaumja
NPOTEKLMOHM3MA,  TeoMNoAUTUYKA  HecTabuaHocT
ycnepn HepelleHux yHyTpallbuX NuTarka y HEKUM 04,
3emMasba Y pa3Bojy, Kao U NpoayKeHe HEM3BECHOCTU Y
Besn ca bperautom wumanu cy 3a nocaeauuy
peBuAMparbe rogulikbuxX CTOMa pacTa HaHWKe U y
pa3BMjeHMM 3eM/bama 1 y 3em/bama y ycnoHy. OBo je
npaheHo cmarberem MpocTopa 3a nobosbliakbe
usrnega 6yayhu Aa TProBMHCKM TPOLIKOBU PacTy Kao
M p[a ce npeanoskeHe pedopme He cnposoje
NOXKEe/bHOM  AMHAMUKOM.  WMako  duHaHcKjcKa
TPXKMIWITA Y = pasBujeHMM = 3em/baMa  OCTajy
aKOMOJATUBHA, Y CAy4Yajy Aas/ber WHTeH3MBUPaHsa

MakpoekoHomcKe npoueHe MehyHapogHor
MoOHeTapHor ¢poHaa

FnobanHa eKOHOMCKA aKTMBHOCT je ycnopwna,
byayhn pa je 3a 2019. roguHy pacT peBuAMpaH
HaHuXe Ha 3,0%, WTO je HajHWXKM pacT jow on
rnobanHe eKoHOMcKe Kpuse. OBaKBa KpeTara
nocneamua cy pactyhux TprosuHckux 6Hapujepa,
M3PaXKEeHUX  HEU3BECHOCTU Yy  TProBWUHU n
reononnMTULUM, NojeamHavyHux GakTopa Koju cTBapajy
MaKPOEKOHOMCKE HEeCTabUAHOCTM U CTPYKTYPHUX
dakTopa nonyT HWUCKOr pacta NPOAYKTUBHOCTU U
CTaperba CTAaHOBHWLUTBA Y pPasBUjeHUM 3em/bama.
Y3poum cnopwujer pacta mory ce MOTPaKUTU U Y
Har oM U LIMPOKO PacnpoCTpakeHOM YyCnopaBakby
npepahunBayke MHAYCTPUje, HAPOUYUTO NPOU3BOAHE
ayTOMOBUA, KA0 U HUKUM MHBECTULMjaMA U MaHbOM
TpaXKHOM 33  KanutanHum  Jobpuma  ycnep
HaMeTHYTUX TProBuHCKMX Tapuda. Ca apyre cTpaHe,
noAcTuuajy rnobanHor pacta AonpuHeo je pacT
CEKTOpA yC/yra, Koju je 04yBao TPXKULUTE pagHe CHare
W pacT 3apaga. butHo je uctahu pa je HM3ak rnobanHu
pacT pernucTtpoBaH TOKOM 3HAyajHO pesiakcupaHe
MOHEeTapHe NOMUTUKE KaKo Yy pa3BUjeHMM 3eM/bama,
TaKO M Y 3eMsbaMa y ycrnoHy. OacycTtBo MHONATOPHUX

HEraTMBHUX TPFrOBUHCKUX Mepa WAU  TPRULWHKUX
LIoKOBa, MoxKe gohu Ao nosehakba HEM3BECHOCTU Ha
dUHaHCKjCKOM TPKULLITY. OBO 6M Y3 CHaXKaH 04roBop
CaBe3Hux pesepsu CAL (y mamem Tekcty: PEO) u
OCET/BUBOCT OUHAHCUJCKUX TPRULITA YTULLANO Ha
napuTeTe CBETCKMX BanyTa, 06MM  KanuTanHux
npuWaMBa Kao WM HMBOE jaBHOr Ayra y 3em/bama y
yCrnoHy. Fnob6anHu onopasak y NPeTxo4HUX HEKOJIMKO
rogvHa [onpuHeo je nobosbluatby TPMULWITA paga
KpPO3 pacT 3apafa W  3aroc/ieHOCTH,  jayakby
nAaTHOOMAAHCHUX NO3MUMja ann je ¥ npolunpuo
NpocTOp 3a M3rpagky MexaHu3ama 3aWTuTe of
HenpeasuheHux WOKoBa. Mnak, fAa 6u ce ocurypao
CHaYKHMjM pacT v rnobanHa eKcraH3unja, HeoNXxo4Ho je
[OoCnegHO  MpUMErUBATV  afleKBaTHe  mepe U
CNPOBOANUTU CTPYKTYpHe pedopme. PuckanHa u
MOHETapHa noautMka 6u  Tpebano pa  byay
KanubpupaHe Tako da obesbene HUCKY, CTabWUAHY U
npeasuamsy  MHONAUM)Y UM NpYKe  NoApLRy
npou3BoArbM Be3 yrposkasakba NyTakbe jaBHOr Ayra.

npUTUCaKa je MPMMOpPano LeHTpaaHe baHKe 3emasba
4a Aenyjy NpeBeHTMBHO KaKo BU cMarbune pusmke
Koju 6u yTMUanAM Ha pacT, WTO je AoBeno Ao
NoBO/bHUX  GUHAHCUjCKMX  ycnoBa.  PassujeHe
€KOHOMMje CBOjUM CMOPUjUM PacTOM HACcTaB/bajy Aa
TeXe AyropoyHoM noTeHumjany. Pact y 3em/bama y
pa3BOjy OCTaje CHaXaH a/v HejefHAKo pacnofesbeH,
byayhu [ga eKoHomMje Koje w3BO3e npupoaHe
pecypce MOry OYEeKMBATU HUXKM pacT. Pusnum
OoCTBaperba Npojekumje OoCcTajy U Jasbe U3PAXKEHW.
PacT eBpO30He je peBuAMpaH HaHWKe ycnen cnabujer
M3B03a, @ HEM3BECHOCT y Be3u ca bperautom je cee
n3paxkeHnja. Hanetoctn y TProBMHCKMM OAHOCMMA
namehy CALL n KuHe 1 pasbe ctBapajy npobneme u
HECUTYPHOCTU U NpoLeyje ce aa 61y 2020. roanHm
Mmore aa KymynaTMBHO CMake HMBO ceeTckor b1 3a
0,8%. Pact KuHe je peBuAaupaH HaHuXKe, WTO je
pe3ynTaT KaKo TProBMHCKMX Tapuda, Tako U
ycrnopaBaka Aomahe TpaxKkbe ycnen mepa 3a 3a
CMatbere 3ayKeHoCTun. Harna
npojekumja pacta y semsbama bPUKC-a u asujckum
TPKUWTUMA Kao W HecTabunHa reonosnTUYKa
cuTyauMja cy Takohe Heku o4 dakTopa Koju 6u moraum
fosectu po nopemehaja npojekToBaHoOr pacra.
YKnaarbe TProBUHCKMX Oapujepa ¥ cMmupuBatbe

CMatbera
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reono/IMTUYKNX TeH3nja 6u Tpebannm 6UTK Ha BpXY
nMcTe  npuoputeta Yy 6auckoj  6yayhHocTw.
OcTBapetrbe 0BMX Uu/beBa 6u nosehasno nosepetrse,
nocnewnio WHBECTUUMje, MOKPEHYNO0 CTOMMpaHy

CBETCKY TProBMHY M MNPOM3BOAHY, LWTO 6U ce y
KpajlkbOj  MHCTaHUM MNO3UTMBHO  OA4PaAsWMI0  Ha
rno6anHu pacr.

Tabena 1. MehyHapoaHO OKpyKetbe — MaKPOEKOHOMCKM NoKasaTe by

PeaniHu pacT 6pyTo fomaher nponssoaal, %
CBeT yKynHo
Pa3BujeHe ekoHOMMje
CAL
EBpo3oHa
3emsbe y YCNOoHY
KnHa
Pycuja
Pact cBeTcke TprosuHe, %
Ctona He3anocneHoctu, %
EBpo3oHa
CAL
MoTpoluayke LeHe, Npocek nepuoaa, %
EBpo3oHa
Pa3BujeHe ekoHoMmMje
3emsbe y yCroHy

[leBn3HM Kypc, eBpo/aonap, Kpaj neprnoaa

LleHe »uTapuua, y AoNapuma, roamiltbe npomeHe?
LleHe meTana, y Lonapuma, rogmiltbe npomeHe3
LleHa pyae reoxha, y gonapmuma®

LleHe HadTe, y Aonapmma, roamwtbe npomexe, %

2019 2020 2021 2022
3,0 3,4 3,6 3,6
1,7 1,7 1,6 1,6
2,4 2,1 1,7 1,6
1,2 1,4 1,4 1,4
3,9 4,6 4,8 4,8
6,1 5,8 5,9 5,7
1,1 1,9 2,0 2,0
1,1 3,2 3,8 3,8
7,7 7,5 7,3 7,3
3,7 3,5 3,5 3,6
1,2 1,4 1,5 1,7
1,5 1,8 1,8 1,9
4,7 4,8 4,5 4,4
1,1 1,1 - -

-4,3 1,0 4,6 1,4
43 -6,2 0,8 0,9
93,9 76,4 76,4 76,4
9,6 6,2 -4.6 -1,3

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.
1 Ceetcku BAI n3padyHart je npema naputeTy KynosHe mohu.

2 LleHa uTapumua fobujeHa Kao NOHAEPMUCaHU MPOCEK LeHa MiueHuLe, KyKypy3a, Coje, MMpMHYa U jeuma.
3 Llena meTana fgobujeHa Kao NoHAepu1caHu NPOCeK LeHa 6akpa, anymuHujyma, pyae rsoxha, Kanaja, HUKAA, LIMHKA, 0710Ba U ypaHujyma.
4 LeHa pyae reoxha (cagpskaj reoxha og 62%) 3a yBo3 y KuHu, ayka TuaH JaH, y Aonapuma no MeTpuYKoj TOHM.

rnobanHm pact ogn 3,0% y 2019. roamHu, npema
OKTObapckMm nporHozama MMO®, npeacTas/ba
peBu3njy HaHuxe 3a 0,3 m. n. y o4HOCY Ha anpu/CcKy
npojekumjy. Takohe, HoBom ctonom oz, 3,4% 3a 2020.
roguMHy ouYekmBarba cy ybnaxeHa 3a 0,2n.n. Y
pa3BujeHMM eKoHOMMjama pact he He3HaTHO
ycnoputv ca 1,7% y 2019. roguHm Ha 1,6% vy
cpeaHO0pPOYHOM Mepuoay. MictoBpemeHo, o4eKnBakrba
3a3emsbe y yCcnoHy cy cnywTeHa3a0,5n. n.n0,2 n. n.
y 2019. 1 2020. roanHW1, pecnekTUBHO. 3a4p*KaHo je
O4YeKMBaHO ybp3atbe MUXOBe NPUBPEAHE aKTUBHOCTH
ca 3,9% y 2019. Ha 4,8 y 2022. roanHu. MpuepesHn
pact he y CA nsHocutn 2,4% y 2019. roaunHN, HAaKOH
yera ce npeasuha ycnopasarbe, a 3aTUM U CTarHaumja
npe ceera 36or edekta cnabswera duUcKanHor
CTUMYNYyCa W Mpenacka ca eKcnaH3vMeBHe ¢UCKaiHe
NosIUTUKE Ha HeyTpanHy. EBpo3oHa he y 2019.
roauHn  3abenexutn  noseharbe  npuBpesHe

aKTMBHOCTU 3a 1,2%, OOK ce y cpefitbeM POKY o4yekyje
bnaro ybpsaBare M cTabuavsaumja pacta ycnep,
HewTo Behe ekcTepHe Tpaxke, anu y3 moryhe
pU3MKe  M3a3BaHe  TProBMHCKMM  Mepama W
bperautom.

A3ujcKe 3em/be Yy pa3BOjy OCTajy rNaBHU MOKpeTay
CBETCKOr eKOHOMCKOT pacTta, MehyTuM HUXOB yTULA]
je mennmmyHo ybnaxkeH ycnopasatbem KuHe ycnep,
HaMeTHYTUX Tapuda u cnabuje Cno/bHe TpaxKHe.
Mako je pact Pycuje 3a 2019. roanHy peBuampaH
HaHUWXXe, OYeKMBakba 3a OCTaTaKk nepuoga cy bosba
Hero WTO je NpPeTXoAHO npensuheHo, a CAUYHO ce
MOXe O04yekuBatTM W 3a TypcKy. ®PuHaHcKjcka
HecTabunHocT y BeHeuyenun, npobnemn MeKcuka ca
MHBeCTUUMjaMa 1 Bpasuna ca cHabzeBarbem pyaom,
Kao u pactyhe reononutuyke TeHsuje Ha Bavckom
MNcToKy n cesepHoj Adpuum npeactassbajy daktope
KOju 61 MOTIM OFPAHNYUTM FNOBANHN pacT.
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Fno6anHu eKOHOMCKM pacT, . n.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

M3rnegn 3a wuHNaumjy yrnaBHOM opfpakaBajy
HaBefeHe uM3rnene 3a pacT U OYEKUBAHO KpeTarbe
LeHa npuMapHuUx npoussoga. Y pasBujeHUMm
eKoHoMMjama uHbnaumja he 6Gnaro pactm vy
nocmaTtpaHom nepuogay, ca 1,5% y 2019. roguHu, Ha
1,9% vy 2021. roauHu. 3emsbe y ycrnoHy (6e3
BeHeuyene) 3abenexuhe bnaru nag Ha 4,4% y 2020.
rogMHu ca TpeHyTHux 4,7%. MNpema OKTObGapCcKum
npojekumnjama MM®, ouekyje ce ga he ueHa HadTely
2019. roaMHuM u3HocuTM 61,8 $/6apen, wrto je
cmarene o4 9,6% y ogHocy Ha 2018. roanHy, HAaKOH
yera ce 04eKyje NocTeneHo CMakbeme.

MpojeKuuja KpeTarwa ueHe HadTe, YC/ no 6apeny
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

LleHe 6a3Hux meTana he 6uTn Behe 3a 4.3% y 2019.
roguvHu, a nocne naga y 2020. roanHu, Hactynuhe
cTarHaumja ueHa. lMpouetrbyje ce aa he ce pacT ueHe
reokha nosehatu 3a TpehuHy, y3 nag ueHe HapeaHe

1 MNpoceyHa ueHa HadTe TMNa ,bpent”, , Odyban datekc” n ,3anagHn Tekcac”.

6

roguHe u ctabunausaumjy y cpearbem poky. LleHe
Kutapuua y 2019. rogmMHM odvekyje nag, a 3atmm
cneam 6naro nosehare y cpegbOpoOYHOM NEPUOAY.
Ctona Ha TpomeceyHe Aeno3ute AeHOMWHOBAHE Y
espuma cmarbuhe ce ca -0,4% y 2019. roguHu Ha
-0,6% y 2020. roanHun, nok he ctona Ha LWecTomeceyHe
Aeno3unTte AeHOMUHOBaHe Y Aonapuma u3HocuTn 2,3%
1 2,0%, pecnekTuBHo.

KpeTtame ueHa, nHaekem, 2014=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.
MpojeKkuuja KpeTarwa LeHa, uHaekcu, 2018=100

110
105

100

95
90
85

80

75
2018 2019 2020 2021 2022
— X)3HQ e—]ET3/I/ == [IpOCEYHA LLEHA HADTE

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

ELLE je Ha cactaHKy y centembpy 2019. roguHe
oanyymna fa pedepeHTHa KamaTHa CTOMa OCTaHe Ha
pekopaHO HUcKom HuBoy of 0,00%, foK je cmarbuna
KaMaTHy CTONy Ha Aeno3uTHe onakwwuue ca -0,40% Ha
-0,50%. Caset ryBepHepa ELB ouyekyje pa he
pedepeHTHe KamaTHe cTome OCTaTU Ha TPEHYTHOM
WUAN HUKEM HUBOY CBe [0K MpojeKuuja He yKaxke aa
he ce vHdnaumja npubanxkuTn nam goctnhu 2,0%.
®E/[ je Takohe y ABa HaBpaTa CMarbMBAO KamaTHy
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ctony. OBa MOHeTapHa nonylwTakwa Cy 3ajeaHo ca
pacTyhum TpPXKULWHMM nNpobaemuma ycneg, cnopujer
pacTa goBena A0 3HAaTHUX MafoBa Yy NpUHOCMMA
OpXaBHUX 06Be3HMLUA.

OyeKuBaHa KpeTara pedepeHTHe KamaTHe cTone
PEN, %

2018 2019 2020 2021 2022

e—1.3.2018. —17.9.2018.
em—2.3.2019. e 30.9.2019.

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

Mako 6u cKopawre nonywTatbe MOHEeTapHe
MOAMTUKE MOIIO Aa Mnorypa Tpasky W3HAZ4
OYeKMBaHe, YKO/IMKO Ce TPrOBUHCKE TeH3Mje HacTase
1 YKOIMKO He byae npoHaheHo pelwere 3a bpersur,
pu3nLM  OCTBapuBarba Mpojekuuje cy W Jasbe
ACUMETPUYHM HaHMKe. Hasba eckanaumja
TPrOBMHCKOr KOH(AMKTA M NOCNeAMYHM yaap Ha
uHBeCTUUMje 6M MOrAM [0BECTM A0 HapyllaBarba
rnobasHor naHua cHabaesarba M NPOAYKTUBHOCTM Y
cpearbopoyHOM nepuoay. Takohe, cMarbeHa TparKhba
3a XapTujama Of BPEAHOCTM KOoje HOCe W3BecTaH
PU3MK 1 GOKYCUPatbe Ha HUCKOPU3MYHA CPEACTBA Y
MOBO/bHUM (GUHAHCMjCKMUM YCI0OBMMa Moramn  6u
[OBECTU A0 aKyMYNMPAHUX ParbMBOCTU TPXKMLITA.
Moctoju un pu3MK of, Ae3vHONAATOPHUX MPUTMCAKA,
6yayhv pa Hucka mHbNaumja M ycuapeHa HUCKa
uHdNaTopHa oyeKuBarba Mory nosehatu peasnHy
LieHy cepBucupatrba ayra, 04HOCHO CMakbUTH NPOCTOP
3a MaHeBpMcare LeHTpasHMM BaHKama y cayyajy
LWOKa. PU3MK reono/IMTUYKMX TeH3uja U cykoba je u
Jajbe MPUCYTaH M WMHTEH3MBUPAH je CKopalrUm
JellaBarbnma Ha BAMCKOM UCTOKY M UCTOYHO] A3nju.
OBwu porahaju mory nako npepacTv CBoje JoKanHe
OKBMPE U NPENTU HEeCTaBUAHOCT Ha rN06afHN HUBO.
Y cpeaH0poyYHOM Meproay, KJAMMaTCKe NpomMeHe U
MOAUTUYKE  Hecyrnacuue Yy  KOHTEKCTYy pacTa
Heje4HaKOCTU CYy K/bYYHM pU3MLM Koju 6U moram

CMatbuTU  rnobanHu noTeHunjan, ca 036U/bHUM
MMNANKaLNjama No HeKe 3emsbe.

nobanHa eKoHOMMja Ce HafasM Ha CBOjeBPCHOM
packpwhy, 1 YaK 1 Kaga 61 NoMeHyTU pU3nLM BUAK
MWHMMANM30BaHM, pacT 6M  ocTao  Uchog
Jocajawmwer HuBoa. HeonxogHa je npumeHa
MYATUNATEPAZIHUX MOJIUTUKA Y peLlaBakby NojeaAnHUX
KPAaTKOPOYHUX U AYrOpOYHUX MPETHU OLPKMBOM U
WMHKNY3MBHOM rfobanHom pacty. b poHocuoua
noanTMKa Tpeba O6UTU CMarbMBarbe TPrOBUHCKMUX
TeH3Mja Koje cy ocnabune rnobanHy akTUBHOCT M
JoBene [0 Hapylwasarba MoBepera, Kao M 6p3o
pewasake npobnema bperauta. CnpevaBarbe
nopecke esasuvje je Takohe jegaH o rnobanHux
uu/beBa umnje 6M ucnymere ponpuHeno 6osbem
NPUKYM/bakby jaBHUX nNpuxoda W OUHAHCUPakY
byueTa Op’KaBa. CnpoBohetbe pedopme
buHaHcKHjcke perynatmee u rnobanHa duHaHCKjCKa
6e3begHOCT ce MOry CMpPOBeCTM Kpo3 pAasba
nobosbllarba MAKPONPYAEHUMjANIHUX OKBUpPA MU
b6opbe npoTMB nparba HOBUA M MHAHCMpatba
Tepopusma. MoTpebaH je M rnobanHuM Hamop Ha
cnpevyaBakby KOpynuuje Koja HapylaBa Bepy Y
WMHCTUTYLMjE, aNn U HULITA MakbM UCKOPaK y b6opbu
NPOTMB KAIMMATCKMX MPOMEHa U MUrpaumja.

MakpoeKoHoMCKe npoueHe EBponcKe LeHTpanHe
6aHKe 3a nogpyuje eBpo3oHe

Mpema npoueHama EBponcke ueHTpanHe 6aHKe
(ELB) w3 centembpa, €eKOHOMCKA aKTUBHOCT Y
eBp030HM he HacTaBUTK ca pacTom anu Mo ctonama
HUXUM 0f, MPETXO4HO NPOrHO3npaHux. Y ogHoCy Ha
npojekumje m3 jyHa 2019. roguHe KpPaTKOPOYHMU
M3rneam cy MOroplaHu Kao nocneguua cnabujux
nokasaTes/ba MoBeperba U KOHTUHyMpaHe rnobanHe
HensBecHocTU. HakoH nosehara BNy 2018. rogmHu
33 1,9%, npuspeaHu pact he y 2019. roguHu
nsHocutn 1,1%, ook ce y 2020. roamHu o4yekyje bnaro
ybp3ate Ha 1,2%. HakoH cnabor npuspeaHor pactay
apyrom keapTany 2019. rooguMHe HOBM MNOKasaTes/by
yKasyjy ga he onopasak, Koju je 6uo npegsuheH 3a
apyry NONIOBUHY roguHe y npeTXo4HUM
npojekumjama, noyeTu KacHuje. NHpekeun
€KOHOMCKOI ~ pacroJioXKeka HacTaBuauM cy ca
noropLuiarem TOKOM NOCNeAHMX Mecelm, NocebHo y
WUHAYCTPUjCKOM cekTopy, Kao nocneguua
KOHTUHYMpaHe CnabocTM CBETCKE TProBuHe U
nosehaHe rnobasHe HEM3BECHOCTY.
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Pact peanHor pacnosfoXKMBOr AOXOTKa Tpebao 6u
ojayaTtu y 2019. roguHuM, a 3aTUM HELTO 0CAabuUTn y
2020. n 2021. roguHu. Ycnopasajyhu edekat Ha
peasiHX pacT PacnosioXKMBOr AOXOTKA gahe cnopuju
pact 3aMoCNeHOCTH, nocTeneHo nosehatrse
MHobNaLMje 1 ycnopaBakbe pUCKANHMX TpaHcdepa ca
NO3UTMBHOI HA HeyTpasHu HuBO. Ouyekyje ce aa he
notpowra  pgomahuHctaBa  6MTH nogpaHa
NMOBO/bHMM TPOLUKOBMMA 3ajy)KuBakba Koju he
OCTaTV Ha cHasu y npeasuheHom nepuoay. NocnosHe
MHBecTUUMje he HacTaBUTM pacT M Yy HapeaHUM

rogMHama, anu ys HewTto cnabujyu Temno, ycnepg
CMatbetba CBETCKe TprosBMHe U npobiaema OKO
Bpersuta M pacta KuHecke npuspege. Mehytum,
6vhe  noap)kaHe  NOBO/BHUM  GUHAHCUCKUM
YyC/IOBMMa, pactom npoduta U MHBECTULMjA, KA0 U
nogehaHom Tpa)KHbOM KOMMaHMWja 3a OMNpemom 3a
npousBoAty. V3803 y 3em/be BaH eBpo3oHe he 6utn
ymarbeH Tokom 2019. roamHe, a 3aTUM Ce O4veKyje
onopaBaKk TOKOM OCTaTaKa nepuoaa npojeKkuunje, Wro
je ny cknagy ca Cno/bHOM TPaXKHOM.

Tabena 2. MakpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a nogpyyje eBpo3oHe, NpoOMeHa Npema UCTOM nepuoay
nperxoaHe roguHe, %

AN
JlnyHa noTpowka
[JpKaBHa noTpoLrba
BpyTo uHBeECTMLMje y ocHOBHe doHa0BE
MN3BO3
YBo3
3anocneHoct
Crona He3anocneHocT
WHdnaumja
JegMHWYHM TpOLWKOBM paja
duckanHu pesynTaTt onwTe Apkase, % bAMN
BbpyTo ayr onwTe apkase, % bAMN
Canpo Tekyher pauyHa, %6401

2018 2019 2020 2021
1,9 1,1 1,2 1,4
1,4 1,3 1,3 1,3
1,1 1,5 1,5 1,4
2,3 3,1 1,9 2,1
3,5 2,3 2,4 3,0
2,7 2,6 3,1 3,4
1,5 1,1 0,5 0,5
8,2 7,7 7,5 7,3
1,8 1,2 1,0 1,5
1,7 2,1 1,7 1,5
-0,5 0,8 0,8 -1,0
85,4 83,8 82,5 81,2
2,9 2,6 2,4 2,3

M3Bop: MaKkpoeKoHOMCKe npojeKkuuje cTpydrbaka ELLE 3a noapyuyje eBpo3oHe, centembap 2019.

Ouekyje ce ymepeHuju pacT pagHe cHare umajyhu y
BMAY MNPOjeKTOBaHe HEeTO wumurpauumje pagHuKa,
OYeKMBaHYy MHTerpaumjy msbernmua u cTanHu pact
ctone aktuBHocTu. lNpepsuha ce pga he ce crona
HEe3anoC/IeHOCTM HEe3HAaTHO CMarbuTu ca 7,6% vy
apyrom kBaptany 2019. rogvHe (WITO je HajHMMKa
ctona oz 2008. roanHe) Ha 7,3% y 2021. roanHun. Pact
3anocneHoctn he 6WUTKM oOrpaHuWyeH, LEAMMUYHO
ycnen npuBpeMeHnxX KpaTKOPOYHMX epeKaTa, a 3aTUM
W ycnen, HepocTaTaka pajHe CcHare y  Hekum
3em/bama. HakoH ycnopasakwa y 2018. roguHu,
ouyeKkyje ce pa he nNpoAyKTMBHOCT paja Nonako
poctuhu pact og 0.9% po 2021. roguHe, wTo je
611CKO pe3ynTaTMma U3 NPETKPU3HOT Nepuosa.

Mpeasuha ce ga he npoceyHa cTona WHdNauuje
6naro onactnca 1,2%y 2019. rogmHum Ha 1,0% y 2020.
roguHu, a 3atum he y 2021. roauHun goctnhn 1,5%.

8

NHdnaumja he 6UTM HecTabuaHa M NPUANYHO HUCKA
0o apyre nosnosuHe 2020. roauHe, yrnasHom 36or
yTMLaja LueHa HadTe, 6asHOr edpeKkTa U HUKUX LieHa
eNlekTpuyHe eHepruje n raca. Ca crabuamsauunjom
LueHe HadTe M y3 NOPacT LeHa XpaHe, o4eKyje ce U
pact uHobnaumje noyetkom 2021. rognHe, Koju he
6UTU MOTNOMOTHYT U pacTom 6asHe uHbNauMje op,
1,5%. OueKyje ce penatMBHO CHa)KaH pacT 3apaja
ycnep Besivke NoTparkke 3a pafHOM CHarom y HeKMm
aenosuma EBponcke yHuje, pacta nHdnaumje TOKom
npeTxogHe ABe roAMHe KOju ce y HEKMM 3em/bama
Yy3MMa Kao KOpeKTUBHU daKTop npu dbopmynncarby
nnata, Kao u ycnep nosehatba MUHUMANHE LieHe
paga. MpodutHe mapke he TOKOM npojekumjckor
nepuoaa buUTK HewTo BULLEe Hero Tokom 2018, ycnep,
cnabsperba edeKata HacTanmx 36or pacTa LueHa HadTe
M jeAMHWYHNX TPOLLKOBA paja.
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MpojeKkumnjom je npeasuheHo ga d1cKanHa NoaUTUKA
byne 65aro  eKcnaH3MBHA TOKOM  Le/IOKYMHOT
npojektosaHor nepuoga. Tokom 2019. roguHe
CMakberbe AMPEKTHUX nopesa v noseharbe AgpKaBHe
notpowre he pgosectv fo bGnaxke eKcnaHsuje
durCcKanHe nonnTuKe, gokK ce 3a 2020. n 2021. rogmHy
ouekyje HewTo Behe PucKkanHO nonywTare Aa/bUM

cMatbuBarbem nopesa. flohu he go 6naror nosehawa
duckanHor geduumTa ycnen €KCnaH3MBHOCTU Y
cpearbopoYHOM Nepuoay, 40K 61 jasHu ayr Tpebano
ha ce Hahe Ha cwaasHoj nyTawbW 3axBasbyjyhu
NOBO/BHMM KamaTHMM pasiMKama M MPUMapPHOM

cybuumty.
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3. Tekyha MmaKpoeKOHOMCKa KpeTakba Y Penybauum Cpbuju u usrnegm
3a nepuog, 2020-2022. roguHe

Cpricka ekoHOMUWja Benexkin NO3UTUBHE CTOMe pacTa
neTy roanHy 3apegom. HakoH naga y 2014. roanHu,
13a3BaHOr  nonnasBama, MNpuBpPeAHa  aKTUBHOCT
6enexu No3nTUBHE pesynTaTe Uy roauHama olTpe
duckanHe KoHconuaaumje. OcTBapeHu npuspesHu
pacT, napanenHo ca Mepama lWwTeare, notephyje
aEKBATHOCT U OAMEPEHOCT CBMX akTMBHOCTU Bnaae
Koje cy cnposoheHe ca Uubem HeyTpanucarba
3HayajHe  duckanHe = HepaBHOTEXKe.  YcneuwHo
cnposegeH rnpouec duckanHe KoHconuvpauuje u
WUCTPAjHOCT Y O4yBakby MOCTUTHYTUX AoCTUrHYha Aao
je 34paB 0cHOB 3a ybp3akbe eKOHOMCKOT pacTa. To je
pesynatupano cronom pacta BAM oa 4,4% y 2018.
roOAWHW, WTO je HajBMla cTona pacra jol og 2008.
roguHe. YKoavko 2019. roguHa byae 3aBplieHa ca
NpojeKkToBaHUM pacTom o 3,5%, mosKke ce pehu aa je
CpMcKa ' npvBpeda 'y nepuody HAKOH Monnasa
OCTBapwuia KYMynaTuBHKU pact o4 16%.

HocturHyta  duUCKanHa  paBHOTEXKa omoryhuna je
Kpeuparse bylueta 3a 2018. roguHy ca GoKycom Ha
KanuTanHa ynarara.  To ' je,  yApyXeHo = ca
OAHAMUYHUM  PacTOM  MHBECTULIMOHE = aKTUBHOCTU
NPUBATHOr  CEKTOpa  pe3ynTupano  pactom  OBe
KomnoHeHTe y 2018. roanHu 3a Yak 17,8%. Pa3BojHu
KapakTep 6yiieTa 3aapkKaH je u y 2019. roaunu, ca
3Ha4ajHO noBehaHWM KanuTaaHWM yaarakbuma, Wwro
je obesbeouno 3adprkaBarbe BUCOKE AUHAMMKE
UHBECTULINOHE aKTUBHOCTU U 04YYBa/O HEHY ynory
HOCKMOLA NPUBPEAHOT pacTa.

MoBehatbe MeH3nja v 3apafa y jaBHOM CEKTOpy He
YIPOXaBa yCroCTaB/beHY PABHOTENKY, @  YKYyNHO
yuyelwhe pacxoga no oBom ocHoBy y BAMN wuma
onagajyhy nytarby. floBeharbe nnata Mma 3a Linb
ouyBatbe MpodecnuoHanHoOr Kagpa y  CekTopuMma
KOjUMa pYKOBOAMW fp)KaBa U Tume obesbeherse
KBa/IUTETHOT M3BpPLLUABakba yCNyra npema rpahaHuma.
CeneKkTMBaH NPUCTYN Npu noBehakby niata 04roBOp
je Ha uaeHTUOUKOBaHE UWHTEH3MBHWje oanuee
npodecroHanHOr Kagpa W3 fojeduHux cermeHaTta
LP¥KaBHOT CEKTOpa.

Mopen TOra, akTUBHMM  yuyelwhem y  couumo-
E€KOHOMCKOM [Aujasiory MpoHanase ce pellera 33
nosehatbe MUHMMANHE LEHe pada Ha HauyuH Koju
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Hehe [04aTHO ONTEPETUTV MpUBPEedy W HEeratmeBHo
YTUUATM HA HeHY KOHKYPEHTHOCT, a ca UHTeHLujom
Oa ce 06e3bear MHKNY3UBHOCT NpUBPEAHOr pacTa U
Kpeupa ambujeHT colimjanHe Koxesuje.

HocturHytn - duckanHm pesyntar |y nperxoaHom
nepuoay ouyBaH je wu Tokom 2019. roguHe, a
duCKanHa AucUuMNAMHE  AobuWja TpajHu KapaKkTep.
JaBHu ayr je ucnop Kputepujyma MactpuxTa, ca
TEHAEHUMJOM Aajber CMakberba U npubnikasarba
30HM KOja npy)Ka 6e36enHOCT 04 dUCKaHE Kpu3e y
cnyyajy rnobanHmx peLecuoHux KpeTama.
MIcToBpeMEHO, ' aKTUBHUM Mepama yHanpeheH je
LenokynHu oGUHAHCKjCKU cucTem, WTo je uamehy
OCTa/Ior: pe3yATMpanco cmarerem ydewha HMAM u
NMOBOJ/bHUjUM YC/IOBUMa 334y:KMBarba, 06e3behyjyhu
TAME = OO4ATHU  WMMMOYAC  MHBECTMUMjama = ©
npuBpeaHoM pacty. OcTBapeHa nobosbluakba Y
bUCKanHOM, peasHOM U  MOHETAPHOM  CeKTopy.
npenvBeHa Cy W Ha TpXuliTe papa. benexu ce
HACTaBaK pacTa 3anoc/eHOCTM Y3 NepMaHeHTaH pacTt
3apaja, Koju je n nopen noseharba y jaBHOM CEKTOpPY
1 fasbe BOheH pacTom 3apajay npuMBaTHOM CEKTOpY.

[pnnns No OCHOBY CTPAHUX AUPEKTHUX MHBECTULINjA
(COAN) ce KoHTUHYMpaHO nosehasa. Y 2018. roauHu
HEepe3naeHTn cy wuHsectupanu y Cpbujy oko 3,5
MUAWjapAN eBpa, LUTO je 33 CKOPOo Muaujapay espa
sBehu usHoc Hero y 2017. roauHu. Mpolekbyje ce aa
he CAW y 2019. rognHu npemawnT 6pyTo U3HOC 0,
3,7 mnpL espa, W10 he 6UTU PEeKOpAHM MPUAKB NO
OBOM OCHOBY noOcCMaTpaHo Yy nepuoay oa 2007.
roguHe 3a Koju mnocroje ynopeausu nogaun. Osum
npuaMeom  je  obesbeheHa nyHa NOKPUBEHOCT
peduumTa  Tekyher pauyyHa = nnaTHoOr  BunaHca.
[locmatpaHo npema npuBpesHUM AenaTHOCTUMA
you/bMBa je uspaxkeHa ausepcudurkalmja CAuU. Mehy
NPOU3BOAHMM AEeNaTHOCTMMA Yy NpBOj NONOBUHU
2019. ropuHe HajsHavajHWje WU3HOCE NPUBYKAA je
npexpambeHa MHAYCTPUja, NPOM3BOAHA NPOM3BOAA
04, TYME W NNIaCTUKeE, 3aTUM ayTOMOBMIICKa, MeTancKa
1 dapmaueyTcka uHAycTpuja.  Mehy  ycayRHUM
LEenaTHOCTMMA - npegrbade  GUMHAHCUjCKe ycayre,
caobpahaj, TprosuHa Ha Beauko U WK ycayre.
PaspyheHa cTpykTypa aectvHaunja COW notBphyje
noboJbliatba  CBEYKYNHOr npuBpeaHor ambujeHTa
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anu je yje4HO M rapaHT PaBHOMEPHOF M OAPKUBOT
pacTa. bpyTo NnpuauB No 0BOM OCHOBY Y NMPBUX OCam
meceumn 2019. roguHe mehyroauvuirbe je nosehaH 3a
33,2% W1 OueKyje Ce HacTaBaK LMHAMUYHOT pacTa.
OBum he 6utu 06e3beheH TpaHcdhep TexHOAOTU]a U
know-how, HoBa pafHa MecTta, BULIK = HUBO
KOMMETUTUBHOCTM  CPIICKe  npuBpeae U - HoBe
TPRULLIHE HUlle,

CBe MaKPOEKOHOMCKE Mepe [OoHOCe Cce Y Lumby
jayarba  ynore  MHBECTMUMja M MU3BO3a Y
YCNOCTaB/bEHOM MOZENY pacTa. Hanopu cy ycmepeHu
Ha  UHTEH3MBUPAHE  CTPYKTYPHUX  pedopmMCKuMX
npoleca, Kako 6u ce 06e36e4M0  KOHTUHYUTET
noboJbliarba MPUBPESHON OKPYMKEHba, HampeTka Ha
MehYHAPOAHUM NMCTaMa KOHKYPEHTHOCTU U Aasber
nogu3arba KPeauTHOr pejTuHra 3emibe. [locebaH
Hanop ynaxe ce y pedopmucarse jasHux npegyseha
Ca uu/bem nofgmsarba rbMxoBe epuKkacHocT. Takohe,
YCNOCTaB/ba Ce CUCTEM MOY343aHOT MOHUTOPUHTA CBUX
NOCAOBHUX MpoLieca, Koju he crpeynTy LIOKoBe U
npeno3Hat™ ¥ KeaHTUdMUMPATU GUCKaNHE PU3MKe,
anu U pusMKe Mo npuBpeaHu pacT. lNpeno3Hata je
HEOMNXO4HOCT NpoHana)keka HOBMX M3BOpPa pacTa, na
Cy MHOBALWje, UCTpaskuBatbe U pPa3Boj, 0BHOBLUBY
U3BOPY EHepruje, KpeaTuBHE WHAYCTpUje U €eKko
UHBECTULIMje Yy cTanHOM  OKyCy  MpUIUKOM
neduHucara byayhux akTMBHOCTU.

Brada ocTaje GOKyCcMpaHa Ha CMaketse yaena cuse
€KOHOMMje y CBMM NpuUBpEaHUM TOKOBUMA. Ouekyje
ce pa he ycBojeHM HauuoHanHu nporpam  3a
cy3bujarbe cuBe ekoHOmMje, MpPeKo yHanpehera
paga lNopecke ynpase, yBohera noAcTuLajHUX Mmepa
3a /JIera/iHo NOCN0OBaksEe U 3anoLli/baBakbe, CMakerba
onTepehera MocnoBakba, epuKacHujer Haasopa u
LpyLITBEHE aKTyenusaluje oBor eHoMeHa, A04aTHO
ponpuHeTn - nobosblliakby  ycNoBa  NOCAOBaHa U
06e36eaUTM  34pPaBO  KOHKYPEHTCKO HaaMeTare.
LonatHu AONpUHOC [OCTU3arby OBOF LM/ba Aajy u
AKTMBHOCTM AUTUTAIN3aLMjE CBUX aAMUHUCTPATUBHUX
npoueaypa.
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PeBu3uja KpeTakba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperara y ogHocy Ha npeTxogHy ®PUcKanHy ctpaterujy
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KpeTtarba 0CHOBHMUX MaKPOEKOHOMCKMX
arperata y 2018. roguHu

Mpema nopaumma  Penybaunykor 3aBoga  3a
cTaTUCTURY (Y Aasbem TekcTy: P3C) y 2018. roanuu je
OCTBapeH peanHW npusBpegHun pact of 4,4%.
JocturHyTta ctona npuBpegHor pacta npemawuna je
npBobuTHa ovekuBara 3a 0,9 n.n. Beha cTona opg
NpojeKkToBaHe pe3ynTaT je akTuBauuje jeaHor 6poja
NO3UTUBHUX PU3MKA KOjU CYy MPUINKOM MpojeKuuje
naeHTMPMKoBaHM. Mako je y Apyroj NONOBUHM
roguMHe OOLWNO0 A0 yCropaBakba EKCTEPHE TpaXKkbe,
0e0  YyHyTpalHKuX pu3uKa, y Be3n ca
no/bONpuMBPEeAHOM MNPOU3BOAHOM W  AUHAMUKOM
rpaheBMHCKe aKTUBHOCTWM, MaTepujann3oBaH je y
NO3UTUBHOM CMEpPY U UHTEH3UTETOM KOjU je Hagja4yao
ersoreHe ymHuoue. Y cKnagy ca TUM KpeTarbuma,
nocMaTpaHO ca pacxogHe cTpaHe obpadvyHa BAM,
MHBECTMUNje NpeacTaB/bajy Haj3HayajHMju  U3BOP
[0[aTHOT pacTa.

Y6p3arte npuBpesHe aKTUMBHOCTU MNO3UTUBHO Cce
edekTynpano Ha TPXULWITE paga. Crona
He3anocneHocTu je y 2018. roanHun nsHocuna 12,7%,
OOK je 3anocneHocT nopacna Ha 47,6%. PeanHu pact
npoceyHe HeTo 3apage wu3HocMo je 4,4% wun
AOMMWHaAHTHO je 61O onpege/beH pPacTom 3apaga y
NPUBAaTHOM CEKTOpY.

Tokom 2018. rogmHe WMHdNauuja je 6Guna HUCKA U
cTabunHa. lMoTpolwayke ueHe y geuembpy 2018.
roguHe mehyroguure cy 6une sehe 3a 2,0%, KONMKO
je wu3HocMna u npoceyHa WHONaLMja Ha HUBOY
roguHe. HajsHayajHuju ponpuHoc uHbNAUMjKM Ha
Kpajy rogvHe pane cy ueHe nospha, uurapeta wu
HadTHUX pOepuBaTta. HM3aK yTMLAj LUeHa ocTanux
npor3BOAa WU YCAyra, Kao U HUCKa M cTabunHa 6a3Ha
nHonaumja og 1,0% Ha Kpajy roanHe u y roamiirbem
npoceky, noTephyjy HUCKe MHbNATOPHE NPUTUCKE Ha
CTPaHU TpaxKHoe.

YmecTto nnaHupaHor geduunta byyeta og 0,6% AN,
ocTBapeH je cyduumnt og 0,6% BAM. Osum je 2018.
rogMHa 6wuna  pgpyra  ysacTtonHa roguHa  ca
NO3UTUBHUM  OUCKAaNHUM  pe3ynTatom, LWTO je
noTBpAa YCMewHOCTM CNpoBeAeHe KOHCcoMaaLmje u
oyyBatba  OuUCKanHe  aucumnanHe.  o3uTMBaH
bucKanHU pesynTaT AONPUHEOD je Aa/beM CMatbery

2 HaumoHanHu padyHu
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yyewha jaBHor gyra onwTe apkase y 6N, kKoju je Ha
Kpajy rogmHe nsHocuo 54,4% bAI.

Yyewhe Tekyher gedunumrta nnatHor 6unaHca y 2018.
nsHocuno je 5,2% BAI, uume je 3aapKaH HUBO M3
2017. rognHe. OeduumT je n pgasbe y NOTAYHOCTU
nokpueeH HeTo npuansom CAW. bnaro noropwame
aedunumnta Tekyher padyHa naaTHor 6unaHca y ogHocy
Ha MPBOOUTHO MPOjEKTOBAHWM AETEPMUHUCAHO je
HewWwTo AWHAMUYHWjMM pacTom yBo3a oa 11,6%
peanHo mr. MehyTum, MOCMATpPaHO MO CTPYKTypu
yBO3a YO4/bMBO je jayarbe YyBO3HE aKTUBHOCTM Y
CErMeHTy MHTepMeanjapHuUX NpPoun3Boaa, eHepruje u
KanuTanHux fobapa, WTo je y cknagy ca ybpsaHom
ONHAMUKOM npousBoaHe " MHBECTULMOHE
aKTUBHOCTM, WTO 6U y 6ancKoj byayhHocTn Tpebano
O3 JonpuHece ogpXKakby BUCOKE AMHAMUKE KpeTakba
13B03a. M3B03 je Tokom 2018. rognHe MMao BUCOKe
cTone pacta Uy cermeHTy poba u 'y cermeHTy ycayra,
LITO je pe3ynTupano yKynHUm peanHnm noseharem
o 8,3% mr. O6bum YyKynHe CMNo/bHOTPrOBUHCKE
pasmeHe WCKasaH y espuma je y 2018. roauHum
nosehaH 3a 11,8%, 40K NOKPUBEHOCT yBO3a M3BO30M
N3HOCK BMCOKMX 85,6%2.

HeTo aeBu3He pesepBe Ha Kpajy Aeuembpa 2018.
rognHe mnsHocune cy 8,85 muanjapam espa. OBo je
HAjBULLIN U3HOC LEBU3HUX pe3epBM Ha Kpajy jeaHe
rogmHe nocmatpaHo oz 2000. rogmHe, WTO je nepuog,
33 KOju ca CTaHoBMWTA MeTogosorvje npahera
nocToje ynopeansu nogaum.

TeKkyha KpeTara peanHor cektopa y 2019.
roauHu

Mpema kBapTanHum nogaumma P3C pact BAMN y npBa
ABa kBapTtana 2019. rogmHe nsHocmo je 2,7% n 2,9%,
pecnektMBHo. OcTBapeHM pacT y MpBOj MOJIOBUHU
roguMHe je HewTo MCnof o4YekuBara. Mehytum,
byayhu pma  ycnopasajyhu  umHuMouM  Mmajy
npMBpeMeHu KapaKkTtep, ctona pacta of 3,5% je jow
YyBEK LLOCTM}KHA U Kao TaKBa 3aZprKaHa Npu Kpenpary
CpearbOpOYHOT CLLeHapwja.

OcTBapeHM pacT y nNpBOM KBapTany BoheH je
KpeTatbeM  YCAYKHOr  CeKTopa Koju  6enexu
mehyroguwre noseharwe op 3,8% UM TuUme
ponpuHocyn pacty BAM ca 2,0 n.n. paheBMHCKa
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AKTMBHOCT HacTaB/ba MO3UTUBHA KpeTakba M Y OBOM
nepuoay 6enexu pact og 10,5%, ponpuHocehu
cTonu npuepegHor pacta ca 0,3n.n. Mako je
npoueHom Ha 6asv  BULIErOAMLIKbUX NPOCEKA
OYeKuBaH nag, cekTopa nosbonpuepeae,
pernctpoBaHa KpeTawwa cy 6wuna 6osba  op,
OYEKMBAHWX, HEraTMBaH AOMNPUHOC je M30cTao U buo
rotoBo HeyTpanaH. Koa vHAycTpujcke npousBoare
je y npBom Tpomeceujy peructposaH nag og 1,4%.
MeceuHn uHaekcn ¢usnMyKor obuma npou3BOLHE
Nnokasyjy 4a je Haj3Ha4yajHuju ycnopasajyhu ytuuaj Ha
KpeTatbe OBOr CeKTopa [JoWao o4 AenaTHOCTU
HadTHe M xemujcke nHAycTpuje. Cmarberbe obuma
npousBoAHE OBWUX [AENaTHOCTU  AWPEKTHa je
nocneauua rotoBo noTnyHe obycTaBe NPOU3BOAHMX
npoueca y Bogehum KoMnaHWjama Koje cy y Huma
peructpoBaHe. Y oba cnydyaja passior je naaHMpaHu
pefoBHU PEMOHT NMPOM3BOAHMX KamauuTeTa Koju je
3anoyet y mapTy. lMpexpambeHa wuHAycTpWja, Kao
OEenaTtHocT Koja je y Hajsehoj mepu noroheHa
yBegeHum Tapudama MpuwtuHe, 3agpKana je HUBO
NPoOu3BOAHE U3 UCTOT KBapTasia NPeTXxogHe roguHe,
Yyume je M30CTa0 HeH MO3UTUBAH [OMNPUHOC.
Yaumajyhm y 063up npupoay ycnopasajyhux
YMHMAALA NPUNUCAH UM je MPUBPEMEHU KapaKTep.

MocmatpaHo npema KOMMOHeHTaMa ynoTpebe
OOMMHAHTHU M3BOPM pacTa Cy JIMYHA MOTPOLWHA U
MHBECTUUMOHA aKTMBHOCT. PeanHu mehyroguiirbu
pacT 3apaga y npBom KBapTany og 6,9%, Kao u pact
3anocneHoctn og 3,1%, obesbeannn cy pact iMuHe
notpowre of 3,3%. CxofHO BUCOKOM y4yewhy oBe
KOMMOHEHTEe y pacxoaHoj cTpyKTypu BTN oBaj pacT je
420 gonpuHoc o4 2,3 n. n. MHBeCTULLMOHA aKTUBHOCT
je HacTaBu/a AMHaMM4YaH pacT UM 3abenexuna
mehyrognwe nosehawe op 7,8%, wTo je
ponpuHeno crtonu pacta bAM ca 1,3 n. n. Hactasak
WHTEH3UBHOI WMHBECTMPAtba MPUBATHOI CEKTopa
YyAPYKEHO ca eduKacHMjum cnposBoherem jaBHMX
pafjoBa JAprkaBe o06e3beano je KpeTarbe OBe
KOMMOHEHTE HeWTOo M3Ha4 oO4YekuBara. Pact
Ap*KaBHe NoTpoLUHe U3HOCKO je 2,5% 1 fao je bnarm
no3uTMBaH AONPUHOC NPUBPESHOM pacTty. M3Bo3 K
yBO3 cy mehyroauuwre rnegaHo nosehaHW rotoso
yjeaHayeHo 9,3% u 9,8%, pecnekTuBHO. To je
onpenenuno HactaBak HeraTMBHOr yTuuUaja HeTo
M3B03a Ha NPUBPELHM PacT MUy OBOM KBapTany.
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Y pgpyrom kBaptany 2019. rogmMHe pernctpoBaHa je
peanHa mehyroguiitba cTona NpUMBPESHOr pacTa o4
2,9%. Ycnyre 3aaprKaBajy AMHAMUKY U3 NpeTxogHor
KBapTasa W OCTajy Y Y/I03M rNaBHOT M3BOpPaA pacTta ca
gonpuHocom oz 2,0 n. n. NpaheBMHCKA aKTUBHOCT je
3HayvajHo ybp3ana u ca noseharwem opg 16,8% pana
aynao sBehu LONPUHOC CTONKW NPUBPEAHOT pacTa Hero
y npeTxoAHOM KBapTany. Mo/bonpmepena 3afprKasa
HeyTpasiaH [ONPUHOC, AOK je HeratMBHU YyTULaj
MHAOYCTPUjCKe npou3BoArbe npoaybsbeH ycnen
HacTaBKa PEMOHTHMX aKTUBHOCTM TOKOM Apyror
KBapTana U y HadpTHOj U Yy XeMWjCKOj AenaTHOCTW.
YcnopaBaky WHAYCTPUje A04ATHO je A[O0NpuHesno
3HayajHo CMatere obuma npounsBoAHe
npexpambeHnx npounssoaa.

CTpyKTypa M3BOpa pacta ca pacxogHe ctpaHe bAN
NnoKasyje javyatbe WHBECTULMOHE QaKTUBHOCTU W
noropLuakbe yTuuaja CnosbHOTPrOBMHCKE pasmeHe Ha
npvepesHu pact. OBa KpeTaka Behum penom cy
onpefe/beHa  MHTEH3UMBMPAHMM  pafoBMma  Ha
oapeheHuM  MHOPACTPYKTYPHUM  NpojekTMMa U
YBO30OM KOMMOHEHTU HEeONXOAHUX 3a HUXOBY
peanusaumjy. Ynory Hocuoua pacta W gasbe
3a4pKaBa NpMBaTHA NOTPOLLHA Ca AONPUHOCOM Of,
2,3 . N, WTO je NOAPKAHO CHAXKHUjUM MO3UTUBHUM
epeKToMm MHBECTMLMja M gonpuHocom og 1,6 m.n.
3afp)KaHa gMHaMMKa M3BO3a ca pacTtom of 9,1% wm
yBO3Ha aktTuBHOCT Beha 3a 10,9% onpepenunun cy
HeraTuBaH AONPUHOC HeTo n3Bo3a og 1,8 n. n.

BucokoppeKkBEHTHM MHOVKaTOPU npuepenHe
AKTUBHOCTM YKa3yjy Ha MNpUBPEMEHW KapaKTep
ycnopasajyhux uumHunaua wHAyCTpuje, HacTaBak
NO3UTUBHUX KpeTara Yycayra W pabe ybpsare
rpaheBuHCKe  aKTMBHOCTU. [pema  MHAEKCMMA
du3nuKor obMma nNpPom3BoAtLe YKYMHA UHAYCTPUjA Y
jyny v asrycty 6enexu ctone pacta oz 3,7% un 0,5%,
pPEecneKkTUBHO, Y3 KOHA4YHM oOnopaBak HapTHe U
Xemujcke wuHAaycTpmje. [llocmatpaHo y nepuoay
jaHyap—aBryct mehyroamwma ctona pacta ¢pusnyKkor
obuMa npomsBoArbe NokKasyje cmarbere og 1,0%.
EdekaT ycnopaBatba ycnen pemMoHTa jol YBeK je jak,
ann ce o4yekyje ga he [0 Kpaja roguHe 6uUTK
HeyTpanM3oBaH, Te Aa he yKynHa uHAyCcTpuja MmaTtu
6narn peanHu pact 6pyTto goaate BpegHoctn o4 0,3%
mr. y 2019. rognHu.
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UHaekcn dusunukor o6Mma Bogehux aenaTtHocTM MHAYCTPUjcKe npousBoate, 2018=100
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

YcnyKHU cekTop y npsmux ocam meceun 2019. rognHe
cTabunHO pacTe U YyBa ya0ry LOMUHAHTHOM HOCKOLLA
npuBpeaHOr pacrta. Y oBOm nepuogy, y O4HOCY Ha
UCTU nepuopg, NpeTXxoAHe roAMHe, MasonpoaajHu
npomert je 6no Behu 3a 10,9% HOMWHaANHO, OAHOCHO
8,7% peanHo. [llocmaTpaHO y CTa/IHUM LLeHaMma,
HenpexpambeHMm NpPou3BOAMMA TProBasio ce BULLE
3a 10,5%, OOK je NnpomMeT MOTOPHUX rOpMBa U XpaHe,
nvha wn pgyBaHa 6uo Behu 33 8,1% u 7,6%,
pecnekTnBHo. CTpaTellKka opujeHTaumja Bnage Ka
jauarby TYpUCTMUKMX ycnyra ob6e36ehyje KOHTUHYMPaHM
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pact oBor agena ycnyra. bpoj Typucta je y oBom
nepuoay W3HOCMO OKO 2,5 MWAMOHA, WTO je
mehyroguwie nosehawe opf 5,6%. MosehaH je u
6poj ocTBapeHux Hohewa 3a 5,2%, Te UX je YKynHO
3abenekeHo oKo 7 MuAMOHa. [eBU3HU NPUANB Of,
TYp13Mma, y nepmoay jaHyap—asrycT nsHocuo je 918,7
MW. eBpa, WTO je mehyrogunwre noseharse og, 6,7%.
MpomeT y yroctuTes/bCTBY, MOCMATPAHO Yy nepuoay
jaHyap-jyn, mehyroguwe je peanHo nopacTtao 3a
9,0%.
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BucokodppeKBeHTHU MHAUKATOPU Haj3HAUYAjHUjUX YCAYKHUX aenaTtHocTy, 2018=100

MpomeT y TProBMHW Ha Maso y CTaJIHUM LLeHama
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--------- DpUrMHaAHK Nogaum

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

lpaheBunHCKa AKTUBHOCT HacTas/ba CHaXHY
OVHaMuKy Tokom 2019. roguHe. bBpoj wu3patmx
rpaheBMHCKMX [03BOMA Yy Mepuoay jaHyap—asrycrt
Behu je 3a 7,2%, AOK je Ha 6a3sn HUX OYEKMBaAHA
BpeAHOCT pagosa Beha 3a yak 101,8%. Mopegs Tora,
ouekyje ce Aa he KanuTanHu pacxoau penybnuke y

2019. roanHu 6utn mehyroanwwre sehu 3a 26,7%.

PacnonoxuBem nofaumn o KpeTary Mo/bonpuBpesHe
npov3BoAtbe MNOKa3lyjy f4a je 0Baj CeKTop MMao
pe3ynTtaT 60/bM O, OHOT KOjU je o4YeKMBaH Ha 6asm
BULLIEroAuLWbMX npoceka. U nopen sucoke 6ase m3
npoLusie roanMHe NPoM3BOAHa KyKypy3a mehyroanite

3 http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=13281
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2017 2018 2019

TpeHa wakyc

je Beha 3a 7,7% w70 je c 063Mpom Ha NoHAep ose
KYAType Yy YKYMHOj NO/bONPUBPELHOj NMPOU3BOAHMU
3HayajHO oOnpefennio KpeTarbe OBOF CeKTopa.
JopatHo je ponpuHeo pacT Npou3BoAHe coje 3a
8,5%, jabyKka 3a 8,5% u wsbuse 29,9%.

Muaekc npuepegHe akTmsHocTM Cpbuje (MMAC)3,
KOju MuHUcTapcTBO dMHaHCKja uspahyje 3a notpebe
OLLeHa KPaTKOPOYHMX EKOHOMCKUX KpeTakba NoKasyje
ybp3atbe npvBpesHe aKTUBHOCTU Y jyay M aBrycTy u
y3uma spegHoctn og, 4,4% v 3,8%, pecnekTnsHoO.


http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=13281
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UHaeKc npuspepgHe aktusHoctn Cpbuje (MNAC) no

4,0

Vil

ceKTOopuma (AonpuHocu pacty, n. n.)

4,2 4,2 44
3,6 3,8

L}
X X XI X1 I m v v v vl v
2018 2019
I [lo/bonpuBpesa . /IHaycTpUja
s [paheBMHapcTBO Ycnyre
Heto nopesn s 5 [11

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Ha 6a3n pacnonoXmeux rMoKasaTes/ba, YOUEHUX
TpeHAoBa, aHaauM3a wu3BOpa pacta W npupoge
YMHMMAUA ycnopaBakba MUHMCTAPCTBO GUHAHCK]a je
3a4pKano npojekToBaHy ctony pacta bAM 3a 2019.
roAvHU Ha HMBOY oA, 3,5%. Pa3nosun 1 aprymeHTn ose
oanyke npuxsaheHu cy u notBpheHn M og cTpaHe
MM®. MWNako je ueHTpanHa npojeKkuurja pacTa
3a4pXaHa, CTPYKTypa HEroBuMx M3BOpa je jegHum
OeN0M NpoMereHa, YMME je YBaXKeHa jaya AMHaMMKa
MHBECTMUMja W noropwaH yTuuaj HeTo W3BO3a,
OJHOCHO, MNOCMAaTpPaHO Cca Mpou3BOAHEe CTpaHe
KBAaHTUOUKOBAH je CHaXKHWju pacT rpaheBMHAPCTBA,
3aTMM NPUHOC NO/bONPUBPEAHE NPOU3BOAHE U3HAL,
OYeKkMBarba, KAO0 W pPEerncTtpoBaHa YycrnopaBakba
CeKTopa nHaycTpuje.

Tabena 3. bpyTto gomahu npousBog, cTone peajaHor pacra, %

2018 Q12019 Q2 2019 2019* 2019*
(npetxogHa (peBupgupaHa
npoueHa) npoueHa)

BpyTo gomahu nponssog, 4,4 2,7 2,9 3,5 3,5
MpunBaTHa NOTpOLWHA 3,1 3,3 3,2 3,5 3,5
[p*KaBHa NOTpOLWHA 3,7 2,5 2,4 2,7 4,1
MHBecTMumMje y ocHOBHe ¢poHa0BE 17,8 7,8 8,6 6,7 8,8
M3B03 pobe 1 ycayra 8,3 9,3 9,1 7,4 8,6
YB03 pobe u ycnyra 11,6 9,8 10,9 7,6 9,6
MNosbonpuspesa 15,2 0,5 -0,5 -3,9 0,0
NHaycTpmja 1,0 -1,4 -2,1 3,0 0,3
[paheBuHapcTBO 12,8 10,5 16,8 9,0 18,4
Ycnyre 4,2 3,8 3,8 4,1 3,9

M3sop: P3C

* MuHUCTapcTBO GUHaAHCKja
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MpojeKumnje KpeTara peanHor cekTopa y
nepuoay 2020-2022. roamHa

KpeTatba OCHOBHWX MaKpPOEKOHOMCKMX arperata u
MHAMKaTopa 3a Penybauky Cpbujy y nepmuoay 2020—
2022. rogmMHa NpojeKkToBaHa Cy Ha OCHOBY aKTye/HUX
€KOHOMCKMX MOoKasaTe/ba W u3rnepa 3a Peny6auky
Cpbujy 1 mehyHapOoLHO OKpYKere, Kao U Ha OCHOBY
npoueHe edeKata NAaHUPaAHUX Mepa EKOHOMCKe
nonutuke. Y 063uMp cy y3eTM M yCrnocCTaB/beHa
¢durCKanHa cTabunHocT U TpeHAHa KpeTarba peanHor
CEKTOpa, OjayaHa eKcTepHa no3uuuvja 3em/be U
pactyhu npunns CAW. MMopen Tora, 3anodyere
pebopme M nnaHMpaHa cuUCTeMcKa YyHanpehera
npuspesHoOr ambujeHTa MAEHTUOUKOBAHA Cy Kao
n3sopwm moryher fogaTHor pacTa. Y cynpoTHOM cmepy
MOry  AenoBatM  MOTeHUMjasHe  Heu3BEeCHOCTU
KpevpaHe TypbyneHumjama Ha mehyHapoaHOM
TPXUWTY poba n Kanutana.

Bnaga he y oBom nepuoay BOAUTU OALFOBOPHY W
npeasuansy GUCKaaHy NOAUTUKY, CUHXPOHW30BAHY
ca MOHEeTapHMM BnactMma W QoKycupaHy Ha
Nloumpatbe HoBMX M3Bopa pacta. OyyBaHa cTabuaHoCT
jaBHUX dMHaHcKHja obe3beguna je duUcKanHM npocTop
3a nosehakbe KanuTanHMX pacxoaa, ann n omoryhuna
KOHKpeTHe mepe y npasLy pactepehersa npuspese u
adupmauymje npmeBaTHOr MHBeCTUpakba. Mpuans CAN
obesbeanhe TpaHchdep 3Hawa UM TeXHoMoOruje,
noguhM KOHKypeHTHOCT UM o06e36eantM HoBe
npofajHe KaHane pgomahum  npowmssohaymma.
MexaHu3am MoAcCTULAja MMA 33 UWb  HUXOBY
CEKTOPCKY W pPEernoHanHy Aucnepsujy Kako 6u bune
obesbeheHe npeTnocTtaBke paBHOMEPHOr pasBoja U
MaKCUManHe  UCKOPUWNEHOCTM  KOHKYPEHTCKUX
npeaHocTu.

Tabena 4. MNpojeKumja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX NoKasaTtesba Penybaunke Cpbuje

BAN, mnpa auHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact b4, %
Oednatop 64N, %
PeanHu pact nojeanHmx komnoHeHTn BAM, %
JlnyHa noTpowma
[pKaBHa noTpoLHa
BpyTo nHBecTULMje y ocHoBHe poHA0BE
M3B03 pobe u ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Canpo pobe u ycnyra, y EYP, % BAMN
Canpo Tekyher payyHa, y EYP, % 64N
MHbnaumja, npocek nepnoga, %

MpoueHa Mpojekuuje

2019 2020 2021 2022

5.417 5.827 6.264 6.740
3,5 4,0 4,0 4,0
3,3 3,4 34 3,5
3,5 3,9 3,6 3,7
4,1 1,5 1,3 0,4
8,8 6,4 5,4 5,7
8,6 8,1 8,4 8,4
9,6 7,4 7,1 7,2

-10,3 -9,6 -8,9 -8,2
-5,9 -5,3 -5,2 -4,7
1,9 2,0 2,2 2,5

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

CpeZtb0poyHa NpojeKLMja KpeTakba peasHor CekTopa
je 3acHoBaHa Ha peainUCTUYHOM MPUCTYNY, Kako 6u
ducKanHa NoAnTMKa BUNa afeKBaTHO NOCTaB/bEHA U
Kako He 6w yrposuna pJocafjawra nocturHyha.
BoheHa WMHCTUTYLMOHAZIHUM namherbem n
WCKYCTBMMa W3 paHujer nepuofa Bnaga uumese
bucKkanHe NOAUTMKE MOCTaB/ba Ha  peanHum
npeTnoctaBkaMa Koje He enu Aa Merwa ad hoc
Mepama, CBeCHa HeoApKMBOCTU TaKBUX Mepa Kao U
HeraTuBHoOr ,,6ymepaHr” edpeKkra Koju ca cobom Hoce.
MpojeKkToBaHe roguiltbe cTone NPpUBPeaHOr pacTa He
npeacTtas/mbajy aeduHucaHe uusbese, Beh cy oapas
TPeHyTHe KoHCTenauuje oanydyjyhux dakropa.
MaTpuua p13rKa Npojekumje NocToju 1 onucaHa je 'y
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0BOM A0KymeHTy.  OBaKaB MPUCTYM Ce MOKe
cmaTpaT¥ OMPesHMM anuM He U HEeAOBOJbHO
ambuumosHum, byayhu ga cy cee akTMBHOCTM Bnage
ycMepeHe Ha OTK/Jakbakbe bapujepa npuspegHoOMm
pacTy U akTUBaLMjy HErOBUX A04AaTHUX M3BOPA KaKo
61 npojeKkToBaHe cTone bune npemalleHe.

3a 2020. roanHy npojekToBaHO je ybp3arbe peanHor
pacTta eKoOHOMCKe aKTMBHOCTM 3a 4,0%. MocmaTpaHo
no arperatuma ynotpebe, ouekyje ce HacTaBaK
NO3UTMBHOI  yTWUUQAja pacTta  3anocieHOCTU MU
NOBO/bHUX YC/IOBA 3afy)KMBartba Ha MNPUBATHY
notpowry Koja he 3abenexutn pact og 3,9%. Y
CKNafly ca CBOjUM AOMWHAHTHUM ydyewhem vy
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cTpykTypn BAM oBa KomnoHeHTa he gatu
Haj3HaYajHUju OONPUHOC EKOHOMCKOM pacTy. Tpeba
MMaTK y BUAY 43 je pacT notpowre 6asupaH Ha
34paBuMm M3BOPUMA, brhe HUXKM je o4 peanHor pacTa
BOMN u Hehe reHepucaTM yHyTpawWHe W CrNo/bHe
HepasHoTexKe. Y 2020. roguHu nHsectuymje he 6utn
Apyra no 3Hayajy KOMMNOHeHTa y noraeay no3nTUBHOT
OOMpMHOCA pacTy, LWTO je BeOoMa BaXXHO ca
CTaHOBMLWTA Hoerose ogpxueoctn. OueKkyje ce
mehyroguwre nosehawwe og 6,4%, OAHOCHO
ponpuHoc pacty bAMN og 1,5 n. n. YecmepeHoct CAU
npe cBera y CeKTope Koju Mpov3BoAe pasmeH/bMBa
[obpa, mogepHusaumja noctojehmux M akTMBUpate
HOBUX MNPOM3BOAHUX KanauuTeTa, Y3 OYEKMBaHWU
OMnopaBaK CrnosbHe Tpakke, pesyntupahe OHpxRUm
pactom u3Bo3a (8,1%) oa pacta yBosa (7,4%). OBakBa
KpeTatba he o06e36eauTn cmarberbe HeraTMBHOr
[0NpUHOCa HETO M3BO3a peasHom pacTy bAlM.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxogHu npuctyn, n. n.

MPOJEKUMIA

4,0 4,0 4,0

2017 2018 2019 2020 2021 2022
I [1p1BaTHA NOTPOLUHA I /IHBecTMUMje
I 1 p)KaBHa NOTPOLWHA I HeTo M3BO3
MNpomeHay 3anmxama e PeanHW pacT bAMN

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MocmaTpaHO ca npousBoAHe cTpaHe, nosehatrbe
KpenpaHe b[1B oueKyje ce Kog CBMX CEKTOpa, OCUM
KOZ, nosbonpuBpese nog NpeTnocTaBKOM MnpocevyHe
ce3oHe. YcayHM cektop he 3agpxaTtu ynory
OOMMHAHTHOr HOCMOUA pacta ca [AOMPUHOCOM Of,
2,2 n. n. Pact 6u Tpebao fa byae amsepcMdrKoBaH 1
ocTBapeH y BehMHM yCAYKHUX AeNaTHOCTM @ NocebHo
y TProBuHW, caobpahajy, TYpUCTUUKMM ycayrama anm
1 cBe 3HavajHujem UT cekTopy. YKynHa nHayctpuja he
Ca ONOpaBKOM CrMOJbHE TPaXKHe U aKTUBUPAHEM
HOBMX NPOM3BOAHMX KanaLuTeTa anun 1 ycnes aejcrea
6a3Hor edekrta yop3atn y 2020. roaMHN 1 AONPUHETH
pacty BAM ca 0,9n.n. OBakBMM KpeTarbuma
YCAYKHOT M WHAYCTPUjCKOF  ceKTopa  bBuhe

18

onpeae/beHO OKO TpU YETBPTUHE CToMne NpuBpeaHor
pacta. 3a rpaheBuHapcTBO ce npeasuha HacTasak
cTabunHor pacta vy Hape4HOM Nepuoay 1 JONPUHOC
pacty bAM og 0,4 n. n. y 2020. roguHu. Ouekyje ce
HacTaBak wu3Bohera NpUBATHUX rpaheBUHCKUX
pagoBa, y3 noseharwe eduKacHOCTM peanuvsaunje
jaBHMX npojekaTa. [log npeTnoctaBKOM npoceyHe
no/bonpuBpeaHe Ce30He 3a CeKTop Mosbonpuspese
NpOjeKToBaH je HeraTuMBaH gonpuHoc pacty bAMN y
2020. roauHu o4 0,2 n. n.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
NPOU3BOAHMU NPUCTYN, N. N.

6 NPOJEKLMIA
4.4 4,0 4,0 4,0
4
2
0

2017 2018 2019 2020 2021 2022
I [o/bonpuspesa N /HpycTpUja
N [paheBMHapPCTBO B Ycnyre

Heto nopesn e PeanHu pact A0

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

MNpema cpefHOpPOYHOj MAKPOEKOHOMCKO] NpPOojekumjm
KyMyfaTMBHa cToma pacta y nepuogy 2020-2022.
roamHa usHocuhe 12,5% n 6uhe onpepesbeHa pactom
fomahe Tpaxme. OBaj M3BOP pacTa je AeTepMMUHUCAH
KaKo nepmaHeHTHMM nosehakbem MHBECTULMjA TaKo U
pacTom noTpowre JomMahuHcTaBa ycnes —pacTa
YKMBOTHOT CTaHZApAa CTaHOBHULWTBA. NprBpeaHn pacT
M pobap ¢uCKanHM pesynTat, ca YCnocTaB/bEHOM
bUCKaNHOM  AWCUMNAMHOM M 3HAYQjHO  OjavyaHuM
KpeanbunmTtetom ap:kase Cpbuje Kog MHBECTUTOPA, Y3
NOBOJ/bHMjE YCNI0BE 33JyKMBarba Ha MehyHapoaHOM
duHaHcHjckom  TpRMWTY, obe3beauhe  HacTaBak
ybp3aHor Temna cmaksersa yyewha jasHor ayra y BAIM.
MpouereHo je aa he jaBHKM Ayr onwTe ApKaBe Ha Kpajy
2022. ropguHe wm3Hocutn 48,3% BAM. [MpoceyHo
roauwrbe, cprcka npuspega he pactm no cronu oA,
4,0%. NMoseharbe NpuBaTHE NOTPOLLHE NPOjEKTOBAHO
je no HuKoj cTtonn opf ybp3arba npuBpegHe
aKTMBHOCTM M Yy npoceky he u3HocuTn 3,7%. OBO
nosehare y cebu He cagpxu Hapylwasajyhe
efemeHTe YCMOCTaB/bEHUM paBHOTEXaMma.
3acHOBaHO je Ha 34paBUM M3BOPUMA, Npe cBera Ha
noseharby 3aN0OCNEHOCTU asin U NOBOJ/BHOM YTULLAjY
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LEeHOBHUX M KpeAUTHUX KpeTarba Ha PacrnosioKMBU
noxonak. Ouekyje ce cTabunaH pact UHBeCTMUM)a, Y
Nnpoceky oA oKo 6% roauuwibe, WTo he nocreneHo
noamsaTtn uxoBo yyewhe y cTpykTypu BATM Koje 6m
Ha Kpajy npojekuujckor neproga tpebano ga nsHocu
6113y 25%. V3803 he y npoceKky roguiitbe pacty no
ctonn on 8,3%, WTO je 6pXe 0f O4YeKMBaHOr
roamwkber pacTa yBosa Koju he y npoceky U3HOCUTH
7,2%. OBaKBa AMHaMUKa CNO/bHOTPrOBUHCKUX TOKOBA
nobosbwahe cango tekyher payyHa naatHor 6uiaHca
n obes3beauTV MO3UTMBAH YTULQAj HETO M3BO3a Ha
CTOMy NPUBPESHOr pacTa y cpegrem pPoKy. Takohe,
nobosbwary aedunumnta Tekyher padyHa 6u Tpebao
42 [OMpUHece 1 CBe 3HaYajHMju pacT U3Bo3a ycayra.
Y nepuogy 2020-2022. rogmHa o4eKyje ce ctabunaH
npuans COW op 3,0 mapa espa roguwme. Mopes,
Tora, edektynparwe COW mn3 npetrxogHor nepuosa
ponpuHehe nosehatby KOHKYpeHLUMje U yTULATU Ha
edpuKacHocT somahux npomssohaya, ook he ca gpyre
CTpaHe O6UTM aKTMBMPAHW HOBM KaHaau npogaje u
OTBOPEHE  HOBe  TP)KMLWHe  Huwe. Takohe,
KOHKPETHUM Mepama YKaamajy ce bGapujepe u
ocnobahajy pecypcu 3a ybp3aHO MHBeECTUpPatE
fomahux npomssohaya, cTumynuwe ce n xpabpu
CBaKM BUL, nomahe MHBEHTUBHOCTU n
NPOaKTUBHOCTU. [locMaTpaHO Ha CTpaHW MNOHyZe,
YCAY}KHU CEKTOP M MHAycTpuja he 3agp:Katu ynory
AOMMWHaHTHMX M3BOpPa pacTa 1 nosehaBaTh KpenpaHy
BAB y npoceky roguwre 3a 4,1% wn 4,6%,
pecnekTusHo. MNosutneaH gonpuHoc he gohu n of
04YyBaHOr  AMHaAMUYHOT pacTa rpaheBuHCKe
aKTMBHOCTM Koju he MpoceyHo roAuiitbe M3HOCUTU
7,2%. locTn3atbe eBPOMNCKMX CTaHAapAa U Nnoausare
KOHKYPEHTHOCTU Y NOJ/bONpUBPEean, UCMYyHEeHEeM
ycnosa 3a otBaparbe [lornasma 11 u  Kpos
kKopuwhewe WMAPL Il nporpama EY, cmaruhe
BapWjabMAHOCT NPOM3BOAHE OBOI CEKTOPA M3a3BaHY
arpoMeTeopOo/IOWKMUM YCNOBUMA.

Bnaga v 0BMM TpOrogulkbMM CLLEHAPMOM OCTaje
nocseheHa ovyBaky Mozena NpMBPESHOT pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBECTMUMjamMa U M3BO3Y, a Koju je
noapaH pacTom NpMBATHE NOTPOLLUHE Ha PeasHum

W 34paBMM u3Bopuma. Yaeo 6pyTo mHBecTMuMja Y
ocHoBHe ¢oHaose y BAMN he Ha Kpajy 2022. roguHe
6uTK 3a oKo 4,5 n. n. Behu y ogHocy Ha 2017. roauHy.
Y ucToj roamHu, yaeo ussosa poba v ycayra nsHocmo
je 50,5% bAN, nok he Ha Kpajy nepnoga obyxsaheHor
0BUM cLeHapuom 6uTn nosehaH Ha 56,0%. [prKkaBHa
notpowra he 3aap:KaTtm yyewhe oa oko 16% bAIM,
LWTO je 3Ha4yajHO MUCnog eBPOMCKOr npoceka Koju
npenasu 20%. Cmarbene yyewha gedpuumrta poba u
ycayra y BAM, 6uhe npaheHo 1 cmarbersem ydyewha
aebdvumta Tekyher padyHa y BAMN. Osum je
obesbeheHa OApP*KMBOCT CMOJbHOT Ayra, eKCTepHa
JIMKBUAHOCT U CONIBEHTHOCT.

Bnasa cBOjUM aKTMBHOCTMMA M MepaMa NoKyLlaBa Aa
OCHa*XW WHBECTULMOHY MU M3BO3HY KOMMNOHeHTy B/
nocMaTpaHO ca pacxogHe CTpaHe M Aa Kpo3 ose
n3Bope obesbean pacT M3HAA NPOjeKTOBAHOr Ha
30paB M OAPMKMB  HauuH. Yb6p3arwe  CBUX
aflMMHUCTPATUBHUX MpoLeaypa Koje mnpaTe oBe
aKTMBHOCTK, pacTepehere npuBpese ca UWbEM
noam3arba HeHe KOHKYPEHTHOCTM, MOTNMCUBAHbE
cnopasyma Koju Tpeba aa obesbene 3agprkaBakbe
noctojehux w oTBaparbe HOBUX MHO TPMKULITA,
WMHTEH3MBHM]e " edukacHuje nssoherbe
MHOPACTPYKTYPHUX PaZloBa Cy CaMO HeKe of mepa
Koje Tpeba aa obe3bese 3apase dyHAAMEHTE 3a pacT
noTteHuujanHor bAM. [JocnegHocT y ouyBaky
duckanHe crtabunHocTM cnpevyaBa reHepucarbe
HepaBHOTEXA M  Kpeuparbe HeusBecHoCTH, a
pedopmcKkm npouecn Tpeba ga obesbene CHaxKHUjy
NO3UTUBHY AMHAMMUKY OCHOBHMX MAKPOEKOHOMCKMX
Bapwujaban. urutanHa TpaHcdopmaumja u Msrpagrba
AWrUTanHoOr  eKkocucTema ocTaje  cTpaTeluKa
opjeHTaumja Bnage. EduKacHujM pan  ApprKaBHe

aAMUHUCTPaLMje, ckpahuBare npoueaypa
CTAHOBHWMWTBY W npuBpeaM ca GOKycom Ha
AMrnTannsaumjm obpasoBatba ybp3ahe

KOHBEpPreHumMjy Hale npuBpeae Ka pasBujeHUM
3emsbama. KaKo cy 0BU Ln/beBM TELLKO AOCTUXKHU He3
HAy4YHO-UCTPaAXKMBAYKOr pafia W MHOBATUBHOCTM,
Bnaga je Kpeupana cuctem NOACTMUAja Kpo3
,MHOBaLMOHe Baydepe”?, ycmepeH npe csera Ha

4 Mporpam MHOBALIMOHMX Bayyepa ce MMNAEMEHTVPa Kao jeaHa oA ycnyra KaHuenapuje 3a MHGOpMaLOHe TeXHOIOTUje 1 eNeKTPOHCKY ynpasy,
umja je cBpXa [a NOACTaKHE NpPeHoLLeHe pesyaTaTa jaBHOr UCTPaKMBakba y NPUBATHM CEKTOP Kako 61 ce Kpempanu NPoM3BOAM 1 yCayre Kojuma
he ce yHanpeautv npuspega. [u3ajH M npouedype 3a umnaemeHTauujy lMporpama cy npunpem/beHe y OKBMpY npojekta ,Mogpuika
MCTpaXMBakby, MHOBaLIMjamMa v TpaHchepy TexHonoruje”, Koju ce puHaHcmpa us MpeTtnpuctynHux poHaosa Esponcke yHuje (UMA 2013), a eume
aamuHucTpupa CeeTcka 6aHKa, 40K Cy cpeacTBa 3a peanusauujy NMporpama obesbeheHa ns byuerta Penybnnke Cpbuje ca pasaena MuHucrapcTsa
npoceeTe, HayKe 1 TEXHOOWKON pa3goja Kpos ,MpojekaT 3a yHanpeherbe KOHKYPEHTHOCTM M 3anolsbaBara”’ (cnopasym o 3ajmy Penybinke
Cp6uje ca CeeTckom b6aHKom). http://www.inovacionifond.rs/program-inovacionih-vaucera/
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CEKTOp Manux u cpegux npegyseha. Hosu cuctem
duckanusaumje, y ckaony AKUMOHOr nnaHa 3a
cy3bujarbe cuBe ekoHomuje 2019/20, y3 ycBojeHe
MN3meHe LlapuHcKor 3akoHa, cmakbuhe yyewhe cuse
€KOHOMMWje Yy YKYMHUM NpuUBPESHUM TOKOBUMA,
06e36eauTH adupmaTmMBHO KOHKYPEHTCKO
HagmeTarbe UM NOBO/BWATU  EKOHOMUYHOCT U
eduKacHocT npoueaypa.

JonpuHocu ¢paKkTopa Npon3BOAHE NOTeHLUjaHOj
cronu pacta bA4M, n. n.

MPOJEKLUMUIA

3,9 4,0 4,1

3,6

2,8

2017 2018 2019 2020 2021 2022

. TON, n.n.

I [lonpyHOC KanuTtana, n.n.
I [lonpuHOC dpaKTopa paga, n.n.
e PacT noTeHuMjanHor 64N, %

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpema UeHTpPasHOM cueHapujy, Yy cpearOpOYHOM
nepuoay ce o4yekyje ybp3sarbe pacta noteHumMjanHor
BAM. HakoH nosehawa opf 3,6% y 2019. roamHu,
noteHuujanHu BAMN he ce npoceyHo roaue
nosehasatn 3a 4,0%. Pact noTteHuujanHor BAM vy
0BOM Nepuoay onpefesbeH je nojadyaHMm NPUIMBOM
CAW. tbuxoB yTMUaj Ha NPOAYKTUBHOCT U edUKACHOCT
je ABOjaK Kako Kpo3 TpaHcdep TexHo/oruje Tako U
Kpo3 TpaHcoep 3Hata. Takohe, oyeKyje ce ga he oBaj
TpeHs 6uTKM OcCHaxeH AomahuM WHOBATUBHUM
aKTMBHOCTMMA. lNopes Tora, Ha pacT noTeHuuMjaaHor
BAM yTnuahe 1 NoBo/bHa KpeTarba Ha TPXKMULWITY paja,
a Kpajem cpegropoyHor nepuosa buhe yousbus u

nosuTMBaH yTULAj A0 caga npeaysetux pedopmu y
obpasoBaky Kpo3 CMamere CTPYKTypHe
HesanocseHocTn. [Aurutanusaumja he 3HavajHoO
ybp3atu oBe npouece W AogatHo noauhu
edpuKacHocT nckopuwheHocTn PacrnoNoXnBMNX
KanauuTeTa.

HakoH nepuofa HeyTpanucaktba OUCKaANHUX U
ybnaxkaBarba NNaTHOOMNAHCHMX HEepaBHOTeXa Bnaga
CBOje Hanope ycmepasa y ociiobahare noteHuunjana
CpncKe npmBpeae Kako 61 ocTBapeHu pact 61o n3Hag,
npojekToBaHor. ApaeKBaTHa W CUMHXPOHM30BaHA
MOHeTapHa NoNTHKa, Aasba yHanpehema
dUHaHCKHjCcKor cnucTemMa, nogusatbe Kpeambunumteta u
aTPaKTUBHOCTM  KOZ, ~ MHBECTUTOPA,  KOpeHuTa
pedopma cuctema npocsete n HEroso
npunarohasarwe notpebama npuspede, Kao M
MozepHu3aumja 06pasoBHUX Mporpama, TpaHcohep
3Haka U TEXHONOIMja M3 Hajpa3BUjEHUjUX 3emasba
Tpeba pa obesbepe no3uMTMBaAH yTULA] Ha oba
dakTopa npoussogte. Ca ppyre cTpaHe, jayarbe
BNafaBuMHE 3aKoHa, pedopma 3aKOHOZABCTBA U3
obnactm npuBpese M MocCnoBaka, Yybp3are
npoueaypa n noausatbe eduKkacHocTU
agMUHUCTPaUMje Tpeba na obesbegne
MaKcMmm3aumjy  Gaktopcke MNpPOAYKTUBHOCTM Y
cpefHEeM POKY.

TpxuwTte paga

MNpuBpegHM  pacT, yAPYXEH Cca  MNOBO/bHUM
WHBECTULUMOHUM aMbWjeHTOM, HOBOOTBOPEHU MU
NPOLWNPEHN MPOU3BOAHU KamauuTeTu, aaum U mepe
aKTMBHE noNnTUKe 3anowsbaBama 7
CcaMo3anol/baBakba, YTULAAW CYy MNO3UTUBHO Ha
TPXULITE pagHe cHare, Koje o4 2014. roguHe 6enexu
CMatbMBakbe CTOMNe HesanocneHocTu. Takohe, noyes
of 2019. roaMHe YKuHyTa je obaBesa nsahaka
O0MNpPUHOCA 33 OCUTypakbe 3a C/ly4aj He3anoceHoCTH
Ha TepeT Moc/n04aBLa, YMME je CMakbeHO MOPecKo
ontepehere HETO 3apaje.

CTpyKTypHa nobosbliakba HA TPXKULLTY paga y nepuoay oa 2014. ao 2018. roguHe

[Npema AHKeTH 0 pagHoj cHasum y 2018. roanHu ctona
HEe3amnocNeHOCTV A0CTUINIA je PEeKOPAHO HU3aK HUBO
U u3Hocuna je 12,7%, wto je mare 3a 0,8n.n. y
nopehekry ca rogMHoOMm fpe v 3a Yak 6,5 n. n. marbe
Hero 2014. roguHe. Og 2014. po 2018. roguHe
nogehaHa je 3anocneHocT 3a 10,7%, u u3Hocuna je

20

2.832,9 xu/baga, y3 nosehakbe 6poja pafgHuKa Ha
HeoapeheHo v oapeheHo Bpeme, Kao 1 3aNOCeHnx
Ca MyHUM pagHUM BpeMeHOM. Y 0BOM mnepuoay,
CTOMNa 3anoCcNeHOCTU JOCTUINA je HUBO 04 47,6%, WwTo
je meH Hajsehy HMBO Of Kaja MocToje ynopeausu
nogaun (2014-2018). Mopen 3Ha4YajHOr cCMmarberba
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CTOrMe He3anoCNeHOCTH, 3abeNeskeHa Cy U CTPYKTYpHa
nobosbllatba Ha TPXKULWITY paga. Y nocienke Yetupu
roguHe  perucTpoBaHoO je  Cmarbere  cTone
He3anocneHocTn mnagux ca 47,5% Ha 29,7%.
Cmarberbe He3arnocaeHOCT! PermcTpoBaHoO je y CBUM
cTapocHUMm rpynama. Mopeg kateropuje mnagux (15—
24 ropuHe), 3HAYajHO CMatberbe He3anoc/seHoCTH
3abenekeHo je W Kopa CTapocHe rpyne 25-34

roauHe. Takohe, you/bUB je HanpedaK Y NonoxKajy
KEHa Ha TPXRUWTY pagda. OuHamuKa Ccmatbersa
HEe3anoc/NeHOCT! Kog ‘KeHa bprka je Hero Kopg
MYLUKapaLa y cTapocHoj Aobu og 20. ao 44. roguHe.
Takohe, npumeTHO je noseharbe cTomne aKTUBHOCTU
Koa oba nona CBUX CTAPOCHMX 406U, y3 HELITO BPIKY
LUHAMUKY KOA, *KEHCKOT Aena nonynauuje.

MoKasaTe/by TPXKULLTA Paja Npema CTapoCHUM rpynama U noay

2014. roguHa

2018. roguHa

Mywkapuun Kene Myuwkapuu KeHe
100% 100%
65+ 90% 65+ 90%
80% 80%
55-64 70% 3 . 70% g
—_ 3 — 3
() = [ =
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MpoueHaT cTaHOBHULLITBA

Y 2019. roguHu Genexe ce M3y3eTHO MOBOJbHA
KpeTara Ha TpXuwTty paga. MNpema nogaunma APC
CTOMNa He3anoc/NeHoCTU Ha Mehyroguwbem HUBOY Y
NPBOM KBapTa/y je CMareHa 3a 2,7 n. N, Ha HUBO Of,
12,1%. WUcToBpemeHo, yKynHa 3anocieHocT je buna
Beha 3a 4,5%, y3 pact dopmanHe 3a oko 140 xusbasa
1 nag HedbopmanHe 3aNoCNEHOCTN OZ, OKO 18 xmsbaaa
nvua. Y apyrom KBapTasy CTOna He3amnoc/seHoCTu je
CMarbeHa 3a 1,6 n. M. Ha PeKopAHO HW3aK HUBO Of,
10,3%. YKynHa 3anocsieHocT je 6una seha 3a 0,7%, y3
[a/bn pact dopmanHe 3a 62,7 xu/baga M nag
HedopmanHe 3anocneHocTu og 43 xu/baga Anua, a
WTO je pe3ynTaTt, npe cBera, epUKacHOr AenoBara
MHCMEKUMjCKUX  cny»Kbu  Ha  cy3bujarby  cuse
eKkoHomuje. [lopen, 3HauyajHOr Cmakbera crone
He3anoc/sIeHOCT U pacTa yKynHor 6poja 3anocieHmnx
3abenexkeHa Cy MW CTPYyKTypHa nobosbluarba Ha
TPXKUWTY pafda. [lobosbliaH je nonoxaj Kop
OCEeT/bMBUjUX KaTeropuja CTAaHOBHULUTBA, OAHOCHO
KOZ, monynaunje Maagmx v keHa. Tako je cmakbeHa
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cTona Hes3anocaeHoCcTM maaaux ca 27,5% Ha 24,4%,
OOK je Kopg KeHa cmarbeHa 3a 1,6 n.n. Ha 11,0%.
Takohe, cMakbeHa je cTona AyropoyHe He3anocNeHOCTH
33 1,3n.n. Ha 6,1%, wn cTtona 3anocneHoctn vy
HedbopmanHom feny npuspese 3a 1,7 n.n. Ha 19,3%.
MoBo/bHa KpeTakba Ha TPKUWTY pagHe cHare
notephyjy un nogaum us LLPOCO, npema Kojuma je y
nepuvoay jaHyap—asryct 6poj 3amnocneHux Ha
mehyrogniwem HuBoy nosehaH 3a 50,9 xubaga
L@, 0AHOCHO 3a 2,5%. To je y nOTNYHOCTU pe3ynTat
pacta 6poja 3anoc/ieHux y NpUBaTHOM CEKTOpy 3a
57,9 xumwapa, AOK je y jaBHOM CEKTOpYy CMaHeHa
3anocneHocT 3a 7 xu/baga amua.  CeKTopcKu
nocmatpaHo npepahuBayka MHAYCTPUja NpesHbayn
no 3anowsbasary ca 15,7 xu/baga HOBO3aNoC/AEHUX
pafHUKA, a Y OKBUPY Hbe 3HAYajHWjU pacT benexe
npou3BoAHa npexpambeHnx NpousBoaa, MOTOPHUX
BO3W/Ma U MeTanHuX npoussoga. Takohe, jow jeaHa
notepAa Aobpux pesynTaTa Ha TPXKULITY paja cy u
nogaum HC3 npema Kojuma je y nepuopy jaHyap—
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asryct 2019. roamMHe 6poj HesanocieHux Auua
CMatbeH 3a 55,6 xu/baaa, ogHOCHO 3a 9,3%, mr.

KpeTtarwe 0CHOBHMX NOKa3aTe/ba TPXKULWITA paaa

Crona He3anocneHoctn Ctona 3anocnieHocTn CTtona HeaKTUBHOCTU

14,8%
11,9%
12,1%

10,3%

2018 2019 2018 2019 2018 2019

M3sop: P3C

KpeTtare npoceyHe 3apage y nepuogy nocne 2015.
roguMHe 3HayajHo je 6uMno onpeaesbeHo yBoherem
mepa JUCKanHe KoHcoaupaumje Kpajem 2014,
roguHe. TaKo je NpoceyHa HeTOo 3apaja y Nepuosay oz,
2015. pgo 2017. roauvHe 3abenexuna peanHu
KYMyaTUBHM pacT og 1,3%. Bucok pact 3apaga ce
benexu og 2018. roanHe, WTO je OAeNOM pesynTaTt
ycrewHo cnpoBegeHe ¢UCKanHe KOHconvaauuje,
YnMme je KpeupaH MOoBO/baH ambujeHT y Kojem je
OTBOpPEH MpocTop 3a noBehare 3apaga. Takohe, Ha
pacT 3apaja y OBOM MNepuoay YTULLA0 je CHaKaH
npuBpeaHM pact, a oHAa M noBehaHa MUHMMANHA
LeHa paaa, npso ca 130 guHapa no pagHOMm yacy y
2017. rogmnHun Ha 143 anHapay 2018. rogmHu, a 3aTum
1 Ha 155,3 gmnHapay 2019. rogmHu.

Y 2018. roguHm P3C je wn3BpPWMO NPOMEHY
MeTofoN0rnje obpavyHa NpocevyHUX 3apaja, TaKo
LWITO ce nogaum noTpebHU 33 pavyHarbe Jo6Kjajy U3
esuaeHumja [lNopecke ynpase. [lpoceyHa 3apaja
npema HOBOj MeTOA,0/10MMju NpeaCTaB/ba 0bpayyHaTy
3apagy 3a u3BeLTajHN mMecel, a NpoceYyHe 3apase no
OonwTMHamMa Ce OJHOCe Ha OMWTMHY CTaHOBaka
3anocnerHunx. [pegHOCTM  HaBeAeHMX MPOMeHa
ornefajy ce npe csera y nobosbliakby KBanuTeTa
nobujeHnx nopartaka, anam wn  Behem o0b6yxBsaty
nogaraka.

MpoceyHa HeTo 3apaga y 2018. rogMHu je nsHocmna
49.650 amHapa 1 nosehaHa je HOMMHaNHO 3a 6,5% n
peanHo 3a 4,4% y ogHocy Ha 2017. roauHy. Ha oBaj
pacT yTMUano je roTtoBo nogjegHako nosehake
3apaja y jaBHOM U NpMBaTHOM ceKTopy. lMocmaTtpaHo
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npema AenatHOCTMMa pacTy 3apafa Ccy npe ceera
JornpuHene TproBuMHa U npepahmsayka MHAYCTpUja.
3HaYajHMjU  JONPUHOC YKYNMHOM pacTy MpoceyHe
3apage pane cy u cnepehe obnactu: TProsuMHa Ha
Mano, jaBHa ynpaBa W oabpaHa, 34paBCTBEHe
AenatHoctv, obpasoBarbe W TProBMHA Ha BE/WKO,
3aTUM  NpoM3BOAHA MNpexpambeHuMx nNpousBoaa,
npunpemare U MOCAYKMBatbe XpaHe wu nuha,
KOMHeHW caobpahaj M LEBOBOAHWM TPAHCMOPT W
npoussBoAra OAeBHUX npegmeta. [lo3nMTuBHA
KpeTatba HacTaB/beHa cy, bp»um Temnom, y 2019.
roguMHu, Ha WTa je nopes duCKanHe penakcauuje
yTMuano v noseharbe MUHMMANHE LEHe paga Mo
pagHom yacy. Tako y nepuoay jaHyap—jy/ npoceyHa
HETO 3apaja HOMWHasnHO je nosehaHa 3a 10,1%, a
peanHo 3a 7,7%, mr. n usHocuna je 54.278 pguHapa.
Mosehatbe nNpoceyHe HeTO 3apage 3abenexeHo jey
CBMM pernoHMma, ¢ TMM fJa je Hajsehe 6uno y
beorpagckom pernoHy. Kao pesynrtart npe csera mepa
durcKanHe penaKkcaumje peanHu pacT 3apasza y jaBHOM
cekTopy je u3Hocuo 7,4%, a 6uMo je noAprKaH u
noseharbem 3apaga y npMBaTHOM ceKTopy of 8,1%.
CeKTOpCKM nocmaTpaHo Hajsehu gonpuHoc pacty
npoceyHe 3apage kKao u y 2018. roguHu pajy
TproBuHa n npepahmsayka MHAyCTpHja.

Jocapawra M3y3eTHO NOBOJ/bHA KpeTaka, ann U
nocseheHocT Bnage nosehary 6poja 3anocneHux,
Kao jefHOM opf, NPUOPUTETHUX LU/bEBA EKOHOMCKE
noAWTUKe  onpejenuna cy  Npojekunjy  3a
cpeaHOpoOYHM nepuos, npema Kojoj ce o4ekyje
HacTaBaK MO3UTUBHMX KpeTakba Ha TPXULITY paja, a
wrto he ce ornegatM Kpo3 nobosbluakbe CBUX
MHAMKaTOpa TPXKULWTA paja, HapouuMTo Kpo3 Jasbe
CMatbUBakbe CToMNe He3arnoc/seHOCTU, Ha HUBO 3HAaTHO
MUCMOA, OYEKMBAHOT MPETXO4HMM  MpojeKuunjama.
OBaKkBa OYeKMBatba, KOHKPETHO Ccy pe3syntaT
KOHTMHYMpaHOr NobosbluaBakba YC/I0BA HA TPMHKULLTY
pafa, yHanpehuBarba MHCTUTYLMjA TPXKULWTA paja,
noacTMLaka 3anoll/baBakba W YK/byuMBarba Ha
TPXKUIITE pafia TeXKe 3anol/bMBUX /WLA, KAao U
NnogpLIKe pPEermoHasHOj M  JIOKA/NHO] NOAUTULM
3anowsbaBarba. Takohe, KOHTUHYMpPAHO ce paau Ha
yHanpehuBary pagHe CHare y mnornefy KBajuTeTa,
Kao M Ha ynaramy Yy J/byACKM Kanutan, CBe y Uu/by
NaKLuer onwrTer 3anoLw/baBakba, @ HAPOUYUTO Y OHOM
Aeny npuspene Koju uma Behy aoaaty BpenHOCT.
Takohe, WHTEH3UBUMPAHUM PAJOM WMHCMEKLMjCKUX
cnybén, a HaKOH yHanpeheta pagHor
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3aKOHOJABCTBA WM [OHECEeHMX Mmepa Yy npasLy
nopeckor pactepehetba pafa, Hactasuhe ce
CMatbMBarbe 6poja 3aMoOCNEHUX Yy CUBOj 30HU U
HbUXOBO npeBohere Yy KOHTUHIeHT ¢dopmanHo
3anocneHunx. Osum mepama he ycnosu paga, y
nornesy nmnpaBa W ocurypara pPagHuka, butu
nobosbllaHu, a No3nTUBaH edpekaT he ce ogpasuTn u
Ha npuxoge Oyueta. Ha Kpajy cpearopoyHor
nepvoaa o4veKkyje ce edekTynparbe KOMMIEKCHUX
pebopmum 06pa3oBHOT CUCTEMA M afEKBATaH O4rOBOP
Ha notpebe npuspese, AoK he ce aKTUBHMM Mepama
06yKa, npekBanMbUKaumja U NoApLUIKe COLMjaHOM
npeay3eTHULWTBY ONAKLWIATM  AOCTYNHOCT  PagHUX
MeCTa COLMjaHO parbMBMM KaTeropmjama ApyLuTea u
TMme [0AaTHO obe3beantn
npvBpeaHor pacrta. Y cpeftbemM POKy Ouekyje ce
HaCTaBaK NOBOJ/bHUX KpeTarba Ha TPXKULLTY paja Koja
he ce ornefatv 1 Kpos gasby pacT NPoCceYHMX 3apasa.
Pagu eKkoHOMCKe OZpPXMBOCTM, pacT 3apaja Yy
CpefHEeM M HapouuTo Ay*Kem poKy Tpeba ga byae
3aCHOBaH Ha pacTy NPoAYKTMBHOCTU. To he 3axTeBaTu
HacTaBak  Kpeupaka MOBO/bHMX  ycnoBa  3a
npuBpeaHM pacT, Npe CBera Kpo3 pacT NOTPOLWHE U
npuBaayYerbe NPMBaTHUX MHBECTULM]A.

UHKNY3UBHOCT

MoHeTapHa KpeTara

Mmajyhu y  BuMAYy CPefrOpPOYHY  NpOojeKumjy
MHONALMje N KpeTakbe APYrnX MaKpPOEeKOHOMCKMUX
nokasatessa w3 pgomaher wu  mehyHapogHor
OKpY)Keha, Kao M MNpUCYTHE HUCKe WHbNaTopHe
nputncke, HBEC je y 2019. roamHu, 3aK/by4yHO ca
oKTObapckom cefHuLOM W3BplwHOr opbopa, [ABa
nyTa CHW)KaBana pedepeHTHY KamaTHy cTony, 3a no
0,25 n. n. y jyny v aBrycty, Ha HOBW HajHUXM HUBO Y
pexunmy LuM/barba nHobnaunje o, 2,5%.
Penakcupawem moHeTapHe noamntuke HBC npyska
NOAPLUKY PacTy KpeauTHe 1 NpuBpeaHe aKTUBHOCTU.
Ctona pesusHe obaBe3He pe3epBe je Ha HWUBOY C
noyetka 2016. roauHe, Kaja je nocnegrbu nyt
CMatbeHa 1 nsHocn 20% 3a ob6aBesy poUYHOCTM A0 ABe
roguHe, ogHocHo 13% 3a obaBe3y POYHOCTU Npeko
ABe roauHe. Y cknagy ca cTpaTternjom gvHapusauuje,
aKTyenHe cTone obaBe3He [AMHApPCKe pesepBe 3a
POYHOCT A0 ABe roAMHE U NPEKO ABe roguHe Cy HUXKe
1 usHoce 5,0% u 0,0%, pecneKkTnBHO.

KpeanTHa akTMBHOCT 6enexku BUCOKe CTone pacTa,
napanenHo ca pelwaBatbem  npobaemaTUUHUX
Kpeauta. PacT KpeauTHe aKTUBHOCTU MOAPNKaH je
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npuBpesHMM PacToMm, NObO/blUAbMMA Ha TPHKULITY
pafja W MOBO/bBHMM  YC/IOBUMA  33fyrKMBahba.
Mo3nTnMBaH JonNpuHOC pacTy KpeguTa fann cy w
npuveBpesa M CTAHOBHULUTBO, a 33ApKaHa je w
NoBO/bHA CTPYKTypa KpeawuTa, npe cBera Koj,
npuepene, rae Cy  WHBECTULMOHU  KpeauTwu
npemawunan Kpegute 3a obpTHa cpenctea. Kpajem
asrycta 2019. rognHe pernctpoBaH je HOMWHANHMU
pact yKynHux Kpeauta 3a 10,1%, mr. Kpegutu
npuspean 6unm cy Behm 3a 11,6%, a Kpeautu
CTaHOBHMWTBY 3a 8,4%. YKO/IMKO 6U ce MUCK/by4yno
edekat oTnnca 1 npoaaje NnpobaeMaTMUHMX KpeamTa
Ko4 npuBpene, MehyroguwrK pact  KpeguTa
npuBpeau, Kao M YKYMHWUX Kpeauta 6uo 6u jow
n3paxeHnju. Crpaternjom 3a CMarbere HUBOA
npobaemaTMyHMUX KpeauTa, uuja je npumeHa
3ano4yeTa y Apyroj nonosuHu 2015. rogmHe, yyewhe
npobnemaTMyHUX Kpegmuta BaHKapcKor cektopa vy
YKYMHUM KpeauTUMa 3HaA4YajHO je CMakbeHOo 3a BULle
04,17 n. n. v Ha Kpajy asrycta 2019. rognHe nsHocmno
je 4,9%. Tako je cTarbe NpobaemaTUUHUX KpeauTa 3a
YeTUpKU roAuHE CHUXKEHO 3a npeko 70%, a HUXOBO
yyewhe y yKyNnHUM KpeguTrmMa ChyLTEHO Ha HajHUXKM
HWBO OZ, Kaga ce npaTu.

Mpo6bnematnyHu Kpeautu, mapg PCA,
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M3Bop: HBC

KpeTtatba Ha geBusHOM TpxuwTy y 2018. roanvHu
obenexuna je penatmBHa CTabUAHOCT AE€BU3HOT
Kypca, y3 npeoBnafaBarbe  anpeunjaumjckmx
nputucaka. Mog ytuuajem, npe ceera Behe Tpaxme
YBO3HMKA eHepreHaTta 3a AeBu3ama, y jaHyapy 2019.
roavHe cy npeosnagann 6narv genpeumjaumjcku
nputucum. Mehytum, npe csera nobpu M3BO3HMU
pe3ynTaTv, Kao0 U BUCOK HUBO AMPEKTHUX CTPAHUX
MHBECTUUMjA, yTULAAM cy da on dpebpyapa NOHOBO
6yay npUCYTHM anpeuunjauumjckm  nputucum. Ha
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javare anpeumjaumjckuMx NpuTMCaka yTULLANO je U
nosehartbe HETO WHAEKCMpPaHEe MMOBMHe 6aHaKa,
penaTMBHO BUCOK OTKYN edeKTUBHOT CTPAHOT HOBLLA U1
HeTO npoayKerbe AeBU3He nosuumje 6H6aHaka no
OCHOBY Kopuwhera NAaTHUX KapTuua
Hepe3uaeHata. WMnak, KpeTarba Ha [AEeBU3HOM
TPXULWTY  KapakTepuwe ctabuaHocT, Koja je
noACTakHyTa NOBO/bHOM MaKpOEKOHOMCKOM
CUTYyaLMjoM W CMakbeHOM TMNPEemMUjoM  PU3KKA.
[eBu3HM Kypc je y nepuogy jaHyap—centembap vy
Npoceky HOMWHanHO anpeumpao 3a 0,2% Ha
mehyroguwrem HuBoy. Kako 6w ybnaxkuna
npekomepHe KpaTKopoyHe ocuunaumje Kypca, HBC je
MHTEpBEHMCANA Ha mehybaHKapCcKomM AEeBU3HOM
TPXULWITY, 1 TO Y jaHyapy npogajom 130 mua. espa, a
y nepuoay pebpyap—centembap HETO KyNnoBUHOM 2,2
MApA, eBpa.

[eBu3HU Kypc 1 uHTepBeHuuje HEC Ha geBU3HOM
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e pOCEYaH AeBM3HM KypC EYP/PCL,
M3Bop: HBC

[eBusHe  pesepBe cy Kpajem  centembpa
mehyroguwre nosehaHe 3a 2,1 mapg espa w
nsHocune cy 13,3 mnpa espa, WTO je Hajsehn HUBO Of,
Kaga ce nparte. To je 6MN0 AOBO/LHO 33 NOKPUBEHOCT
HoB4YaHe mace M1 oa 188% u 3a wecT meceum yBosa
pobe m ycnyra. Ha pacT AeBusHuUx pesepsu Hajsehum
Aenom cy ytuuane nHtepseHuunje HEC Ha gomahem
OEBU3HOM TPXKMULUTY, HETO KynmOBMHOM [JeBu3a Y
u3Hocy oa 2,1 mnapp eBpa y nocneawux aeset
meceum.
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[eBusHe pesepBe u AeBU3HA WITegHa, MAPA eBpa
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e [|€BW3HA LWITEAHA CTAHOBHULLTBA
M3sop: HBC

MHdnaumja ce on noyetka 2017. rogmHe yrnasHoOm
KpeTana y rpaHuuama [03BO/bEHOr OACTyNakba 0f,
unmba HBC (3 £ 1,5%), ca M3y3eTKOM MapTa M anpuna
2018 u aBrycta u centembpa 2019. roguHe, Kaga je
nog ytuuajem 6asHor edeKkta buna 6naro ucnog,
OOH€e TrpaHuLe O03BO/bEHOr OACTynarba oA, Lusba.
Kao pesyntat, npe cBera HUCKUX WHONATOPHUX
npWUTUCaKa, a NOAPMKAHO CTAabUNHUM KpeTakbuMa Ha
AEBU3HOM TPXKULWTY, KAao U [obpum dUCKanHUM
pesyntatuma, uHpnaumjay 2019. rogmHu ce Kpehe Ha
HUCKOM HMBOY. Y nepuoay jaHyap—centembap
NOTPOLLAYKe LeHe cy y npoceky nopacne 3a 2,0% mr,
a Hajsehu pact o 3,1% mr. 3abenekeH je y anpuay.
[a je uHpnaumja HUCKa 1 cTabunHa ykasyjy u nogaum
0 6a3HOoj MHbNaAuMjK, Tj. cTONM pacTa MOTPOLLIAYKMX
LLeHa Mo MUCK/by4ekrby LieHa XpaHe, eHepruje, aakoxona
n umrapeta. OHa ce y nepuogy og asrycra 2017. go
centembpa 2019. roauHe KpeTana y pacrnoHy of,
HajHMKe BpegHocTn o4 0,8% [0 Hajsuwe 04, 1,5%, mr.
Mehyroauwta nHdauuja y centembpy je nsHocmna
1,1%. Hajsehu yTuuaj Ha nHdnaumjy y osom nepmosy
MMano je npe ceera noseharwe LeHa AyBaHa,
CBUHCKOT MecCa M TYPUCTUUKMX apaHXXMaHa, uYuju je
pacT y 36upy yTMUao Ha OKo gBe TpehuHe yKynHor
pacTa NOTPOLUAYKMX LieHa.
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UHbnaumja u pedpepeHTHa KamaTHa cTona, %
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CpearopoyHa npojekumja MHdNaumje 3acHOBaHa je
Ha OYeKMBAHMM KpeTatbMma Yy gomahem
MefhyHapoaHOM OKpyKemy. lNpoueryje ce aa he ce
MHONAUMja Y CcpeaHemM POKY KpeTaTu Ha HUCKOM
HUBOY, Yy AOrem aeny uwusbaHor kopugopa HBC
(3£1,5%) «ca nocTeneHum  nNpubaMKaBakbem
CpeavW0] BPesHOCTM Uuba bamkehu ce Kpajy
npojeKkumjckor nepmnoaa. Ha ybnaxkasake nHbnaunje
ytmuahe W gasbe NPUCYTHU HWUCKU  TPOLUKOBHM
NPUTUCLM W OAPNKMBU PaACT arperatHe Tpaxme. Y
CynpoTHOM npasuy he yTMuatM  nocTteneHo
cnabrberbe edekaTta anpeumjaumje OeBU3HOT Kypca,
Kao ¥ HewTo BehW pacT peryancaHux LeHa Hero
NPeTXo4HUX roAMHa, aau U HUcka 6asa Kog ueHe
nospha. K/byyHu pusMuM oOcCTBapera Nnpojekunje
MHbNaLmMje ogHOCE ce Ha KpeTaka y MehyHapoaHom
OKpY)Ketby, a NOCebHO Ha HEU3BECHOCTU Yy nornegy
KpeTatba Ha CBETCKOM  TPXKMULITY NPUMapHUX
npounssoaa 1 GUHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

MNpojeKkuuja uHdnaumje, %

8 NPOJEKLIMIA

0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

WHdnaumja, Kpaj nepnoaa

MHdnauuja, npocek nepmoga

e [l n1aTOP BAM

M3Bop: HEC n MuHucTapcTeo PpuHaHcuja
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EKcTepHuU ceKTop

Y 2018. roguHn 06MM CMO/bHOTPrOBUMHCKE pa3meHe
3abenexuno je pact M mehyroguwre NoCmMaTpaHo
Behu je 3a 3,8 mapg espa. EkcnaHsmja y oBom
CerMeHTy EeKOHOMCKe aKTMBHOCTM npaheHa je
6pKMm pactom pobHOr yBo3a, Koju je ysehaH 3a
13,0%, A[oK je wn3B03 ocTtBapuo pact og 8,2%.
OBaKBOM [AMHAMMKOM MW3BO3HO-YBO3HUX TOKOBA
CNOJ/bHOTProBUHCKM AedununT je nosehaH 3a 29,7%.
Mehytum, TO noseharwbe je Hajsehum agenom
onpege/beHo Behum noTpebama npuspese 3a
penpomaTtepujaJiom U ONpPemMoM, KOjuUX je yBe3eHO
BuWe 3a 1,7 mappa eBpa, 40K je yBO3 NOTpoLLHe pobe
6vo Behu 3a 421,8 muavoHa espa. lMocmaTtpaHo
npema CTPYKTYpu, YBO3Ha aKTMBHOCT onpeaesbeHa
npovsBoaHMM notpebama npuspese AonpuHena je
pacty ca 8,6n.n. AOK je AONPMHOC MNOTPOLLUHO
OpjeHTUCAaHe KOMMOHeHTe u3Hocmo 2,2 n.n. Pact
M3Bo3a pobe y oBOM nepuofy BOheH je M3Bo3oM
OCHOBHMX MeTasia U NpoM3BoAa O ryme v naacTuke.
Takohe, 3HayajaH AONPUHOC pacTy M3BO3a Jane cy
XeMMWjCKa, MalMHCKa U HadTHa MHAycTpuja. OBMX neT
[enaTHOCTM onpepgesbyje oko ABe TpehuHe pacta
1M3BO3a Y OBOM Mepuoay M jow jeaHa je moTepaa
3Hayvaja CAIM 3a Hawy npuBpeay.

[ionpuHocK cTtonu pacta yBo3a, eKOHOMCKa
HameHa, n. n.
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Tokom npBux ocam Meceuu 2019. roguHe, obum
CNOJbHOTPrOBMHCKE Pa3MeHe je HacTaBmo Aa benexu
pacT, npu Yyemy je mehyrogmire nocmatpaHo sehu
3a 2 mnpa espa. M3seseHo je pobe ($.0.6) 3a 11,5
MApA eBpa, a yBeseHo 3a 15,4 mapa espa (u.n.d), wto
je noBehare og 6,9% mr. u 8,7% mr, pecnekTUBHO.
MpepahuBayka MHAyCTpWja je HacTaBuna fa byae
HocuAnaL, pacta pobHOr M3BO3a M TOKOM NPBUX OCaMm
meceum 2019. roguHe. Y OKBMpPY OBOr CeKTopa
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Haj3sHayajHMju  gonpuHoc  obesbehyje  M3BO3
eNleKTpUYHe onpeme, MallHa, NPoM3BoOAa o4 ryme u
NAacTUKe Kao M M3BO3 npexpambeHMx NpousBoaa,
KOju uYmHe Buwe opf age TpehuHe pacTta M3BO3a Y
nocmatpaHom nepuoay. [obpa nosbonpuBpesHa
ce30Ha obesbeanna je NO3UTUBAH JOMNPUHOC CEKTOPA
nosbonpuepene pacty M3Bosa. Kao n y npetxogHom
nepuogy, nosehartbe yBo3a Hajsehum penom
nocnegmua je Behux notpeba npuepense 3a
penpomarepujasiom M ONpemMom uYuju je AONPUHOC
YKYMHOM pacTy yBo3a M3HOCMO 5,2 n.n. Y OKBUpY
npepahunBayke MHAYCTPUje Haj3HaAYaAjHUjU CydULMIT Y
0BOM nepuofny benexe npexpambeHa WMHAYCTpUja,
npov3BoArba MNpPouM3BOAa O Tyme W MJIacTuKe,
npousBoAHa MOTOPHUX BO3WJIA W MPOM3BOAHA
HamewTaja. Y nepmnoay jaHyap—asryct 2019. roguHe,
NMOKPWMBEHOCT POOHOr yBO3a M3BO30OM W3parKeHa Y
eBpuma, n3Hocuna je 74,6%.

lMocmaTpaHo ca CTaHOBMLITA YyTULAjA HA peasiHu pacT
BAMN, ouekyje ce aa he oo Kpaja 2019. roguHe HeTo
M3BO3 UMATW HeratMeaH gonpuHoc o4 1,5 n. n. wTo je
marbe Hero 2018. roanHe Kaga je HeraTMBaH yTULAj
M3HocKno 2,4 n. n.

HajBakHWj¥ cCNO/BHOTPrOBMHCKM NApTHEPU Yy Nepuoay
jaHyap—asryct 2019. roaunHe 6une cy 3emsmbe EY, Ha
Koje ce ogHocuno 67,1% ykynHor m3so3a u 59,4%
YKynHor yBo3a. Hajsehu aeo ykynHor nsso3sa (42,0%) y
TOM nepuoay 6MO je ycmepeH Ha TpPXULWTe neT
3emasba: Hemauka, Utanuvja, buX, PymyHnja n Pycka
Pepnepaumja. YBo3 n3 Hemauke, Kune, Utanuje, Pycke
depepaumje n Mahapcke UMHMO je 44% yKynHOT yBO3a.
CydnumT je octBapeH y pasmeHun ca LpHom lopom,
buX, CeBepHOM MakezoHujom, PymyHujom,
CnoBaykom, byrapckom, Benukom bBputaHujom,
XpBatckom, CnoseHujom, LLiseackom n Mongasujom m
M3HOCKO je HewTo BULe oA, 1,7 mapa espa.

Po6Ha pasmeHa, mun. EYP
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Mpema nogauuma HBC, yyewhe pgeduumta Tekyher
payyHa nnatHor 6unaHca y 2018. roauuHun y bBAMN
M3HOCKAO je 5,2% M HenpoMerEeHO je y O4HOCY Ha
2017. roamHy. MNosehatbe peduumnta y TProBUHM
pobom oz 31,2% KomneH30BaHO je pacTom cybuumTa
y pa3meHu ycayra 3a 13,0% n cekyHAapHOr A0OXOTKa
38 17,7%, Kao W HWKMM geduuMTOM payyHa
npumapHor  goxoTtka 3a  12,9%. Opgpikarby
HenpomerbeHor yyewha aepunumnta nnaTHor bGunaHca
y BN norogoBao je 1 HOMUHANAHK pacT NpuepesHe
aKTUBHOCTU 0f, 6,6%.

MnatHobWNaHCHA KpeTarba Yy MPBUX OCaM Meceum
2019. roanHe KapaKTtepuuwe pacT geduumta Tekyher
payyHa. Y nocmaTtpaHom nepuoay, Aedunuumt Tekyher
payvyHa nsHocuo je 2,1 mapa espa v suwn je 3a 47,2%
Yy OAHOCY Ha UCTU Nepuos NpeTxoaHe roguHe. Buwm
aebvumt Tekyher pauvyHa je pesyntat nopacta
aedvumTa Ha padyHy poba 1 ycnyra, Koju je BuMWMK 3a
422,1 mun. eBpa, aan U CMarbera cyduumta Ha
payvyHy CeKkyHZapHor AoxoTka 3a 193,5 muna. espa.
UctoBpemeHo, npuame CAW ctabunHo pacte wu
obe3behyje BMLWE HeEro MOTNyHy MNOKPUBEHOCT
aedunumta Tekyher padyHa. Takohe, aucnepsvjom
CAN obesbeheHa je noxKes/bHa pacnpoCTPakbeHOCT MO
CEKTOPMMA KOjU NPOAYKYjy pasmeHs/bmBa p[obpa.
Heto npunaus CAWN wm3Hocuo je 2,4 mnppa esBpa u
mehyroguwie je nosehaH 3a 34,7%. [pema
CTpYKTypu HeTo CAN y npBoj nonosuHm 2019. roguHe,
Hajsehu npuame b6enexm npepahumsayka MHAYCTPUjA
— 35,2%. 3HayajHn NpUANBU PErucTpoBaHU CYy U Yy
rpahesmHapcTBy, GUHAHCUJCKOM CEKTOpy W Yy
caobpahajHum penatHoctMma. MocmaTtpaHo npema
reorpadckom nopekny, u3 EY je y osom nepuogy
cturno 60,2% yKYNHUX MHBECTUUMja, a TnefaHo no
OpXaBama Haj3HauvajHuje cy u3 Pycke depepaumnje,
XonaHnguje, LBajuapcke, Hemauke u Jlykcembypra. Y
nepuoay jaHyap—asryct 2019. roanHe, 3abeneeH je
M HETO MPWIMB MO OCHOBY OCTanux U noptdonuo
MHBECTMUMja ¥ n3Hocy og 417,9 n 193,7 mun. espa,
pecnexkTUBHO.

Ouekyje ce ga ykynaH aeduumt Tekyher padyHa y
2019. rogMHN U3HOCK OKO 2,7 MAapa, eBpa, OL4HOCHO
5,9% BAMN, y3 notnyHy nokpueeHoct CAW. Takohe,
oyYyeKkyje ce HacTaBak cTabuaHor npuamsa CAW, Koje
6u y HeTo M3Hocy Tpebano ga nsHoce oko 3,6 mapa,
eBpa ofHocHo 7,8% BAIM.
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CpefHOpOYHMM MaKPOEKOHOMCKMM OKBMPOM 3a
nepuvoa 2020-2022. roguHa npegsuheHo je
nobosbliatbe CNO/bHOTPrOBMHCKMX TOKOBA Koje ce
3aCHMBA Ha MOAEPHU3ALM)U U LUMPEHY NPOU3BOAHUX
KanayuTeTa y AeNaTHOCTMMA pasmeH/bMBUX 206apa,
jayarby  KOHKYpeHTHOCTM  Ha  MehyHapozHoOm
TPKULWTY WM OCBajatby HOBUX TPMKULIHUX HULLIA.
Oyekyje ce pa he pocagawbl MHTEH3UBUPAHM
WHBECTULMOHN UMKAYC WMMATWU YTULAj Ha W3BO3HY
AKTMBHOCT U YYMHUTU je SUHAMUYHWU]OM Of, YBO3HE,
KOoMMeH3yjyhn cmarberbe CcrnosbHe TparKkbe ycnen
cnopujer npojeKkToBaHOr pacta eBpo3oHe. Pact
pobHoOr 1M3Bo3a y eBpMMa MO NPOCEYHO] CTOMU Of,
9,7% v yBo3a 3a 7,8% cmarbuhe cno/bHOTPrOBUHCKMU
aedvunt poba Ha 11,4% BAMN, ca oBOroAuWHUX
13,1%. MNpeapuha ce HacTaBaK NOBO/bHUX KpeTakba Ha
payyHy ycayra u  pga/bu pact  cybuumta  y
Tporoauwrem nepuogy. Mpunamne no ocHoBy Tekyhux
TpaHcdepa usHocuhe y npoceky 8,4% BN roanimse,
npu yemy he npuxoau oz A03HaKa 3a4pKaTu yaory
AOMMWHaHTHE KomnoHeHTe. HeTo edekaT Tekyhux
TpaHcdepa n HeTo paKTopcKux Naaharba y HapegHOM
Tporoguwtem nepuosy 6uhe nosutMBaH U
n3Hocuhe oKo 2 Mapa eBpa NPOCEYHO roAuLLIHEe, WTO
he 6UTM [O0BO/BHO Aa MOKPUje CKOPO MNOJIOBUHY
aednumnTa Cno/bHOTProBUMHCKOr 6bunaHca poba u
ycnyra. OBakBa KpeTarba y3 NpojeKToBaHy AUHAMUKY
€KOHOMCKe  aKTMBHOCTM wMmahe 33  pesynTar
cMatbetbe  yvewha geduuumTta  Tekyher padyHa
nnatHor 6unaHca Ha 4,7% BAMN  Ha Kpajy
npojeKumjcKor nepmMoaa.

CTpyKTtypa Tekyher pauyHa, % AN
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ButHo je uctahm pa he y cTpyKkTypu ¢puHaHCHjcKor
payyHa gomuHupath ygeo COU ca yuewhemy 64N oz
5,8% npoceyHo roguwme. OBaj npunmns he yjeaHo
6uTU rnaBHM M3BOpP PUHaHCKMpPatba AeduumTa Tekyher
padyHa. Mobosbluakbe NOCAOBHOr ambujeHTa U pact
CAN, Kao u ruxoBa Aasba AusepcuduKaumja Ka
CEKTOpYy  pa3meH/buBUX  pobapa, ponpuHehe
HaCTaBKy pacTa W3BO3a W jayakby CMO/bHE MU
YHYTpallHe MaKpOEKOHOMCKE paBHOTEXe.

Deduuut tekyher pauyHa u C4U, % bAN

NPOJEKLUMIA

O B N W b U1 O N 0O O

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
B lednuut Tekyher pauyHa, % 64N
W CTpaHe AUpPEKTHE UHBECTULMje, HeTo, % BAM

M3Bop: HBEC 1 MuHucTapcTBo duHaHcHja

MokasaTe/bu ekcTepHe nosunuunje Cpbuje benexke
HacTaBak nobosbwarba, uume ce nosehasa
pe3nCTEHTHOCT CpMcKke npusBpese Ha dUHAHCKjcKe
LoKoBe M3 MehyHapoaHOr OKpy»Kera. HacTaB/beHo
je nobosslake MHAMKaTopa eKCcTepHe
CO/IBEHTHOCTU. Yyewhe cnosbHOr Ayra y n3sosy poba
M ycayra y npBoj nonosuHu 2019. roauHe Huxke je y
ogHocy Ha uctu nepuog y 2018. roguHM U U3HOCHK
124,6%, wTo je 3Ha4ajHO ncnog Kputepmnjyma Ceetcke
baHKe o 220% M rapaHT je O4pPXKMBOCTM
cepsucuparba. Ouekyje ce ga he yuewhe y BAM
YKYMHOr CMoJbHOT Ayra 6enexutu cunasHu TpeHp,
Hajsehum genom 3axBasbyjyhu crabunvsaumjym u
CMatbetby yyelwha jaBHOr gyra onwTe ApKase.
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4. Pusnum octBapmBakba npojekumje Kpetarwa bAMN Penybauke Cpbuje
y nepuoay 2020-2022. roguHa

CpeaHOpoyHM  CLEHapMO KpeTakba MNpuBpeaHe
aKkTMBHOCTM  Penybamke  Cpbuje npaheH je
ofpeheHum 6pojem pu3MKa, 04 KOjUX jedaH Aeo
[0na3n n3 mehyHapoaHOr oKpy»Kera, 40K ce Apyru
Be3yje 3a yHyTpale dakTope.

NocmaTpaHn  3ajefHO,  €rsoreHn  pusnum ¢y
MAEHTUPUKOBAHM  KAao  UM3PaXKEHWjU  HaHWKe.
TproBMHCKe TeH3Wje M C HbMMa y Be3u npeaysete
NPOTEKLUMOHUCTUYKE Mepe, FreHepully Hem3BeCHOCT
Ha MmehyHapogHOM pobHOM U  dUHAHCUjCKOM
TPKUWTY. Konebarba LleHa annm U Yecte MpoMeHe
Oo4YeKMBarba MOTPOLLAYa M MOBepera WMHBECTUTOpa
noTBpAa Cy OTe)aHe npeaBUAMBOCTM FNOBANHUX
OKOJIHOCTM 33 NpuBpeaHn pacT. LLTo ce Tuye pobHor
TPXKULWITA, LEeHe NPMMapHUX NPou3BOAa MOTy MMaTH
ABOjaK yTUUaj Ha npmepegHn pact Cpbuje. Kpetare
LueHe HadTe M3HaA NPOjeKTOBAHOr HeraTmeBHO 6u ce
04pa3nio Ha TPOLIKOBE MpPOU3BOAHE, ann 6u K
NPOMEHMNO CTPYKTYpy MOTpOWHe aomahuHcTaBa
nosehawem vyaena yBo3HWMX Jobapa, wWTo 6MU
YyOPYXKeHO ycnopuno npueBpegHu pact. Cpbuja je
3a/prKana ynory HeTo U3BO3HMKA OCHOBHUX MeTana u
nopes Cmarera M3BO3a, TaKo fa 6w 6pxu pacT
HUXOBUX LleHa NOro0Bao eKOHOMCKO] aKTUBHOCTU U
[OHeKne  HeyTpanusoBao edekte EY  mepa.
NpeHTMYaH yTuuUaj Ha npuMBpeaHU pacT nmano bu m
noseharbe LeEHa MNO/bONPUBPEAHUX MPOM3BOAA HA
MefhyHapoaHOM KpeTtara Ha
mehyHapoaHOM GMHAHCUjCKOM TPXKULWTY Yy Hajsehoj
mepu cy ogpeheHa anBepreHTHUM nonmtnukama PE/,
n ELB. HenosHaHuue y Be3un ca byayhum mepama u
CNnopuju TeMno HopmManusaumje NoAUTUKA yTUYe Ha
NnoHallare CTPaHUX WHBECTUTOPA W  [OCTYMHOCT
nssopa duHaHcMpara. CBe U3BeCHUje ycnopaBare
rnobanHor npuBpPesHOr pacTa YK/byYeHo je vy
CpefHOPOYHU CLEHapMo, ca nocebHMmM OCBPTOM Ha
HemsBecHoCcTM Yy WTanuju w owTpo cnywTare
Oo4YeKuBarba Y Be3un ca byayhum Kpetarbem Hemauke
npuspeze, Kao 1 yT1uaj HEM3BECHOCTU OKO bperauTa
Ha eKoHomujy EY. MepumnupaHa npenvsara OBUX
ycrniopaBarba Ha CPrCcKy npuBpeny ornenajy ce vy
CNyLUTEHMM OYEeKMBarbMMa Yy Be3n ca AMHAMWKOM
CNOJbHOTPrOBMHCKE pa3MeHe 1 peBuanparbem cTona
pacTa n3eo3a 1 yBo3a HaHuKe 3a 2020. roanHy, Kao n
NOropLUaHMM OYEeKNBaHMMA Y BE3M Ca yTULLAjeM HETO

TPKULWTY.
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M3BO3a Ha NpUBPeaHN pacT. Y 06payvyHCKOM cmucay,
yTULAj NPOXMBULMOHMX Takcw MpuwTuHe cnabwu, a
ocTaje Ja ce BuMAM KoAMKO he noTnucuBarbe
cnosbHoTprosmHckor Crnopasyma ca Espoasujckom
€KOHOMCKOM YyHUjoM umaTh edekTa Ha bunaHc
Cprncke ekoHoMMje y mefhyHapoaHOj pasmeHu.

Pusnum Be3aHM 3a KpeTakba Ha pobHoOm w
OVMHAHCUJCKOM  TPXKUWITY  MNPOLEHYjy Ce  Kao
CMMETPUYHU, [IOK je PU3MK Be3aH 3a pacT rnobasnHe
€KOHOMMje M HaWWUX Haj3HaYyajHUjUX CMOJbHO-
TPrOBMHCKUX MapTHepa HeraTMBHO aACMMETPUYaH.
MaKo je HeyTpanucaktem yHyTpaLlHbMUX U CNO/ballkbUX
HepaBHOTeXa nosehaHa Pe3nCTEHTHOCT Ha eKcTepHe
LOKOBe, He Tpeba rybutn M3 BUAA Aa CMO Mana U
OTBOpPEHA €KOHOMMWja KOja MM je U Jasbe 3Ha4yajHOo
N3/10XKeHa.

EHOOreHM pusuuM Be3aHM Cy 33 BOMATUHOCT
no/bonpuBpegHe npousBoArbe, edUKacHOCT Y
peanus3aumju  jaBHMX MpojeKaTa W AUHAMUKY
cnposohera 3anouvetux pedopmu. U nopep
yHanpehema " MoAepHU3aumje ceKkTopa
no/bonpuepene, MNPOU3BOAHA [1aBHUX OWUbHUX
KYATypa W pfpa/be  je 3HayajHo 3aBMCHa of
arpoOMeTeopOOLKMX YCNOBA, LUTO MOXKE LOBECTU A0
OUTHMX OACTyNarba Of BULIETrOAMWHE MpOCceYHe
no/bonpuBpesHe npousBogte Ha 6asu Koje ce
NnpojeKTyje KpeTakbe OBOr CeKTopa. Y cueHapwujy je
3a4pKaHO o4YeKknBare 6a3MpaHoO Ha OBOM MPUCTYNY,
a eBeHTyasiHa oAcTynawa 6buhe moryhe carnegatu
Kpajem neta cnepehe roguHe. Pact rpaheBuHapcTsa
y HapegHom nepuoay 6asupaH je Ha TpeHAHUM
KpeTartbMma oOBe  [AeNaTHOCTU,  MPeanKUMjCKUM
WHOMKATOPMMA WM HAjaB/bEHUM  WMHBECTULMOHMM
ynaratbMma pgp:kase. OuHamuvKka M eduKacHOCT vy
cnpoBohery jaBHUX NpojeKkaTa, Kao U aKTUBHOCTU Y
CerMeHTy u3rpagke 3rpafa W MNpPOU3BOAHMUX
KanauuTeTa Hoce ca COOOM CUMETPUYHE PU3KKe.
KpeTatbe MWHAYCTpPUjcKe npousBoAre Yy Hajsehoj
Mepu onpeaesbeHo je ekcTepHUM pakTopmma. Mnak,
eNeKTpo-eHepreTcku  cermeHT 6u  morao  aa
JOMpuHece pacTy W3HAA4 O4YeKMBarba, YKOJIMKO
pebopmckn npouecn byay WHTEH3UBUPAHW, a
MHBECTULMOHA ynarakba M3 NpeTXo4HOr nepuoaa
edeKkTympaHa y pgonasehem nepuoay. Takohe,
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ayTOMOOW/ICKA  MHAYCTpUja  HOCM  MO3UTUBHO
aCMMETPUYaH pU3KK, Koju bu 6o matepujannsosaH
HoBMM mogaenom y ®AC. Pedopma jaBHux npeanyseha
OCHOB je 3a noau3arbe HMBOA MPOAYKTUBHOCTM U
epuKacHoctTn, WTo 6M nojedTUHUNO NpPOM3BOAHE
npouece, NOAMUINO KOHKYPEHTHOCT WM MNPOLIMPUIO
WHBECTUUMOHE pecypce. [uHamuKa cnposohera
0BMX pedopmMM jacHO ce OCMKaBa Ha AMHAMMUM
YKYMHOT NPUBPEAHOr pacTa yTULAjemM y UCTOM CMepY,
6pke cnpoBohere pedopmm Hocu BprKK NpuBpeaHU
pacTt 1 obpatHo. NaeHTUDUKOBAHE MHTEPHU PU3ULK
QHTUUMAMPAHW ¢y  Kao  6naro  NO3UTUBHO
CUMETPUYHMU.
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MpojeKuuja Kpetarwa bAMN, mehyroaunwmrwe
crone pacra, %
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Il. PUCKATHU OKBUP 3A MEPUOA O/ 2020. A0 2022. TOAUHE

1. Cpegr0pOUHM LUbEBU PUCKANHE NOIUTUKE

Unmw ducKanHe nonnTUKe y HapeaHoOM
CpearbOpOYHOM NEepuoay je KOHTUHYWUTET U jayatrbe
duCKanHe aucumnanHe Koja obesbehyje HacTaBak
cMnasHor TpeHAa Ayra, umme ce obesbehyje
noacTuuaj npueBpeaHOM pacTy. HaKoH ycnewHo
OKOHYaHOr ApaHXMaHa 13 NPefoCTPOXKHOCTU Yunjy je
OKOCHMLYY  NnpeactaB/bao  nporpam  ducKaaHe
KOHCOMMZaLnje, CKAOM/beH je HOBM ApaHXMaH ca
MM® Koju je y nNpBM MJaH CTaBMO CTPYKTypHe
pedopme 1 HMXOB yTULaAj Ha pacT. NpeasuheHo je aa
ApaHxMmaH Tpaje 30 meceum, oo Kpaja 2020. roguHe.
MHCTpymeHT  KoopauHauuje noautuka  (Policy
Coordination Instrument) npeacTaB/ba HacTaBak
cnpoBohera nporpama CTPYKTYpHUX pedopmu ca
LM/bEM OApXKarba AOCTUTHYTE MAKPOEKOHOMCKE U
bUHaHCKHjcKe cTabUNHOCTK, OTBapakba HOBMX PagHUX
mecTa U ybp3ara npuepegHor pacta. Mobossliarby
duckanHe nosuumje 3emsbe A0AATHO je AOMNPUHEO
nporpam pecTpyKTypupara 1 npusaTm3aumnje BeNNKMX
AprKaBHUX npeayseha, nonyt PTE bopa, wro ca cBoje
CTpaHe JOMNPUHOCK CMatbery GUCKANHUX PU3MKA, KOjU
NPOUCTUYY M3 OBOT CEIMEHTA jaBHUX GUHAHCKja.

3a pasnuKy of nepuoaa ducKanHe KoHcoauaaumje,
Kafa je Kapaktep ducKanHe nNoAUTMKe 6MO
pecTpuKTMBaH ann MpoumnKanyYaH, Tokom 2018.
rogMHe ¢uckanHa noaAUTUKA je wumana 6naru
NPOUMKANYHO EeKCMaH3MBHU Kapaktep. Y 2017. wu
2018. rogMHK, Ha HUBOY ONLUTE ApPXKaBe, OCTBAPEH je
buckanHn cyduunt, nako je byuetom nNAaHUPaH
aednunt. duckanHm cydmumt og 0,6% bAM,y 2018.
roguMHW, y3 HUXKe TPOLWKOBE 33 OTMAATy KamaTta
pe3ynTupao je ocTBaper-emM NpumapHor guckanHor
cyovumTa oa 2,8% BAMN. bosbn puUcKanHu pesyaTaT o,
nnaHuvpaHor 3a 1,2% BAIN AMpeKTHO je yTMLAO Ha
CTakbe Ayra, Te je TpeHA naja Ayra onwTte ApKase,
3ano4et Kpajem 2016. rogmHe, HacTas/beH 1y 2018.
roguHu. Y ogHocy Ha Kpaj 2017. roguHe yuyewhe
jagHor gyra y B[ je, Ha Kpajy npowne roguHe,
CMarbeHo 3a Buwe og 4 n.n. OaroBopHo Bohere
bUCKanHe nNoOAUTMKE pesynTMpanso je CTBaparbem
¢duckanHor npoctopa y 2019. roauHu Koju je
omoryhuno penakcaumjy noanTrUKe pacxosa, y LOMeHyY
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nnaTta, NeHsnja U KanuTalHUX M3[aTaka ca jegHe
CTpaHe 1 Nopecke NONUTUKE, KPO3 CMakbeHe YKYMHOT
ontepehera pafa U yKuZare OAHOCHO CMakbere
nojeauHMX napaduckasHUX HaMmeTa, ca gpyre cTpaHe.

Jobpe ouckanHe nepdopmaHce 3abenexeHe cy U
TOKOoM 2019. rogmHe. Y npBoj NOJ0OBUHU FOAMHE, Ha
HWBOY ONLUTE ApXKaBe, OCTBAPEH je GUCKaNHU cyduumnT
04,0,7% 4N n npumapHu duckanHm cyouumt o 3,4%
BAMN. Bo/boOM HanAaTOM NpUxoAa CTBOPEH je NpocTop
3a nosehatbe pacxogHe CTpaHe, Te je YCBOjeH
pebanaHc penybanykor byLieta, npy Yemy ce OCHOBHM
LW/bEBU HUCY MPOMEHUAN. 3agpiKaH je ducKanHu
aebvumt og 0,5% BAMN, Kao M HMBO Ayra onwTe
OprKaBe Ha Kpajy roguHe Ha 52,9% bAIMN. LochegHocT
dUCKanHe NONUTUKE Yy MNPUMEHM YCBOjEHUX Mepa
Tokom 2019. roamHe, y KOMBMHALUMjM Ca NOBO/bHUM
MaKpPOEKOHOMCKUM OKpY)KereM obesbeguhe
duCKanHM npoctop M 33 HapegHUM Mepuog,.
MpeasuheHo je aa y HapeaHe Tpu rognHe GUCKanHK
aednumnt nsHocu go 0,5% BANN roguwbe, a gyr octaje
Ha CTabWIHOj M OAPXKMBOj MyTakbK, TAaKO Aa HAa Kpajy
2022. ropmHe wusHocu 48,3% bBAMN. Kao u y 2019.
rogvHn, duckanHu npoctop he y HapeaHoj roavHu
6UTK anoumMpaH Ha Mepe Koje Aajy JONpUHOC pacTy
npuBpeaHe akTMBHoCTU. PUCcKanHa NoanTnKa he 6UTK
¢bOoKycMpaHa Ha HacTaBaK CMakbeHa YKYMHOT Nopeckor
ontepeherba paga uMme ce [ofatHo pactepehyje
npuepesa, oOpHocHO noBehaBa  KOHKYPEHTHOCT
npvBaTHOT cekTopa. Ha pacxogHoj cTpaHu, npuopuTeTt
npu ynotpebu  duckanHor npoctopa umahe
WHPPACTPYKTYPHM U KanWUTaiHWU  MPOjeKTH, Te
noseharbe neHsuja M nnaata. [logatHo, cTabuaHOCTK
jaBHMX PUHaAHCKMja M OapPKMBOM DUCKATHOM OKBUPY
ponpuHehe nnaHvpaHe n3meHe 3akoHa o0 HyLieTcKom
cuctemy, Kojuma he, wu3smehy ocranor, 6utn
peau3ajHMpaH cKyn GUCKaNHUX NpaBuaa, ONWTUX U
nocebHnx, Te AedpuHUcaHe nocebHe Mmepe U
KOHCEKBEHLe Yy C/lyyajy HWXOBOr HeMnoLwToBakba.
MocebaH akueHaT buhe cTaB/beH Ha M3MEHY OMLITUX
npasuna Koja ce ogHoce Ha jaBHM Ayr v ageduunt
onwTe Ap)KaBe, Te MocebHUX npaBuia Be3aHWUX 3a
O PKMBU HMBO pacxoza 3a nnate v neHsuje.
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2. duckanHa KpeTtama y 2018. rogmHu

Ha kpajy 2018. roanHe, Ha HMBOY ONWTe ApXKase
OoCTBapeH je ¢ucKanHu cyduumt y usHocy og 32,2
MApA AMHapa, ogHocHo 0,6% BAM, wTo je 3a 1,2%
BAMN 6osbe o4 nnaHUpaHor, c 063mMpom aa je byetom
naaHuMpaH ¢uUcKanHu pgeduumTt y Mctom usHocy. Y
MCTOM Nepuoay OCTBApPEH je MPUMapHU UCKaNHU
cyovumt op 2,7% bBAOMN. MNo3utmBHa uUCKanHa
KpeTarba MNOBOJLHO Cy Ce oApasu/a Ha nyTakby Ayra,
Te je TpeHpA, naga Ayra onwTe APKaBe HAaCTaB/bEH U Y
2018. rognHn. [lyr je cmakbeH 3a Buwe og 4 n. n, ca
58,7% BAl, konnko je msHocMo Ha Kpajy 2017.
rognHe Ha 54,4% BN Ha Kpajy 2018. rogmHe.

3HaTHO 6o/bem GUCKANHOM pe3ynTaTy AONPUHENO je
60/be OCTBapeHe jaBHUX NPUX0AA Y OAHOCY Ha MAaH.
Mpuxoamu cy octeBapuauM 6o/bM  pesyntat of
nnaHuvparor 3a 90,4 mapa AuHapa, oAHOCHO 4,5%.
Mopeckn npuxogu cy sehu 3a 46,2 mapa AvHapa of,
NAaHUPAHOr W3HOCA, OAHOCHO 2,6%. Henopecku
npuxoAam cy npemaliman nnat 3a 45,1 mapg amHapa,
oAHOCHO 20,2%. Y KaTeropuvju nopeckux npuxona
3HayajHO 6o/be OCTBapere Yy OJHOCY Ha naaH
3abenexeHo je Kog coumjanHMx AOMNPUHOCA, Nopesa
Ha [LOXO4AK M nopesa Ha JobUT NpaBHUX vua. Ycnen
Beher o4, o4eKMBaHOr pacTa 3anoOC/IeHOCTU U 3apaja
npuxogM oOf, [ONPWMHOCA W Mnope3a Ha [0X04aK
rpahaHa npebaunan cy nnaH 3a oko 0,5% BAMM. Mope3
Ha JOBWUT NPaBHUX NNLA je ONPe3HO MPOjEKTOBAH, C
0631MpPOM Ha BONATUIIHOCT KpeTarba Yy MPEeTXOLHUM
rogMHama v HenocTojarbe Moy3gaHor napameTpa 3a
npojeKkToBarbe OBOr npmxoga. Hanmnata nopesa Ha
[06uT je npemawwnna nnad 3a 0,5% BAMN. 3HaTHO
60/ba HannaTa HEMoOpeckux Mpuxoda y OAHOCY Ha
NAaH pesynTat je HenaaHUPaHUX jegHOKPATHUX
ynnata. Henopecku npuxoamn cy 60/bM y ogHOCY Ha
nnaH 3a 0,9% BAMN. MNMpuankom mspage npojekuuje
npmxoaa 3a 2018. roauHy, U3 Hayena onpesHoCTn, y
NAaHMPAHU WM3HOC HEMOpecKMX npuxoza cy 6uam
YK/bYYEHW CamMO MPEeTNOCTaB/beHN  CTPYKTYPHMU,
OZLHOCHO TPajHM WM3HOCWU HEMOPECKUX npuxoaa.
MnaHom HUcy buna obyxBaheHe jegHOKpaTHe ynaaTte
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Kao wrto cy ynnata gobwutu JMN EMNC, HannaheHa
noTpakmearba AreHuMje 3a ocuryparbe AenosuTa,
ynsiate No OCHOBY NpeMuja 3a peoTBapake emucuje
XapTvja of BpegHoctu uTh. PuckanHm npoctop y
2018. roauHu je genom uckopuwheH 3a cmakere
nopeckor ontepeherba paga. Moseharbem
Heonopesusor aena 3apage (ueHsyc) ca 11.790
AOvHapa Ha 15.000 guHapa CmakbeHO je YKYMHO
ontepehere npoceyHe 3apage (tax wedge) 3a 0,4

NnpoueHTHa NnoeHa.

YKYNHU pacxoam onwiTe Ap>KaBe BULLK Cy OZ, N1aHa 32
26,1 mnppg, AnHapa, ogHocHo 1,3%. Hdowno je go
3Ha4yajHe M3MeHe y Camoj CTPYKTypu pacxoga vy
OZHOCY Ha MHMUMjaHW NaH ¢ 063Mpom Aa cy Heke
KaTeropmje pacxoga M3BpLIeHe UCnoA MJaHa
(kamaTe, cybBeHUMje), a Apyre pacxogHe KaTeropwje
cy npemalimie NaaHCKM U3HOC (KanuTaaHW pacxogm
M pacxogm 3a pobe u ycayre). OctBapeHu ucKanHm
npoctop omoryhrvo je 3HayajHujy penakcauujy
durCKanHe NOMMTUKE Y AOMEHY M1aTa U NeH3uja, Kao
M 3a Behe KanuTasHe WHBeCTUUMje ApiKaBe.
YKngarbeM 3akoHa O npuBpemeHom ypehery
HauMHa wWcnaaTe NeH3nja W MOYEeTKOM ucnaate
HOBYaAHOI M3HOCAa Kao yBehakba y3 MeH3ujy, a Ha
OCHOBY M3MeHa 3akoHa o MO, noyes of ucnnate
OKTODapcKe mMeH3uje, MEeH3MOHEePMMa Ca HUXKUM
npumarsnuma ysehaHa cy yKynHa npumarba y ofHocCy
Ha cenTembapcKy neHsujy 3a Hajmarbe 5%. Y 2018.
roguMHM naaTe 3anoc/ieHUMX Yy jaBHOM CEKTopy
nosehaHe cy y pacnoHy of 5% o 10%. Mosehatbe
epUKaACHOCTU Yy U3BPLUEHY KanUTaNHUX U3[aTaKa, Ha
ywTpb MakbUx KamaTa je No3uTMBaH NoMaK y ogHocy
Ha MPEeTXo4HW nepuopn, Kag Cy MHOPACTPYKTYpPHU
npojekTn  6WUAM  OrpaHUMYEHUM  MPUOPUTETHUM
pacxoguma. Pacxoam 3a Kamate ¢y MarU y O4HOCY Ha
nnaH 3a oko 0,2% B/AIM, AOK cy KanuTaiHU pacxogum
npebaunnun nnaH 3a 0,6% BAMN. HajsaxkHuUju y3pokK
6osber n3BpLlera je bprke nosnayere MPOjEKTHUX
3ajmoBa u eduKacHUje U3BpLLIEHE CpeacTaBa No TOM
OCHOBY. M3Bplere KanuTanHux pacxoga y 2018.
roAVHW AOCTUTNO je HMBO o4 3,9% bAM.
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetarwa u usrnegm 3a 2019. roguHy

duckanHm geduumt onwTte Apxkase y 2019. roamHm,
npema HajHOBMjuM npoLeHama, nsHocuhe 0,5% bAM.
Mpunnkom n3page HoBe NpoLLeHe NpMXoaa, pacxoaa
M pe3yntata onwTe Aapxkase, y 063up cy yseTa
HajHOBMja MAKPO-eKOHOMCKA KpeTarba M MpoLgeHe,
¢ducKanHa KpeTakba ToKoM 2019. roauHe, Kao u
ouyeKkMBaHa peanusaumja oppeheHux jeAHOKPaTHUX
KaTeropumja npuxoga M pacxoda KoOju Hucy 6uam
obyxBaheHu naaHom.

MpouereHn NpUMapHU GUCKANHU CyPULMUT 04 CKOPO
1,6% bAMN y 2019. roaguHn je N pasbe jeaaH o
OCHOBHMX daKTOpa Koju yTUYe Ha CMarberbe yyelwha
jagHor gyra y BbAIN. Oaj pe3syntat nokasyje ga cy
npeTxogHe mepe pUCKaHe KOHCoNMdaunje nocTurie
}es/beHe edeKTe 1 Aa je jaBHa NOTPOLWHA Y A0BOJbHO]
mepu pepgykoBaHa. Ca pgpyre CcTpaHe, NOBOJbHA
ducKanHa KpeTakwba obesbeauna cy crabunusaumjy
HMBOA M34aTaKa 3a KamaTte y NpeTXogHOM nepuoay,
nocmatpaHo kao yyewhe y M. Tume je 6o ctBopeH
npoctop 3a ogpeheHy PpuckanHy penakcauujy Koja
HWje yrposuia OCHOBHe CpefHOpOoYHE Lubese
dV1CKanHe NonTUKe.

ducKanHu pesynTar onwiTe AprKase y nepuoay oz,
2015. po 2019. roguHe, % 64N
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HakoH 3aycTaB/bakba pacta yyewha jasHor gyra y BAnN
TokOoMm 2015. rogMHe ¥ MNOYeTHOr naja Yy HapeaHoj
rogunn, y 2017. n 2018. rogmMHm ocTBapeHa je 3Ha4vajHa
peayKumja yyewha jasHor gyra y BAM. MNpeasuheHo je
a yyewhe HMBOa jaBHOT Ayra byae cmakbeHo ca 68,8%
bAMN, konunko je nsHocuno y 2016. roamHu, Ha 52,9%
BAM Ha Kpajy 2019. rogmHe. YKyMHW M NPUMAPHK
cybuumT y 0BOM nepuoay NpeacTaB/bajy HajaHayajHuju
haKTop KojM je yT1LLA0 Ha cMakberbe yyelwha jaBHor gyra
y BAl. Nako noctoje pusnum ga y HapeaHom nepuoay
KpeTatba Ha MehyHapoAHOM [AEBU3HOM  TPMKMULLTY
Aenyjy y CynpoTHOM npasuy, MAaHMPaAHa MNyTakba
duckanHor pesyntata obesbehyje gasbe cMarberbe
yyewha jagHor ayray BAI.

duckanHu pesyntat y 2019. roguHK, HUje y 3HAYajHOj
MepWU PeBUAMPAH y oaHOCY Ha ByLIeTCKM MaaH, aau je
OO0 A0 3HaYajHe MPOMEHEe y CTPYKTYpW Npuxoaa U
pacxoga. MNpojeKumja npuxona pesnanpaHa je HasuLle
3a 83 mapAa AvHapa (majcka pesusuja 46,3 mapa), 36or
3HayajHo 6Bosbe peanusaumje BehuMHe NoOpecKuUx
npuxoga W Aena Henopeckux npuxoga. lNpojekupja
pacxofa peBuavpaHa je Takohe Hasuwe, y usHocy 81,4
MApA AvHapa (majcka pesusuja 43,8 mapa), anm ca
3HAYajHMM M3MEeHaMa Yy CTPyKTypu. Kao nosuTtmBHa
npomeHa Moxe ce wuctahu noseharbe KanWUTaNHWUX
M3gaTaka, y oAHocy Ha nnaH, 36or 3HatHO 6Gosber
nsBpwera. PeBuavpaHa npoueHa  KanuTasnHWX
n3gaTtaka je seha 3a 21 mapa AuHapa y o4HOCY Ha
BYLIETCKM MAaH M U3HOCK 33 HMBO OMLWTe ApKase 236,9
MAPA AvHapa. OBa NpoMeHa je nojeaMHavyHo Hajseha u
yTU4e Ha MPOAYKTUBHOCT jaBHWMX pacxoda y GyHKUmju
CTBaparba ycnoBa 3a Op»KM eKOHOMCKM pacT. Ocum
M34aTaKka 3a MeHsuje, Kog, OCTasuX KaTeropuja jaBHUX
pacxoza [OLWNO je A0 M3MEeHe NPOojeKTOBaHMX M3HOCA 33
2019. roamHy, ¢ TMM WTO cy oapeheHe nameHe pesynrtat
MEeTOZ0/I0LWKNX NMPOoMeHa y obyxsaTy pacxoga jaBHor
ceKTopa. YCBOjeHMM 3aKOHOM O U3MEeHaMa M AonyHama
3akoHa o byuyety Penybanke Cpbuje 3a 2019. rognHy
M3BpLUEHO je ycknahueare ca Tekyhum KpeTarsuma
jaBHUX Npuxoaa u pacxoaa.
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JonpuHoc nojeanHauyHUX paKTOopa KOpEKLUjU

ducKkanHor pesyataTta y ogHoOCy Ha naaH 3a 2019.

roguHy, % bA4nN
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Ha Kpajy aBrycta Tekyhe rognHe octBapeH je cyduumT Ha
HMBOY OMLITe ApXase y U3Hocy o, 37,2 mapa, ANHApa,
wTo je 3a 50,9 mnpa avHapa 6osbe of, MHUUMjAHOT
naaHa. Y oBom nepuoay, npema byLeTckom niaHy, bmo
je npeasuheH aednumTy nsHocy oA 13,7 mapa anHapa.
duckanHa Kpetarba y oBom nepuogy 2019. roamHe
oApaKaBajy MOBO/bHE MaKPOEKOHOMCKE TPEeHJ0BE, Npe
CBEra Ha TPXKMLITY pada, Koju cy gonpuHenu 60sboj
HamnaTM jaBHWX npuxoda (coumjanHW [onpUHOCH,

ropes Ha AOXOJaK M Nopes Ha 4oAaTy BPeaHOCT).

Tabena 5. Mpuxoam, pacxoau 1 pesynTart cektopa gprkase y 2019. roguHu, y mapa AnHapa

JABHU NPUXoaun

Tekyhu npuxoan

Mopecku npuxoam

Mopes Ha goxoaak rpahanHa
Mopes Ha AO6UT NpaBHUX /ML
Mopes Ha gopaty BpeaHoCT
Akumze

LapuHe

OcTanu Nnopecku npmxoam
JonpuHocu

Henopecku npuxoam
[JoHauuje

JABHU PACXO4U

Teryhu pacxoam

Pacxoau 3a 3anocneHe
KynoswuHa pobe u ycnyra
OTnnata kKamara
CybBseHumje

CoumjanHa nomoh u TpaHchepu
of yera neHsuje

Octanu Tekyhu pacxoam
KanuTtanHu pacxoam

HeTto byueTcke nosajmuue
AKTMBMpPaHe rapaHumje
PesynTat

Pesyntaty % b/l

HOBa npoueHa 2019. Hosa
nnaH 2019. pasnuka % npomeHa npoueHa, %
2019.
AN
2.161,7 2.244,7 83,0 3,8 41,4
2.146,3 2.228,4 82,1 3,8 41,1
1.915,6 1.978,6 62,9 3,3 36,5
188,2 201,6 13,4 7,1 3,7
119,5 125,3 5,8 4,8 2,3
539,1 543,9 4,8 0,9 10,0
291,4 304,2 12,8 4,4 5,6
47,1 46,9 -0,2 -0,4 0,9
77,3 83,5 6,2 8,0 1,5
653,0 673,1 20,1 3,1 12,4
230,6 249,8 19,2 8,3 4,6
15,4 16,3 0,9 5,8 0,3
2.190,4 2.271,8 81,4 3,7 41,9
1.954,6 2.014,6 60,0 3,1 37,2
501,6 514,4 12,8 2,5 9,5
365,4 382,0 16,6 4,5 7,1
106,4 112,9 6,5 6,1 2,1
124,8 128,0 3,2 2,6 2,4
783,8 794,9 11,1 1,4 14,7
563,2 563,2 0,0 0,0 10,4
72,7 82,5 9,9 13,6 1,5
215,9 236,9 21,0 9,7 4,4
6,9 8,8 1,9 27,5 0,2
13,0 11,5 -1,5 -11,8 0,2
-28,7 -27,1 1,6 -0,5
-0,53 -0,50 0,0

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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KpeTarba Ha TpXKULWTY paga Tokom 2019. rogmHe, pact
NpOCeYHMX 3apaja, 3anoc/leHOCTU, U MNOoCNeAUYHO
pacT NOTPOLHEe, YTULAAN CYy NO3UTUBHO Ha Npuxoae
Nno OCHOBY nopes3a Ha [AOXO43aK M [ONpuHOCa 33
06aBe3HO couMjasHO ocuryparbe. Pact obpauyyHaTte
mace 3apaja TOKOM mnepuoga jaHyap—jyn 2019.
roguHe op, oko 12,8%, y cknagy je ca ocTBapeHUM
pacTtom npuxoZa of, onopesnBakba pada, y nepuoay
Huxose ncnnate. Jo kpaja 2019. roanHe npouersyje
ce ga he yKynHa Hannata nopesa Ha pag, (yk/byuyjyhu
W coumjanHe AONPUHOCE) BUTU Ha HUBOY BULIEM Of
npBo6UTHOr nnaHa 3a npeko 27 mapg PCAO, y3
oapeheHn No3nTMBAH PU3UK Aa ce ocTBape U 60/bK
pe3yntaTtu. MpoueHa npuxoga of octanumx obnuka
nopesa Ha foxo4ak Takohe je nosehaHa y ogHocy Ha
naaH 3a Npeko 6 mapg AvHapa, NPBEHCTBEHO 360r
nojeAnHaYHMX ynaata 3a Koje je ouereHo ga cy
jefHOKpaTHe npupoge®, a genom u 36or 6Gosber
M3BpLUEHA HA Kpajy NpeTXxoAHe roauHe.

nasHe peTepmuHaHTe Hannate [AB cy yKynHa
BMCUHa noTpowme (C), edekTMBHA NopecKka cTona m
edukacHocT Hannate (C-efficiency). NAOB je no
BE/IMYUHW APYTN MOPECKU 06/MK Y YKYMHUM jaBHUM
NPUXOAMMA, @ Ha HberoBO KpeTarbe YyTUYY U KpeauTHa
AKTUBHOCT, KpeTare OCTafMX Uu3BOpa [A0XOTKa,
edpuKacHocT Hannate M obum cuBe eKOHOMMUje,
CTPYKTypa /IM4HE MNOTPOLWHE U CNO/bHOTProBUHCKE
pasmeHe. Y [OOMeHy KOHTpone u nobosbliakba
edukacHocTM Hannate MNAB NOCTUTHYTU Cy OANYHM
pe3yntatm, Tokom 2015. 1 2016. roanHe, O0K je HaKOH
Tora eduKacHOCT Hansnate cTabwuavsoBaHa Ha
OOCTUTHYTOM HUBOY.

MpoueHa MAB KopurosaHa je HaBuwe 3a 4,8 Mapa
OMHapa ycnes MNO3UTUMBHOP KpeTakba HaBeAEeHWUX
¢dakTopa. [pema TpeHyTHO] npojekuunju 6pyTo
Hannata MAB 3abenexuhe y 2019. roanHu pacT og,
oko 9%, wWwTo je y OKBMpPMMA CTOMe pacTa
pPacnonoKmMBoOr A0X0TKa. KpeTare 6pyTo HansnaTte
NAB KopucHo je y cBpxe npahera ocTBapera TOKOM
roguHe 1 n3pagy KPaTKoOPOUYHUX NPOjeKLMja, jep Huje
noA ytTuuajem npomeHa y AvHamuuum ucnnate MAB
nospahaja. Kpajem 2018. roguHe powno je Ao

3HayajHor y6psarwa y wucnnatm MAB nospahaja
npuspean. Y 2019. roguHy ywno ce ca marbum
obaBesama [AprkaBe MO OBOM OCHoBY. [uHamuKa
ucnnate MAB nospahaja Tokom 2019. je popatHoO
ybp3aHa, y ogHocy Ha npeTtxogHu nepuon, 36or
cKkpaheHux pokosa 3a wcnnaty MAB (y ogHocy Ha
MaKCMMa/sHO  NPOMWCaHe  3aKOHCKe  POKOBeE).
Ybp3arbe ucnnate  pesyntat  je  nosehaHe
eduKacHoCcTM M Bo/be OpraHM3OBaHE KOHTpose Yy
OBOM JJOMEHY.

HannaTa npuxoaa og aKumM3a je 3HayajHKuje nosehaHa
Yy OZHOCY Ha U3HOC KOoju je 61O naaHupaH byLeTom 3a
2019. roamHy. [lpuxoau of akumsa obyxsaTajy
YyeTUpW raBHE KaTeropuje, U To: aKUM3e Ha HadTHe
JepvBaTe, [AyBaHCKe MNPOU3BOAE,  EEKTPUYHY
eHeprujy 3a Kpajhby NOTPOLLHY M ocTasne (aIKoXon U
Kada). byyeTcka npojekumja npuxoga 3a 2019.
rogvHy YriaBHOM HMWje MNpeTnocTaB/bajia NMPOMEHY
NoTPOLWHE aKUM3HMX Npoun3Bosa, Beh ce 3acHMBana
Ha pefoOBHOM ycKknahuBary akumsHor ontepehema.
Y cny4ajy AyBaHCKMX NPOU3BOAA KAao M CBaKe roguHe
nnaHvpa ce ogpeheHn nag noTpolre Koju je
rogMHama npucyTaH Kao TPeHA.

MpoueHa npuxoaa oA, akumM3a Ha gepuBaTte HadTe je
nosehaHa 36or HewTo 6osber octBapera Ha Kpajy
2018. roamMHe anu w 36or npucyTHor nosehakba
Kpajtbe noTpowrse Tokom 2019. Mpuxoan oa akumsa
Ha JyBaHCKe npousBogde, KopurosaHu cy 6naro
HaBule, y CKAady ca A0CajalltbUM OCTBaperem Yy
2019. roguHu. lMogaun O NOTPOLWHU AYBAHCKUX
npounseoaa ykasyjy aa je Tokom 2018. roanHe gowno
00 HelwTo Beher naaa IeraIHor TPXKMULLUTA Hero WwTo je
610 ayropoyHu TpeHa. Tokom 2019. rogmHe Hannata
aKLM3a Ha AyBaHCKe npepaheBuHe cyrepuile aa je
aowno o crabunusaumje uam b6naror onopaBska y
OBOM JOMEHY.

Mpuxoan of uapuHa Kpehy ce y ckaaay ca NaaHoOM.
HbuxoBa gMHamMKa mehyTrum, He NpaTh y NOTNYHOCTU
KpeTarbe yBo3Hor MAB. Mpuxoan of uapwHa, y cayyajy
Ja Hema M3MeHa Yy UapWHCKMM CcTonama, npare
KpeTatbe yBO3a W MPOMEHEe AEBU3HOr Kypca. TOKOM

5 JefiaH 4,€0 OBOT M3HOCA OAHOCK Ce Ha Nopes Ha AoXoAak rpahaHa no ocHOBY AMBMAEHAM Koje je ucrnnatno Aepoapom Hukona Tecna a.4. 04 0Ko

0,8 mnpa.
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2017, 2018. n y npoTteknom nepuogy 2019. roguHe,
CTOMa pacta nNpuxoZa Of, LapuHa HUXKa je opf, cTone
pacta yso3Hor [MB. Pa3anumt TpProBUHCKMU yroBopw,
pexumn becLapuHCKor yBo3a oapeheHux Kateropuja
poba, M3MeHe LapuHCKe Tapude 1 C/1., Kao 1 NpoMeHa
y CTPYKTYpW yBO3a, AeNyjy Ha HaniaTy npuxoaa of
LapuHa. Y npeTxogHoOM nepuoay AOW0 je A0 pacTa
yBO3a pobe Ha Kojy ce He Hannahyjy LapuHCKe
AaXKOUHe, Ma je cTora OACTyNarbe Of, YKyrnHe cTone
pacTa yBo3a v cTone pacta ysosHor /B sehe.

MpoueHa npuxoaa o4 nopesa Ha fo6ut nosehaHa je 3a
5,8 mnpa guHapa y OAHOCY Ha M3HOC NAaHUpPaH
byuetom 3a 2019. roguHy. PeBusuja npuxoda oA
nopesa Ha gobut Hajsehm Aenom Npoy3poKoBaHa je
jenHoKpaTHUM dakTopuma. Mpuamkom nspage byleta
KopuwheHa je npeTnocTaBka O yMepPeHOM pacTy
npodutabunHocTn npuspene y Penybnvum Cpbuju,
jep y TOM MOMEHTY HUcy BWMAM MO3HATU KOHAYHM
pe3ynTaTn nocnosama. Tokom 2019. rogmHe AreHumja
3a npuBpeaHe pernctpe objaBuna je nogatke o pacty
yKynHe npodutabunHoctn npmspese y 2018. rognHu
oA oOKo 12%. Pasanuut TpetmaH MojeAuHuX
OUNAHCHWUX CTaBKM Yy pPaYvYyHOBOACTBEHE CBpXe Y
OfHOCY Ha TMopecKke, AMHAMMKA aAKOHTALMOHMUX
ynnata, MNOpPEecKM KpeauTu, MOopecKe Onakwuue,
nospahaju nopesa wTA. Mory Ja pgoseay Ao
O/ CTyNakba y KpeTaky HaniaTe nopesa y 04HOCY Ha
KpeTatbe npoputabunHocTn. Mehytum, Ha nosehare
npuxoa no ocHoBy nopesa Ha Aobut y 2019. roanHu
y 04HOCY Ha ByLIEeTCKY NMpojeKLmjy, 3Ha4YajHUju yTULaj
MMa porahaj jegHOKpaTHOr KapaKkTepa (Zasarbe y
KoHuecujy Aepogpoma ,Hukona Tecna” a.n.)
AepoapomM je OCTBApMO BaHPeAHO BUCOKY p[obut
ycnen, ynnate KOHLUECMOHE HaKHaje of cTpaHe
KOHLEeCMOHapa Koju je Mnpey3eo ynpas/batbe
aepogpomom y 2018. roguHu. Ha ocHoBy Tako
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obpauyHaTte aobuTtn ynnaheH je ogrosapajyhu msHoc
nopesa Ha fobuT oz 8,8 mnpa AuHapa.

Octanu nopecku npuxoau nosehaHu cy ofAHoOCy Ha
OpUTMHaNHy npojekuunjy 3a 6,2 mapg  AuHapa.
Pasno3un nosehara cy: 6osbe ocTBapere Ha Kpajy
npeTxogHe TroAuHe, jeAHOKpaTHe ynsate no
pasnnMuUTUM OocHoBama M, y Hajsehoj mepu, 6osba
HannaTta nopesa Ha MMOBWHY Ha JIOKAaJIHOM HUBOY.

Henopeckn npuxoau cy peBMAMpPaHU HaBule y
n3Hocy og, 17,4 mnpa anHapa. NpeobuTHa roguimba
npojekumja Henopeckmx npuxoga 3a 2019. roanHy
cafprKkana je CTPYKTYPHMU, Tj. TPAjHN A0 HEeMopecKmx
npuxoZa Koju ce 04HOCMO Ha AuBMAeHAe byyeTa m
[o6ut jaBHux npeayseha y msHocy og 19,2 mapa
AnHapa.

PeBuanpaHa npoueHa  HEMopeckuMx  Nnpuxoaa
pe3ynTaT je ynnate HenaaHWpaHUX jegHOKPATHUX
npuxoga, a Aenom U edekata METOAO/OLIKe
npupoge. MpoLeHa pesoBHNX HEMOPECKUX MpUxoaa
(Takce, KasHe W HakHage) 6naro je nosehaHa y
OAHOCY Ha ByueTcKM naaH. HennaHupaHu npuxogm
Ynja peanusaumja je yK/bydeHa y HOBY MpOLEHY
HenopeckMx npuxoga cy: ynnata gobutm HBC vy
n3Hocy og 9,3 mnpp AouHapa, ynnata AreHuuje 3a
ocurypatrbe genosnuta oz 1,8 mnapg anHapa, npemuje
32 peoTBapare emucuje XOB wu pgp. Ynnata
ansuaeHam Aepogpoma 6una je nnaHUpaHa y oksupy
HEMOPEeCKMX NPUX0Aa a/iv y 3HAaTHO MakbeM U3HOCY
(He  npejyavumpajyhu  TpeTmaH  KOHLECMOHe
HakHage). Pas3no3nm 3a noeehare npoueHe
HEMOpecKMX Mpuxoda, ycnes  MeTOAO0/OWKUX
NPOMeHa, Cy YK/byuyMBare Mpuxoda W pacxoda
YCTQHOBA COUMja/iHE 3alITUTE Yy CUCTEM U3BpPLUEHA
byuerta.
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Ynnarta AHT — TpeTmaH cynepausuaeHge

Mpuxoa, of KoHuecuje je y 2018. roguHu ynnaheH y uennHn Aepoapomy Hukona Tecna a.h. Kao gasaouy KoHuecuje. Mpema
3aBpWHOM payyHy AHT, nobut oBor npeagyseha npe onopesunBarba M3HocuAa je y 2018. roamHn 62,6 Mapa AMHApa a HeTo
nobutak 53,2 mapa guHapa.

AHT je ynnatuno y 6yuet Penybivke nopes Ha fobut y usHocy og 8,8 mapa avHapa. NMpema Oanyum CKynwTUHe akuMoHapa 3a
6pyTO AMBUAEHAY ONpesesbeH je u3Hoc oa, 52,9 mapg AnHapa.

Penybauum Cpbuju Koja uma yyewhe og 83,5% y ykynHom 6pojy M3gatnx akumja no oCHOBY AMBUAEHAE npunasno je 44,8 mapa
OMHapa.

MehyHapoaHu ctaHaapam y GucKasHOM M3BeluTaBakby PasavKyjy ynnaty pefoBHe AMBMAEHAE W CynepamBUAEHAe Koja ce
TpeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHCcaKLumja, eBUAEHTUPA Ce Kao Npumarbe (MCnog LpTe), U MUMa KapakTep ,noBaayerba Kanutana” —
withdrawal of equity. Kaga ynnaTa gvBuaeHge y jefiHOj roAMHW NpeBasuiasu 3HauvajHWje yobuuyajeHe (npoceyHe) ynnate
AMBUAEHAM o4 ucTor npeagyseha y NpPeTXo4HUX HEKOIMKO FofMHa, TakBa yniaTa MMa KapakTep cynepavBUAEHAE U HA HEHO
eBUAEHTHpPabe NpPUMersYje ce TecT cynepamsmaeHae. YKynHa yniata Aesv ce Ha pefoBHy AvBMAeHAyY (HajBuwe 4O M3HOCa
npoceyHe onepaTMBHe A06MTU Yy MPETXOAHMM rOgMHaMa) U Ha CynepauBUAEHAY.

Opf, yKynHOT U3HOCa AMBUAEHAE Koju je ynnaheH y 6yueTt Penybnuke y usHocy og 44,8 mnppa guHapa, 2,5 mnpg avHapa
eBUAEHTUPAHO je Kao pefoBHA ANBUAEH/A, Y OKBUPY HEMOPECKMX NPUXOAA, AOK je npeocTanu, Behu, Aeo y u3Hocy of,42,2 mapa,
OMHapa eBUAEHTUPAH Kao PUHAHCK]CKa TpaHCaKLMja O4HOCHO yniaTa Koja Mma TpeTMaH cynepavBuaeHae.

OBaKBUM EBUAEHTUPAHEM Y MOTNYHOCTU CY MPUMEHeHM MefyHapoaHu cTaHAapau Y GMCKaHOM M3BelUTaBakby.

Mouyetkom 2019. roguHe npowupeH je obyxsat (ycTaHoBa couujanHe 3alTUTE) Y CUCTEM M3BpPLLEHA

M3BelTaBaka o npuxoamnma un pacxoamnma 6yueTa.

WHAMPEKTHUX  KOPUCHMKA  Byypeta  Penybnuke. . .
v ) Y nepuoay jaHyap—aBrycT, jaBHW pacxoau pacTy no
CTaHoBE cOUMjanne 3awTure Ccy no npsu HYT ctonun 7,9% y ogHocy Ha nctmn nepmog 2018. rogmHe,
YK/byyeHe y cucTem m3spluerba byueta®. MpoueHa je . .
) a [0 Kpaja roauHe o4ekyje ce ga he yKynaH pacT 4o
4a he HMBO NpUxoZa M pacxofa ycTaHOBa coumjanHe . .
Kpaja roanHe 6uTK ybp3aH HaKOH ycBajatba 3aKOHa O
3aWTMTe Mo OBOM OcCHoBY, goctuhu oko 11 mnpg
M3MeHamMa M AonyHama 3akoHa o byuety 3a 2019.
OvHapa.
roAuHy.

MNpoueHa Hannate penoBHUX HEMOPEeCKMX npuxoaa . .
) pou PeA P P ) A Peanunsaumja pacxoga 3a 3anocneHe Ao Kpaja 2019.
jeamMHMLa nokanHe camoynpase (J/1C) octana je Ha
roguHe buhe 3a 12,8 mipa AvHapa BULLA Y OAHOCY Ha
NPUGINKHOM UCTOM HUBOY. .
M3HOC NnaHnpaH byyetom. OBa NpomeHa je pesynTat

Y cknagy ca HoBOM npoueHoM GUCKANHOT OKBMPa 3a
2019. roamHy, YKynHu pacxoam sehu cy 3a 81,4 mapa,
AvHapa unn 3,7% y ofHocy Ha BylieTcku naaH. Mopep,
BMCMHE, MPOMEHEHa je W CTPyKTypa pacxoga Yy
ofiHocy Ha 6yueTtcku nnaH 3a 2019. roguHy. KibydHe
npomeHe Ha pacxoauma y 2019. roanHu ogHoce ce
Ha: 3HaTHO 60oJby peanusaLujy KanuTaaHUX U3JaTaka
Yy OAHOCYy Ha nNAaH, eBuAeHTMpare OyleTckor
pacxoda Mo OCHOBY peluaBatba npobnema rpahaHa
KOju Cy ce 3afyXuBanu y LWBAjLAPCKUM PpaHLMMa,
npomeHa BUCMHE WM34aTaka 3a KamaTte ycnepq
onTMmMu3aumje  CTPYKType  jaBHOr  ayra, Te
YK/by4MBatbe Be/INKe rpyne MHAMPEKTHUX KOPUCHMKA

Buwe dakTopa. YK/byuymMBarbeM yCcTaHOBa coLMjanHe
3alWTuTe caga cy obyxsaheHe y NOTAYHOCTU U 3apaje
3aMOCNEHNX KOZ, OBUX MWHAMPEKTHUX KOPWUCHMKA.
Edekat oBe meTomosiowke usmeHe je 4,5 mapp,
AnHapa. [pyru ¢aktop Koju je gonpuHeo nosehamwy
pacxofa 3a 3anoc/ieHe y 04HOCY Ha MPBOBUTHM U3HOC
je ycBojeHo nosehatbe 3apajia y jaBHOM CEKTOPY Koje
ce Kpehe y pacnoHy on 8% po 15%. HasegeHo
nosehatbe ce o4HOCK Ha 3apaay 3a mecel, HoBembap
ca ucnnatom y geuembpy 2019. rogmHe. Pacxoam 3a
3anocneHe, y CKaaZy ca HaBeLeHUM NPOMeHama, Ha
Kpajy 2019. roanHe goctuky 9,5% BAMN. Y HapeaHom
nepuoay, y cknony pedpopme GUCKaNHUX npaBuna

5 UHAMPEKTHM KopUCHUUM cy oByxBaheHM NiaHOM NPUAMKOM M3pade rogmiltber bylieta Kao 1 3aBpLIHUM padyHOM, aiin H1Ucy 6unun obyxsaheHn
Mehyrogmnwbm n3BelTaBakbemM jep HUCY BUan yKbydeHn y cuctem ussplierba byyeta. Og 2015. roguHe y jeAUHCTBEHW CUCTEM M3BPLUEHA
6yLIeTa YK/by4YMBAHE Cy NOjeAMHE KaTeropuje MHAMPEKTHUX KOPUCHUKa (MPaBOCYAHM OpPraHK, yCTaHOBE KYATYPE, 3aBOAM 32 U3BPLUEHE KPUBUYHUX
CaHKUMja 1 yCTaHOBE coumjasHe 3alTure).
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6uhe NOCTaB/bEHU HOBU OAPKMBU JUMUTU OBUX
pacxogay bArl.

Pacxogm 3a KynosuHy poba u ycnyra, y cknagy ca
pebanacHom penybanykor byleTta n npojeKkumjama 3a
ocTane HuBoe Bnactu, 6uhe 3a 16,6 mapag AvHapa
Behuy oaHocy Ha byueTcku nnaH 3a 2019. roamHy. Og
OBOl WM3HOCA OKO 2 M/pA AMHapa O4HOCU ce Ha
yCTaHoBe couujanHe 3awTtuTe. OctaTtak nosehatba je
pe3ynTaT CHaXHMWje NoTPOLIHE HA JI0OKA/IHOM HUBOY,
a 3HavajHuje noseharbe benexxku ce u kog JM ,MyTesu
Cpbuje”. Opgp:kaBakbe nocTojehe nyTHe mpexke 3a
KOjy je 3aAyKeHo 0BO jaBHO npeaysehe TpeTupa ce
Kao pacxof 3a KynoBuHy poba v ycayra.

Pacxogn 3a Kamate nosehaHn cy y opHocy Ha
byLeTcku nnaH 3a 6,5 mnpa auvHapa. Tokom 2019.
roguMHe AoOHeTa je o4J/lyKa O MpeBpemMeHOM OTKyny
eBpoobBe3HMUa y n3Hocy og 1,1 mapa aonapa Koje
pocnesajy y ¢ebpyapy 2020. roguHe n centembpy
2021. roamHe. To he yTnuaTn Ha pacT M3gaTaka 3a
Kamate og 6,5 mappa gvMHapa y OAHOCY Ha MN/aH y
2019. roauHu, anun he, Takohe, yTMLLATU Ha CMatbeHE
b6yayhux o6asesa 3a KamaTe NO OCHOBY OBUX 3ajMOBaA.
McTtoBpemeHO, M3BpLIEHA je HOBa emMucuja
eBpoobBe3HULA MO 3HATHO MOBO/BHUUM KaMaTHUM
cTonama, Ymme ce nobosbluaBa KamaTHa CTPYKTypa
ayra.

M3pgaum 3a neH3uje HUCY pPeBUAMPAHU Yy OBOM
duckanHom okeupy, b6yayhu pnga je HUX0BO
M3BpLUEHE Yy CKNAAY Ca MNIAHWMPAHOM AUHAMUKOM.
Yyewhe pacxoga 3a neHsuvje y BAMN TpeHyTHO ce
Hanasu Ha Hmeoy og 10,4%, a Ao Kpaja 2019. rogmHe
buhe yTBpheHa HOBa npaBuia 3a WHAEKcauujy
nojeguMHayHe neHsuje U AMMUT yHyTap Kojer he ce
KpeTatu yyewhe oBor o61mKa pacxoga y bA4MN. Octanu
pacxoau 3a coumjanHy 3awTtuty 6uhe Behm 3a 11,1
MAp4, AMHapa y ogHocy Ha nnaH. OBa pasnuKa je
Hajsehum genom nocneguua jegHoOKpaTHe ucnnarte
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NeH3noHepumMa y M3Hocy og 8,7 mapa, AvHapa ys3
KOMOUWHAUM])y  KpeTara pasanumMTnux  obamnKa
coumjanHux pasakba nNpu Yemy je Behe um3BplieHe
pacxofa 3a ,poAMTe/bCKM AopaTtak”, Hero wTo je
NAaHWPAHO, @ Makbe je U3BpLUEHE KOZ HEKOMKO
Apyrux obsiMKa coumjanHe 3aWwtuTe.

Pacxoau 3a cybBeHumje he 6UTK BULWIM Y OAHOCY Ha
NAaHWPaHW M3HOC 3a 3,2 MApA AuHapa, npe csera
360r HauMHa eBUAEHTUPAHA M3HOCA NpeaBuheHor 3a
pewaBake npobnema Kpeauta rpahaHa Koju cy ce
334yKMBAAN Y LWBAjUAPCKUM PpaHUMMa. YCBOjeHM
3aKOH O  KOHBep3uju  cTtambeHux  KpeauTa
WMHAEKCUPAHUX Y WBAjLLAapCKMM dpaHUMMa peryamncao
je oBo nuTarbe, Npu yemy duckanHu edekaT 3aKkoHa
m3Hocn 8,9 mapg AuvHapa. Y  0oBOM  Cayyajy
npeasuheHo je U3gaBakbe neToroguiltbe obsesHmLe
0J, CTPaHe Ap)KaBe y KOPWUCT NocnoBHMX BaHaKa. Y
CKnagy ca MehyHapogHUM pPavyyHOBOACTBEHUMM U
CTAaTUCTMYKMM CTaHZApAMMa OBa onepaumja ce vy
Le/sIoCTU NpMKasyje Kao pacxof nepuoga y Kom cy
obBesHuLe emuToBaHe. Ca apyre CTpaHe, Ha MatbM
npupacT pacxoaa 3a cybseHuUMje y 04HOCY Ha U3HOC
npeasvheH 3a pellaBarbe KpeamTta y LIBAjLAPCKUM
dpaHLUMMa, HajBULLIE je yTULLANI0 CMakberbe M3HOCaA 33
cybBeHUMje Ha NokanHoOM HuBoy. OBa peBusHja je
MeTOZ0NOLKE NpUpoAe W3a3BaHa MpPOMeHama Yy
Ha4YMHY Ha Koju ce npukasyje MHAHCUpatrbe jaBHOT
npeso3a y beorpaay.

Pacxoam no ocHOBY rapaHumja u pacxoam 3a bylieTcke
nosajmuue y 2019. roguHu y 36MpPHOM M3HOCY HUCY
3Ha4ajHO MetbaHM Yy HOBOM GUCKANTHOM OKBUPY.

Octanun Tekyhu pacxoau cy nosehaHu y ofHoOcy Ha
byLIeTckM naaH 3a 9,9 Mapa AvHapa jegHUM Aelom
360r nosehaHor usspuemna Kog JM ,Mytesn Cpbuje”,
a apyrum genom 36or nnahartba obaBesa No OCHOBY
CyACKe npecyae y Besu ca KomnaHujom ,EHepro-
3eneHa”.
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Ta6ena 6. Mpuxoam, pacxoau U pe3ynTaT CeKTopa AprKaBe, jaHyap—aBryct, y Mapa AuHapa

I-VIIl 2018 1=VIIl 2019 I=VIll ctonay %

JABHU NPUXO4U 1.362,1 1.462,0 7,3
Tekyhu npuxoan 1.356,7 1.455,7 7,3
Mopeckun npuxoan 1.184,0 1.296,8 9,5
Mopes Ha foxoaak rpahaHa 112,3 129,5 15,2
Mopes Ha AO06UT NpaBHUX /ML 83,6 95,6 14,4
Mopes Ha goaaTy BpegHoOCT 321,3 352,1 9,6
AKumnse 187,9 199,8 6,3
LapuHe 27,7 30,3 9,1
OcTanu nopeckun npuxoam 50,9 56,1 10,3
JonpuHocu 400,2 433,4 8,3
Henopecku npuxoamn 172,7 158,9 -8,0
[JoHauuje 5,4 6,2 16,1
JABHU PACXOAU 1.320,0 1.424,8 7,9
Tekyhu pacxoam 1.188,7 1.283,0 7,9
Pacxoam 3a 3anocneHe 310,5 334,9 7,9
KynoswuHa pobe 1 ycnyra 208,5 230,0 10,3
OTtnnaTa KamaTa 82,1 85,6 4,2
CybBeHuuje 62,0 63,1 1,7
CouwjanHa nomoh u TpaHchepu 485,3 514,6 6,0
of 4yera neHsuje 345,4 373,5 8,1
Ocranu Tekyhu pacxoam 40,3 54,8 36,0
KanutanHu pacxoam 113,9 131,4 15,4
HeTo byleTcke nosajmuue 3,9 3,3 -15,1
AKTMBMpPaAHe rapaHuuje 13,6 7,1 -47,4
duckanHu pesyntart 42,0 37,2

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

OueKyje ce peannsaumja jaBHUX MHBECTUUN]ja y Behem
0bumy opa nnaHupaHor. OBO je KaTeropuja pacxosa
Ko, Koje je nojeaMHayHo Jowno p[o Hajsehe
KOopeKuuje HaBuLlie. M3BpLuerbe KanuTasaHUX pacxoda
y nepunoay jaHyap—asryct 2019. rogmHe y ogHOCY Ha
UCTU nepuog npetxogHe roaunHe sehe je 3a 15,4%.
KanutanHu pacxogn goctmky Hmeo og 4,4% bAMN y
2019. rogMHW, WTO YyKasyje Ha 3HATHO eduKacHuje
n3BpLUeHe 0BOr 06/MKa pacxoza.

Ctatbe pgourbm (Mpeko 60 paHa  Kawkbena)*
OYLIETCKMX KOPUCHUKA M opraHusauunja obasesHor
COoUMjanHor ocurypara nocneamer gaHa jyHa 2019.
roguMHe msHocuao je 2,5 mapa auHapa (oko 0,05%
BAM), n cmarbeHo je y ogHocy Ha Kpaj 2018. roguHe.
KopucHuum byueta u JN ,MNMytesn Cpbuje” kpenpanu
cy pgoutrbe y nnahawy oa 1,2 mapa gvHapa, AOK je
CTarbe AOUHM OpraHu3aumja obaBesHor couujanHor
ocurypatrba 1,3 mapg anHapa.

Tabena 7. Crarbe aoutu y nnahamwy 6yLeTckmx KopucHuka u 00CO, npeKko 60 gaHa, y Mapa, guHapa

ByyeTckun KopucHuum u JN ,Mytesun Cpbuje”
00CO
YKYMNHO

31.12.2018 30.6.2019.
2,1 1,2
1,3 1,3
3,4 2,5

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

* VY cknagy ca fedurHULMjoM Koja ce KopucTH y 3a noTpebe npahersa cnpoBohetrba apaH:kmaHa ca MM®.
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SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBponcka Komucuja je 33 OLeHy KpaTKopouHe
dUCKaNHE OAPKUBOCTU AOM3ajHMpPaAna KOMMO3UTHU
nHauKaTop SO KOjum ce Kpo3 UAEHTUPUKaLUjY
NOTEHLUMjaNHUX KPaTKOPOUHUX puU3MKa Yy Teryhoj
rOAMHU HACTOjU aHTULMOMPATU OUCKANHWU CTpec y
HapeaHOoj roamHun. YKoanko spegHoct SO nHamkatopa
npenasu geduMHUCAHM Npar cMaTpa ce Aa je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. MNopep,
BpeAHOCTM 33  LEeNOKynaH WHAWKATop, paau
NioumMparba U3BOpa M3 KOr pU3MK NOTUYE, pa3maTpajy
Cé W BpeaHOCTM MNoAMHAEKCa U HUXOBUX
KOMMOHEeHTU. SO KOMNO3UTHU MHONKATOP CE CacToju
04 f4Ba NOAMHAOEKCA, KOju Yy cebu cagpxe HU3
Bapujaban  oduckanHe U MaKkpo-OUHaHCHjcKe
OAP*KMBOCTN. BpegHOCT OBMX NOAMHAEKCA MCNOoA
peduHMcaHor  npara  yKa3dyjy  Ha  OAcCyCTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKANHOT pU3UKa.

Y 2018. roguHu ce BpeaHoctn SO MHAMKATOpa Kao u
oba noauHaekca 3a Penybnivry Cpbujy Hanase ucnog,
AeduHUCaHMX NparoBa LUTO HayesHO yKa3yje da He
MOCTOjU KPaTKOPOYHAa ONAcHOCT 0f mnojaBe 6uno
KaKBe MAKPOEKOHOMCKe HecTabunHocT#, Kao 1 Ada
HeMa M3parKeHUx pu3nKka Koju noTudy n3 coepa koje
noKpwBajy noguHAEKCH.

®PuckanHa CTabUAHOCT MNOCTUTHYTA CAPOBEAEHOM
dUCKaZIHOM KOHCOMMAALMOM 3aZprKaHa je U TOKOM
2018. roauHe WITO je pe3yaTupano  MnoTnyHUM
eIMMUHUCatbeM pu3nKa U3  chdepe  dUCKanHor
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noguMHAaekca byayhu na HujegHa o4, KOMMOHEHTU
OBOT NOAMHAEKCA He npemallyje aepuHMCaHM npar.
BpeaHocT makpo-puHaAHCUjCKOr noauHaeKkca je y
NoCMaTpaHoj roAMHM Takohe HenpomereHa, na
Ka)eMo da v y 0BOj chepu HayenHo He nocroje
13a30BU Koju BU foBean [0 akTUsaLmje dUCKanHUX
puU3uKa.

YcnewHo o4yBaHa MaKpPOEKOHOMCKa M ¢ucKanHa
CTabUNIHOCT YCNOCTaB/bEHA Y MPETXO4HOM nepuomy
obesbehyje npocTop 3a Aasby penakcalujy duckanHe
NOJIMTUKE U Y HapeAHOM nepuoay.

0,7 SO MHAMKaTOP ca GUCKANHUM MOANHAEKCOM U
NOANHAEKCOM hUHAHCH]CKe KOHKYPEHTHOCTY 3a
Cpb6wjy 3a nepuopa 2015-2018. roguHe

0,5

0,3

0,1

2015 2016 2017 2018

I D1ICKaHW NOANHAEKC

I [loAMHAEKC MaKpo-GUHAHCU]jCKe KOHKYPEHTHOCTU
A SO uHauKaTop

== e= o« []par ucKanHoOr NoguMHAOEKCa

== ==« []par puHaHCUjCKOT NOAUHAEKCA

o= == «SOnpar
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i H CurHanHa BpepHocty 3a Penybanky Cpbujy, %

Haswvs Bapujabne Kputepujym Mpar moh 2015 2016 2017 2018

PuUCKanHM noanHAEKC < 0,36 0,28 0,41 0,19 0,00 0,00
1. duckanHu banaxc, % bAMM > -9,61 0,07 -3,46 -1,19 1,10 0,64
2. NMpumapHu 6anaHc, % BAM > 0,23 0,13 -0,47 1,71 3,64 2,78
3. LUukanuHo npunarohenu 6anaxc, % 640N > -2,5 0,23 -3,05 -1,21 1,35 0,52
4. Ctabunusyjyhu npumapHu 6anavc, % b4 < 2,34 0,08 0,42 -0,37 -0,48 -1,42
5. bpyTo ayr onwTe apkase, % AN < 68,44 0,12 71,25 68,80 58,69 54,40
6. bpyTo Ayr onwTe ApXase, Mr. npomeHa % BN < 8,06 0,12 3,75 -2,45 -10,11 -4,29
7. KpaTkopouHu ayr onwte apxase, % AN < 13,2 0,20 12,87 13,00 9,42 7,55
8. Heto ayr onwte apxase, % bAl < 59,51 0,20 71,25 68,80 58,69 54,40
9. YkynHe notpebe 3a duHaHcuparbem, % BAIN < 15,95 0,26 14,93 13,17 10,65 8,93
10. AndepeHumjan KamaTHe cTone 1 ctone pacta AN < 4,8 0,08 AEET: -0,57 -1,26 -2,67
11. JaBHM pacxoam onuiTe gp:Kase, Mr. npomeHa, % bAMN < 1,9 0,11 -2,44 -0,81 -1,54 0,49
12. duHanHa NOTpoOLWHa ONwTe ApXKase, Mr. npomeHa, % BN < 0,61 0,07 -1,70 -0,40 0,20 0,40
MopnHAeKe GUHAHCHjCKE KOHKYPEHTHOCTMU < 0,49 0,55 0,27 0,27 0,27 0,27
1. MehyHapofHa UHBECTULUMOHA No3uLuja, HeTo, % BAIM > -19,8 0,29 -91,62 -94,94 -94,49 -91,00
2. Heto wreara gomahuHcrtasa, % AN > 2,61 0,33 23,46 24,57 24,80 23,64
3. Ayr npusaTHOr cekTopa, % BAN < 164,7 0,18 42,19 44,52 43,45 42,20
4. KpeanTtv npuBaTtHom cekTopy, % bAMM < 10,7 0,37 1,80 1,31 1,00 0,88
5. KpaTKopouHu ayr HeduHaHCUjcKMx MHCTUTYUMja, % BAN < 15,4 0,2 6,97 5,99 6,29 5,81
6. KpaTkopouru ayr agomahuHctasa, % BAM < 2,9 0,21 1,50 1,10 1,27 1,13
7. TpahesuHapcTeo, % 5B < 7,46 0,22 4,50 4,70 5,00 5,50
8. Cango Tekyher pauyHa, TpOroauLitby NoKpeTHU npocek, % AN > -2,5 0,34 -4,90 -4,00 -3,90 -4,40
9. PeanHu epeKTUBHU KypcC, TPOroAuLItba NpomeHa, % < 9,67 0,11 -2,73 -0,90 -8,50 -3,40
10. HOMWUHANHW jeAUHUYHIM TPOLLAK paja, TPOroAuLlkba NpomeHa, % < 7 0,18 0,30 -4,80 -1,90 0,50
11. Crona npuHoca Ha ApKasHe XoB > 0,59 0,37 4,55 5,00 2,01 2,01
12. BN, peanHu pact > -0,67 0,1 1,80 3,30 2,00 4,40
13. BN No rnaBv CTaHOBHWKA NMpema NapuTeTy KyrnosHe mohu, % BN CAL, > 72,7 0,22 26,70 27,08 27,65 27,97
SO nHgukaTop < 0,46 0,55 0,32 0,24 0,18 0,18

M3Bop: Kankynaumja MuHuctapctsa duHaHchja

Ha ocHoBy nogataka EK 3a 3emsbe EY 33 2018. roguHy
1 0bpayyHa MuHucTapcTea duHaHcuja 3a Penybamky
Cpbujy, 3a 2016, 2017 u 2018. rognHy 3aK/by4yjemo
[ HujeAHa o4 NOCMaTpPaHUX 3eMasba HUje U3/10XKEHa
KPAaTKOPOYHOM  PU3MKY peanusaumje ducKanHor
cTpeca, byayhu ga BpeaHocT SO HUrAe He npemallyje
peduHucaHu npar. MojegmHe 3em/be ce cyoyasajy ca
duckanHum O4HOCHO MaKpo-OUHaHCHUCKUM

13a30BUMa, AOK ce Penybauka Cpbuja 3ajeaHo ca
gehuHom 3emasba EY W pasbe Hanasu  yHyTap
AeduHUcaHmx nparosa SO MHAMKaATOpPA.

ObpauyH SO wuHOuKaTopa 3a Penybaury Cpbujy,
ypaheH opf cTpaHe MuHucTapcTBa GUHaAHCKjA, U
6a3npa ce Ha meToaonornju EK.’

7 NetasbHuja geduHmupmja SO HAMKaTOpa Kao 1 onuc KopuwheHe metogosorvje u pesyatata mory ce npoHahwu y duckanHoj ctpatermjy 3a 2018.
roguHy ca npojekumjama 3a 2019. u 2020. roauHy nytem auHKa http://www.mfin.gov.rs/pages/issue.php?id=8382 u ussewrajy EK “Fiscal

Sustainability report 2015” 25, JaHyap 2016, 157-158.
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®duUcKanHU NoAUHAEKC U NOAUHAEKC MaKpo-PpUHAHCUjCKe KOHKYPEHTHOCTU 3a 3emsbe EY 1 3a Penybaunky
Cp6ujy y nepuopgy og 2015 ao 2018. roauHe
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4. duckanHe npojekuymje y nepmoay 2020-2022. roguHe

Y HapegHOM CpearbOpOYHOM Mepuoay LU/beBU
buCKanHe MOAUTUKE YCMEPeHU Cy Ha oAp¥Karbe
duCcKanHe cTabUNHOCTM WITO BOAM Aa/bEM CMatberbY
yyewha jasHor ayra y BAMN. CpegHopoyHm duckanHu
okBup npeasuha gedmunT onwTe ApKaBe Ha HUBOY
oz 0,5% BAN go 2022. rognHe v nag yyvewha jagHor
ayra wucnog 50% bBAMN. MMpojekumje dUCKanHUX
arperata y nepuwoay oa 2020. gpo 2022. roguHe
3aCHMBAjy Ce Ha npojeKunjama MaKpPOEKOHOMCKUX
nokasate/ba 3a HaBeAeHM Mepuos, MIaHUPaHOj

NOpeckoj MNoOAMTMUM KOja nogpasymesBa Jasbe
ycarnawasakbe ca 3aKOHMMa WU aupekTnBama EY wn
OUCKaNHUM U CTPYKTYPHUM Mepama, YKbyudyjyhu u

namby pedopmy BeMKKX jaBHUX Npeay3eha.

3axBasbyjyhn mepama ¢ucKkanHe KoHconmgauuje vy
NpeTXxo4HOM Nepuoay CTBOPeEH je GUCKaNHW NpocTop
3a HoBe nonutuke. PuUcKanHU NpocTop npeacTaB/ba
NMO3UTUBHY Pa3/INKy M3Mehy Ln/baHOr U OYEeKMBAHOT
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geduumTa, TO jecT pacnonoXuBa cpeacTsa Koja

HacTajy Kao pas3/inka u3Mehy OuyeKMBaHUX MU
pacnopeheHux pacxoga. ®PuckanHu npoctop he y
2020.

KanuTaaHUX WHBECTULUMja,

roguHn 6muTM wuckopuwheH 3a nosehare
nosehatbe neHsuja wu
nnaTay jaBHOM CEKTOpY, Te 3a mopecko pactepeherse
Ose

MMNAUKaLMje Ou3ajHMpaHe cy TaKo Aa He yrpose

npvspese. Mmepe U tbuxose duUCKanHe
CTabUNHOCT jaBHUX GUHAHCMja M TEMMO CMatbeHa
jaBHOr gyra, a ca Apyre cTpaHe Aa NOAMUIHY }KUBOTHM
CTaHAaps, CTAHOBHWMWTBA W Yybp3ajy npuBpesHu
pa3Boj. Y cny4yajy 6oswer octBaperba npuxona Y
oAHocy Ha npojekunje pohm he po crTBaparba
fofatHor duckanHor npoctopa. CBakM eBeHTyasHU
OO0JaTHM NpoCTOp Yy HapeaHom nepuogy 6uhe
pa3BoOjHO ycMepeH, oaHocHo b6uhe nckopuwheH 3a
cMatbetbe nopeckor onTtepehera 3apaga wau 3a

HOBE€ KanuTtasaHe I/IHBeCTVILIMje.
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Tabena 8. duckanHu arperatu y nepuoay 2018-2022. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja

2018 2019 2020 2021 2022
JaBHM npuxoam 41,5 41,4 40,2 39,4 38,7
JaBHM pacxoam 40,9 41,9 40,7 39,8 39,2
KoHconmaosaHu duckanHu pesyntat 0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
MprMapHM KOHCONMAO0BAHM pe3yaTaT 2,7 1,6 1,5 1,3 1,2
[yr onwTe Ap»Kase 54,4 52,9 51,4 50,1 48,3
PeanHa ctona pacta AN 4,4% 3,5% 4,0% 4,0% 4,0%

M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a

lnaBHuM uwbeBuM duUcKanHe KoHcoAuZaumje w
nporpama ca MM® 6unmn cy ynpaso ctabuamsaumja
jaBHUX PpUHAHCK]ja U cmarberse yyewha jaBHOr ayray
BON. Cmarere yyewha ayra je ycKo Be3aHO 3a
neduumnTa
Tako Ada

aedvumTa onpegesbyje M NPOMEHY KpeTarba ayra.

CHUXaBame Kao rnaBHOr d>aKTopa

3a4yKMBakba, ONHAMMKa  CcriylTama
PurHaHCKjCKe TpaHCaKLMje, KAao LWTO je 3aMeHa CKynor
ayra jedTuHUjUM, Kao 1 bosba No3uuMja ApKaBe Ha
durHaHcuKjckom

MehyHapoaHOM TPXRULWTY,

ﬂ,oanHehe Aa/beM CHUXKaBakby Ayra.

duckanHu pesynTart u gyr onwre ap:Kase, % AN

100 2,0
80 05

505 05
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I [yT OMLUTE APKaBe
e e OULNT (LeCHa CKana)

e (3 /1AHC

Y HapegHom nepuoay aeduumt onwTe apKase he ce
cTabunnsosatn Ha HMBOY of oko 0,5% BAM, wTo je
OAPXMBU HUBO Koju omoryhaBa HacTaBak cuiasHor
TpeHAa jaBHOr Ayra. Y3 o4eKkrMBaHe MaKPOEKOHOMCKe
nepdopmaHce, y

HapegHOM  cpeatbOPOYHOM
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nepuoay, H1Bo jaBHor gyra he 6utu ucnog 50% b4N.
Job6pu
omoryhunm cy ymepeHy penakcaumnjy duckanHe

pe3yntatm  GUCKanHe  KoHcoaupgauuje
NofIMTMKe, Npe CBera Ha Pacxo4Hoj CTPaHW, y BUAY
noseharba jaBHMX MHBECTULMja, YKMAAHA KPUIHUX
Mepa u nosehaka NnaTa M NeHsuja, anun Tako Aa ce
wuxoso ydewhe y 6AMN He nosehasa. Ha npuxogHoj
CTPaHW MpuUOpUTET je Jasbe CMarberbe MnopecKor
ontepehera 3apaga. [pouec pecTpykTypuparba
jaBHUX M HeKagalwmux ApywTBeHMX npeayseha ce
HacTaB/ba Kako bu ce cmarbuno ontepehere jaBHUX
dvHaHcHja 1 uene npuspese. Y ciyyajy noBO/bHUX
MaKPOEKOHOMCKMX U PUCKaNHUX KpeTara U
ocTBapmBakba 60/buX pe3yaTaTa cTBOpPeHU GUCKANHK
npoctop 6M Morao fa ce WMCKOPUCTM 3a A0AATHO

nopecko pactepeherbe npuspese.

Mpojekumnja npuxoga y nepmoay og 2020. po 2022.
roanHe nspaheHa je Ha OCHOBY:

= npojeKkuuje KpeTama HajBa*KHWUjMX

MaKPOEKOHOMCKMX MoKasaTtesba: BAM n werosux
Kypca,
3aMnoC/eHOCTN U

KOMMOHEHTM, WHbNauuje, AeBU3HOTN
CMOJbHOTPrOBMHCKE pasMeHe,
3apaga;

= gaxkehe v nnaHMpaHe M3MeHe NopPecKe NoJIMTUKE;

" npouerbeHux edekata GUCKANHUX U CTPYKTYPHUX

Mepa y HapeaHOM nepuoay.
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Tabena 9. YKynHu npuxoau u goHauuje y nepuoay 2018-2022. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2018 2019 2020 2021 2022
JABHU NPXoan 41,5 41,4 40,2 39,4 38,7
Tekyhu npuxoam 41,2 41,1 39,9 39,1 38,5
MNMopecku npuxoam 36,0 36,5 35,8 35,4 34,9
Mopes Ha foxoaak rpahaHa 3,5 3,7 3,7 3,7 3,7
Mopes Ha AO06UT NpaBHUX /ML 2,2 2,3 2,0 1,9 1,8
Mopes Ha goaaTy BpegHOCT 9,9 10,0 10,0 9,9 9,7
Akunze 5,7 5,6 5,3 51 4,9
LapuHe 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
OcTanu nopeckun npuxoam 1,5 1,5 1,4 1,4 1,3
JonpuHocun 12,2 12,4 12,4 12,5 12,5
Henopecku npuxoamn 5,3 4,6 4,1 3,7 3,5
[JoHauuje 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2

M3Bop: MuHuUcTapcTBO PprHAHCH]a

HajsHauajHMje mepe nopecke noantuke y 2020.
roanHun buhe cmarere JONPUHOCA 3a MEH3UjCKO U
WHBANMACKO OCUryparbe Ha TepeT nocnogasua 3a
0,5% wn noseharbe Heonmopes3uBOr Aena 3apage ca
15.300 guHapa Ha 16.300 auHapa. lNopepg Tora,
npeasuheHo je NOTNYHO HanywTake Mmepa GucKanHe
KOHCOMMaaumje WTO ce, Y3 jeAHOKPATHYy npupoay
nojeauHux npuxoga y 2019. roauHu, edekTympa y
Buay Beher cmarberba Henopeckux npuxoga y 2020.

roAvHU. Mpojekuuja MopecKux npuxogaa
noapasymesa opgprkasarbe noctojeher creneHa
HannaTe.

Mpeosnahyjyhn o6aMK nopesa Ha LOXOLAK je nmopes
Ha 3apafie, TaKO Oa Cy KpeTakbe mace 3apaga M
3aMoCNeHoCTU rNaBHM  GaKTOpUM  KOju  yTUYY Ha
KpeTarbe 0BOr nopeckor 06anka. Cmarbere nopeckor
ontepehera Ha 3apase he UMaTn HeratueaH edekat
Of, OKO 3 MApA, AMHapa Ha npuxoze of nopesa Ha
3apagie, anu ce oyekyje ga nosehare 3apasa u pact
3aMoCNeHoCTM Yy  MNOTNYHOCTM HALOKHaZe OBaj
rybutak. Y HapegHom nepuoay ouekyje ce Aa maca
3apaga pacte 6pxe op HomuHanHor BAM Kao
pe3ynTaT NOBOJ/bHUX KpeTakba Ha TPXKULWTY paja, npe
cBera pacra 3anocseHoctu, Te he u npuxoza nNo ocHoBy
nopesa Ha 3apage pactm y cmucny ydewha y bAnN.
Mosehate MmuUHMManHe 3apage he yTmuatn Ha pact
YKynHe Mace 3apaga y npuspeau. MpoueHa je aa he
edekaT noseharba MMHMMANHE 3apage Ha npuxoae

61K 8,5 mnpg, anuHapa.
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OcTtanu ob6avuM nopesa Ha [oxofak (mopes3 Ha
anBuaeHae, nopes Ha NpuUxoAe oA, KamaTa, roauLlHbn
nopes Ha AoxoAak, uta) he pactn cnopwuje, To jecty
CKNady Cca  KpeTarbem  OMNWTUX  EKOHOMCKMX
aKTMBHOCTM, TaKO 4@ Ce ouekyje cTabunaH HWBO
npuxoga No OCHOBY MOpe3a Ha [0X0A4aK, Y CMUCIY
yyewha y BAMN. Kog nopesa Ha 3apage K/byyHa je
60pb6a NpoTMB c1MBE EKOHOMMU]E, C 063MPOM Ha 3HATAH
6poj HenpujaB/bEHUX PagHMKA U UCNaTe 3apaja ,Ha
pyke”. Y nocneatbMm rogMHama WMHTEH3MBUpPaHe cy
KOHTPO/I€ W MOjavyaHe CaHKuuje WTo je Aano
pe3ynTtaTe y cy3bujarby cuBe ekoHomuje y obnactu
pafia v 3anolsbaBakba, aaM je 3Ha4vajHO Aa ce Ha
OBOM  MOJbY

HaCTaBu Ca KOHTUHYUPAHUM

dHra*XMaHOM 1 y HapeagHOM nepuoay.

Cmambetrbe nopeckor ontepehera Ha 3apage nmahe
HeratmBaH edekat og oko 10 mnpg AuHapa Ha
npuxoze No oCcHoBY AonpuHoca. Oyekyje ce aa pact
mace 3apaga byae sehu og pacta HommnHanHor BAIM,
Tako ga he y NOTNYHOCTM HaZOKHAAUTU OBaj TybUTaK.
KpeTtarbe yyewha oBor jaBHor npuxoga y bAM uma
C/IMYHY NyTakby Kao U KpeTake yyewha nopesa Ha
3apafie, ¢ 063MpoM fa cy 33 HWXOBY NpojeKuujy
KopuwheHe 1UCTe NpeTnocTaBKe O KpeTaky 3apaja 1
3anocneHoctn. [lonpMHOCKM Cy nopecka KaTeropwuja
KOZ KOje je Haju3parkeHnja nopecka HegMcumnanHa n
pernucTpoBaH Hajsehu Ayr nopeckux o6Be3HMKa, Te cy
nocneguue eBeHTyanHor noseharwa ducKanHe
HeaUCUMNINHE HajBUO/bMBMjE KO, OBOr MOPEecKor

obnuka.
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Mpuxoan opf, nopesa Ha A06UT npaBHUX Avua vy
nepuoay 2020-2022. roguHe 3aBucuhe og nytame
npuBpeLHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
AvHapa 1 onwTte npoduTabuaHocTM npuspese.
MpoueHa npuMxoAa NO OBOM OCHOBY MOXe 6UTK
HEW3BECHa KaKo 360r eKOHOMCKMX daKTopa, TaKo u
360r moryhHOCTM Kopuwwhera MOpecKor KpeamuTa uam
nospahaja, Kao U pasnnMKa y pPavyyHOBOACTBEHUM W
nopecknm bunaHcma. Ckok y 2019. roamHu pesyntat
je jeaHoOKpaTHMX aKkTopa Koju cy yTMUAAM Ha
noseharwa onopesuBe p[o06MTM y 2018. roguHu.
MpojeKumja npuxoaa o4 nopesa Ha A0OUT yK/byuyje un
epeKkTe npumeHe 3aKOHa O KOHBep3Uju KpeauTa
WMHAEKCMPaHMX Y LWBajLapCcKnum GpaHLLMmMa No OCHOBY
npegsuvheHor  MOpeckor  Kpeauta  NOCNOBHUM
6aHKama y BUCMHM of 2% npeoctanor ayra. OBaj
edekaT npouekryje ce Ha 2 Mpa AnHapa.

KpeTtartbe npuxopa o nopesa Ha AoAaTy BpeaHOCT
KapaKTepuie penatuBHo ctabunHo ydyewhe y AMN.
lnaBHa peTepMuHaHTa KpeTakwa [MAB je pgomaha
TparKka BohHeHa  PacnoNOXMBUM  [OXOTKOM
CTAaHOBHMWTBA. Pacnonoxmnemn goxodak Kao Hajseha
OeTepMMHAHTA MOTPOLWHE 33aBUCKM 0f, KpeTara
3apaga, MeHsuja, coumjanHe nomohu M ocTanmx
06/1MKa foXo4aKa, YK/bydyjyhu u fo3HaKe, Kao 1 o4,
OMHAMUKe KpeauTHe aKTMBHOCTM bOaHaka npema
CTAHOBHMWTBY. Y HapeAHom nepuogy Behu 3Hauaj
nmahe 1 Nnpuxoam No OCHOBY NOTPOLLHE MHOCTPAHMUX
TypucTa. Penakcauuja drckanHe nonnTmke y LoMeHy
3apaja Yy jaBHOM CeKTopy M neHsuja Takohe he
[ONPpUHETH pacTy pacnonoxunsor [,0XOTKa
CTaHoBHMWTBA. Kao M Kopg nopesa Ha [0x04aK
rpahaHa, pusuuM 3a ocTBapere npojekumje MNAB vy
HapeAHOM nepuoay OAHOCEe Ce Ha KpeTakbe 3apaja y
NPMBATHOM CEKTOPY, pPacT NpuBpeaHEe aKTUBHOCTH,
KAa0O M Ha CTeneH CUMBE €KOHOMMWje, OLHOCHO
ePUKaCHOCT Y FhEHOM CMatberby.

Pesyntatn eduKacHuje Hannate WU KOHTpone
rnopecknx obBesHMKa cy eBUAEHTHN M O4Yekyje ce aa
he Taj TpeHA BUTW HacTaB/beH y HapeLHOM nepuoay,
c Tum wTto edeKTn 6opbe NpoTUB cMBE eKOHOMMUje
HUCY EKCMIMUUTHO YK/bYYEHU Yy CPeLHOpOYHY
npojeKkumjy jasHux npuxoaa. Mosehare cteneHa NMAB
Hannate y cmucay cnpoBoherba  He3aBUCHMX
aHTMeBa3MOHMX Mepa y obnacTv nopesa Ha AoAaTy
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BPEAHOCT 4ano je oapeheHe pesyaTaTe y NPOTEKIOM
nepuoay. Y oBOM CermeHTy MOCTOju NPOCTOp 3a Aa/ba
nobosbllarba, KPO3 jayakbe W MOAEPHU3aAUMjY
nopecke aAMMHUCTPaLnje.

Mpu NpojeKumnju Nnpuxoaa of, akumsa nonaasu ce of
Baxkehe aKUM3HE MONMTUKE U  MNPOjeKToBaHe
NOTPOLLUHE aKLUU3HNX NPOMN3BOAA. Y OKBMPY aKLM3He
NOAUTUKE KOA [AyBaHCKMX MPOMU3BOAA OYekyje ce
Jasbe nocteneHo ycknahmeare ca gupektmeama EYy
CKMlaZly Ca CpearOpPOYHMM MJIAHOM  MOCTYMNHOT
nosehasara akumsHor ontepehera. Kog uurapeta
oHO he 6UTN ycmepeHOo Kpo3 nocteneHo nosehare
aKLUM3a, KaKo 6K ce y NpUXBaT/bMBOM BPEMEHCKOM
pOKy gocturao EY mmHumym og 1,8 eBpa no nakamum.
Y HapegHom nepuoay npegsuheH je pabu nag
TPXKULITA AYBAaHCKUX MPOU3BOAA, Y MPOCEKY Of OKO
3% roguwibe. 3a pasaAnKy o4 AyBaHCKMX NPOM3BOAA
CUTyaLMja Ha TPKULWTY HaPTHUX AepuBaTa je 3HaTHO
Mare BoJslaTU/IHA. bBosba KoHTpona w  edektu
MapKuparta HadTHUX JepuBaTa CMakbUAM  Ccy
MOryhHOCT M MCNNATUBOCT HEeNerasHUX akTUBHOCTMU.
MpojeKumnja npuxoda o4 akuuM3a Ha gepusaTte HadTe
npeTrnocTaB/ba HEMPOMEeHEeHY MNOTPOLWHY HAPTHUX
JepuBaTta MaKo ce MoxKe oveknBaTh Aa he ybpsare
€KOHOMCKe AKTUBHOCTU OONPUHETH pacty
notpowkse. Mpuxoam o4 akumM3a Ha ankoxoaHa nuha,
Kady WM enekTpuuHy eHeprujy cy MpOojeKToBaHu Yy
cKnagy ca noctojehom CTPYKTYpPOM MOTPOLUHE.
TpeHYTHM HOMUHAZIHN U3HOCK aKLM3a Ha aJIKOXOJIHA
nuha u Kady ycknaheHu cy ca o4eKMBaHUM U3HOCUMA
cTone nHdnaumje y cpearbopoyHom nepuoay. TOKom
2015. roauHe yBegeHa je ad valorem akumsa oa 7,5%
Ha eJIeKTPUYHY eHeprujy 3a Kpajkby MNOoTpolWky. 3a
nepuog 2020-2022. roanHe Npuxos o4 OBe akuuse
Ha roAnWHEM HUBOY NAAHUPaAH je y u3Hocy og 17-18
MAPA AMHapa, y3umajyhu y 063up  TpeHyTHy
rogvukby NoTpOLWHY M Barkehe LeHe.

Mpuxoam og uapuHa he ce cTabuansoBatTi Ha HUBOY
oA 0,9% bAN y HapegHom nepuoay. pojekumja
npuxoga o4 LuapuvHa paheHa je Ha ocHoBY
NPOjeKTOBAHOr KpeTakba YBO3a, AEBM3HON Kypca M
noTpoLtse.

MpojeKkTyje ce 6narv nag ydewha y BAM ocTanux
nopeckux npmxoaa. HajsHavajHUju Nopeckun npuxoa y
0BOj KaTeropuju je nopes Ha MMOBUHY Yuje yyewhe
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M3HocM oko 70%. HomwuHanHo noseharbe oBoOr
NpUXo4a MOKe Ce O4EKMBATU MO OCHOBY NPOLUMpPEHA
ocHoBuue. T[losehatbe cTeneHa Hannate, Kpos
nogeharwe o6yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To jecT No ocHOBY NpoLUMperba NOpecKe
6a3e), HYje YK/by4eHo Y Npojekunje y cpesrbem poky
W nNpeacTaB/ba NO3UTUBAH pu3uK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY Yy OCTasie NMOpecKe Npuxoae yK/bydyjy ce u
nopesu Ha ynoTpeby, ApKatbe U Holekre fobapa, Te
Apyrn ob6amMum nopesa Ha SIOKaIHOM HUBOY. OHM cy
NPOjeKTOBaHN Y CKAaZy ca KpeTakem uHbnauuje,
6yayhu ga je nHdnatopHa KOMMNOHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH Aeo 0BMX Mopeckux obauka. MNpeasuheHe
M3MeHe 3aKoHa 0 nopes3nma Ha ynoTpeby, apKatbe 1
Howere f06apa, Koje ce ogHoce Ha niahakbe nopesa
3a Holwere opyXKja, ocnobaharwe op nopesa 3a
ynoTpeby nnaoBuMna 33 Koja je  0OBE3HUK
MWHUCTAPCTBO YHYTPALUHMX NOC/I0BA, Kao U yBohekre
nopeckor ocnoboherwa 3a BoO3WAa Ha XubpuaHu
NMOroH HeMajy 3HauajHuju edpeKaT Ha YKynHe npuxoae
Nno OBOM OCHOBY.

MpeasuheHo je cmarberbe yyewha Henopeckux
npmuxoaa y bAlM, ca 5,3% KonnKo je npuxonoBaHo y
2018. roguHM Ha 3,5% KonuKo ce ovekyje ga he
n3Hocutn y 2022. rognHn. Y 2019. rogmHM cmarbeHa
je obaBe3a ynnaTe cpefcTaBa MO OCHOBY CMakbeha
3apaja 3a [e0 jaBHOr CeKTopa, AOK ce Yy HapeaHoj
roAMHU NIaHMpa NOTNYHO YKNAake OBe Mepe, Koja je
6una 3HayajaH M3BOP MNpMXoLa TOKOM npoLeca
duckanHe koHconnpaumje. Edbekat ykmaarba mepe ce
npouemryje Ha 13,4 mapa guHapa y 2020. rognHu.
[pyrv pasnor 3a cMmarbere npojektoBaHor yyewha
Hernopeckux npuxoaa y BAMN je n uckbydmBarbe 13
6a3He 2019. roauHe CBUX OHUX MpUXoJa KOoju ce He
CMaTPajy CTPYKTYPHUM Tj. TPQjHUM, @ MPBEHCTBEHO Ce
TO OOHOCWM HA BaHpegHe KaTeropuje Henopeckux
npuxona. Hajsehu aeo oBux npuxoaa npeactas/bajy
BaHpeAHe ynnaTe [o6utu jaBHMx npeayseha u
areHuuja, aAvBuaeHae 6yueTa, NPUXo4M MO OCHOBY
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HannaheHux noTpaxuBarba AreHuuje 3a ocuryparbe
4enosnTa, eMUcnoHe npemuje, uTh. PeposHu
Hermopecku npuxoau obyxBaTajy pas/MuuTe TaKce,
HaKHagZe, Ka3He, NpMxoae opraHa U opraHusaumja u
cBe OCTajsie MPUXOAe KOju ce OCTBapyjy yCTa/beHOM
ONHAMWKOM TOKOM roguHe. OBU HEMOPECKM MPUXoam
MHAEKCMpajy ce ca ocTBapeHoM uHbAauunjom vy
NPeTXo4HOj TOAMHW, WAW MaK npaTte NPOMeHy Yy
BPEAHOCTM OCHOBE Ha Koje ce Mpumemyjy 1 ycnen
TOra ce Kopuryjy npojeKToBaHom MHdNALMjOM.

Mpouecom npubnaukaBakba ApKaBe YnaHCTBY y EY
nosehaBajy ce pacnosioxusa cpenctsa u3 UMA u
WNAPL ¢oHmoBa Koja umHe npeosnahyjyhu pgeo
npuxoga oA AoHauuja. Y NpojekToBaHe M3HOce Mo
OCHOBY ZlOHALMja YK/byYeHa Cy MU CpeACcTBa No OCHOBY
cekTopcke OyyeTcke nogpwke EY. Mpuxogu no
OCHOBY JOHauMja Cy HeyTpasHW Yy OJHOCYy Ha
pe3ynTaT, ¢ 063MPOM Aa Cy jegHaKM pacxoguma no
OBOM OCHOBY.

OprosopHa ¢uWCKasHa MOAUTUKA y KOMBMHAuMjM ca
[06pMM  MaKPOEKOHOMCKMM nepdopmaHcama
[oBena je Ao cTBaparba dUCKanHor npocTtopa Koju he
Ha Pacxo4HOj CTpaHu 6UTK ncKopuwheH, Npe cBera,
33 penakcuparbe MOJIMTUKE M1aTa M MeH3nja u
nosehatbe KanUTalHUX MWHBECTUUMja Kao buTHe
KOMMOHeHTe pa3Boja npuepese. MocebHa naxa ce
noceehyje 1 nocsehusahe ce yHanpehewy
eduKacHOCTM peannsaumje KanuTasHUX MHBECTML M)A
Apkase. CouumjanHa KomnoHeHTa bOyyeta he ce
nobosbwatn 6o/bUM  TapreTMparbem nporpama
coumjanHe nomohu wu Behum wm3gBajatbem 3a
¢dyHKuMje 3ppaBcTBa M obpasoBaka. Op 2019.
roauHe nnate he ce ctabunnsosaTtn y cmucay ydewha
y BAMN, a peduHUcaH je M HaAuMH WMHAEKcauwuje
neHsuja. Mnate n neHsuje 3ajegHo YnHe npeko 50%
pacxofia Ha HMBOY ONWTe ApXKaBe W HUXOBa
ctabunmsaumja je of npecygHoOr 3Havaja  3a
OAPKMBOCT jaBHUX GMHAHCK]a.
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Tabena 10. YKynHu pacxogu y nepuogy 2018-2022. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2018 2019 2020 2021 2022
JABHU PACXOaU 40,9 41,9 40,7 39,9 39,2
Tekyhu pacxoam 36,4 37,2 35,9 35,0 34,3
Pacxoau 3a 3anocneHe 9,3 9,5 9,5 9,5 9,5
KynosuHa pobe 1 ycayra 6,8 7,1 6,8 6,7 6,6
OTnnarta Kamarta 2,1 2,1 1,9 1,7 1,6
CybBeHumje 2,2 2,4 2,0 1,8 1,8
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepwm 14,7 14,7 14,2 13,9 13,5
00 Yeaa neH3uje 10,4 10,4 10,2 10,0 9,8
Octanu Tekyhu pacxogm 1,4 1,5 1,5 1,3 1,3
KanutanHu pacxogun 3,9 4,4 4,5 4,6 4,7
HeTo 6yeTcke nosajmuue 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
OTnnaTa No OCHOBY rapaHuuja 0,4 0,2 0,1 0,1 0,1

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

JepaH peo ¢duckanHor npoctopa 6uhe nckopuwhex
3a nosehatrbe 3apaja y CEKTOpy OMnLTe Ap¥KaBe, U TO
y U3HOCY 04, OKO 44 mnppa, avHapa. MNowTo ce paau o
YKYMHUM TPOLUKOBMMA paZa, O4HOCHO O MacK 3apaja
KOja yK/bydyje nopese n gonpuHoce, HeTo edekaT Ha
duckanHu pesyntat m3Hocuhe 26 mApa AMHAaPa,
ogHocHo 0,4% BAMN. Cmambere 3apaga, KOHTposa
3anow/baBakba n pauMoHanusaumja 6poja
3anoC/EeHNX Y jaBHOM CEKTOpY cy buae mepe Koje cy
HajBule AOMPUHENIe CMakbehy pacxoda WM ycrexy
ducKkanHe KoHconupauwmje. lMpumeHa o0BUX Mepa
Aenosana je Ha nag yydewha 3apaga y 64N Ha 9% vy
2017. roguHW. 3aKoHOM O O6yLIETCKOM cucTemy
npeasuvheHo je cHW»KaBakbe HMBOA 3apaga bes
JonpuHOca Ha TepeT nocnogasua po 7% bAnN,
MehyTUM YMHM ce Aa je TaKO TapreTMpaH HMBO 3apaja
NoCTaB/beH A0CTa HUCKO. TPeHyTHO je yyewhe oBako
aedvHucaHmx 3apaga y BAN 8%. MpoceyaH HMBO
3apafa Ha HMBOY onwTe apxasey EY je oko 10% BN,
TaKo Aa je ca yyewhem yKynHUX TPOLIKOBA 3apaja of,
oko 9,5% bBAMN y nepuogy 2019-2022. roguHe
Penybnvka Cpbuja 3HAaTHO ucnog npoceka EY. VY
npeTxogHOM nepuoay, 3ano4yeta je cBeobyxBaTHa
pebopma cucTema 3apaja y jaBHOM CEKTOpy, Koja 3a
UMb Mma obesbeherbe NMPaBUYHOCTM U CMatbeHe
pasnvka wu3mehy naata 3anoC/ieHUX Yy jaBHOM
cektopy. lMpumeHa HoBor pedopmucaHor cuctema
nnata y jaBHom cekTopy nodehe noyetkom 2021.
roguHe.
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TokOoM npoleca KoHco/iMaauuje Ha cHasu je buna
KOHTpOJ1a 3aMoL/baBakba Y jaBHOM cekTopy. Ca jeaHe
cTpaHe To je omoryhaBasio KOHTPOJly HMBOA 3apasa,
anu je ca apyre ctpaHe nosehao 6poj yrosopa o pagy
Ha ogpeheHo Bpeme Tpajatba U HegoCTaTak KaapoBa
y nojeAuHUM OenoBMMa cuctema jaBHe ynpase. Y
HapeaHom nepuody, cTrynuhe Ha CHary HoOB,
GNEKCUOUNHUjU HAYMH KOHTPOJIe 3amnoll/baBakba,
Koju he 6utM 6asupaH Ha CpPearbOpPOYHOM
nnaHupary 6poja 3anocneHux y cBum obnactuma
jaBHOr  cekTopa 'y CKaagy ca  bByuyeTckum
orpaHuyernma.

M3paum 3a pobe wu ycnyre he ce nocteneHo
CMarbnBaTM y CpeaHOpPOYHOM Mepuoay y CMUCTY
yyewhay BN Ha 6,6%, c 0631Mpom aa je npeasuheHo
4@ HOMWHAJTHO pacTy cropuje of, pacta HOMUHAAHOT
BAMN.

Cmarberbe pacxoa 3a KamaTe jefaH je o4 Hajbosbux
nokasates/ba ycnexa ©uCKanHe KoHcoAuzauuje.
[Jobpu pe3yntatv y NnpeTxogHOM Nepuosy cMakbunam
cy notpebe 3a 3afy)KMBakbeM LWITO je AOBENO A0
npomeHe TpeHAa KpeTamwa KamaTta. Y 2022. roanHu
HWBO pacxofa 3a KamaTe he nactv Ha 1,6% BAT.

CoumjanHa nomoh wu TpaHchepu CTAHOBHULLTBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxoaHy Kateropujy byuyeta
onwrTe Apase. Hajseha nojegnHayHa cTaBKka oBe
rpyne pacxofa, a yjegHo M Hajseha cTaBKa CBUX
pacxopaa, cy neHsuje, Koje hey 2019. rogmHn goctmuhn
HuBo oz 10,4% BAN. Og 2020. roguHe neHsuje he ce
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ycknahmeatM  ca  TaKO3BaHOM  ,LUBajLapCcCKOM
dopmynom”, Kako 6u ce uctoBpemeHo obesbeamo
pacT XMBOTHOT CTaHAApAa NeH3MOHepPa U OAPKMUBOCT
NMEeH3NOHOr CUCTEMA M CUCTEMA jaBHUX GUHaHCK]a.
LWBajuapcka ¢opmyna nogpasymesBa MHAEKCAUM)Y,
opHocHO yBehatbe neHsuja jeaHako 36upy nonosuHe
cTone pacta npoceyHe 3apaje M NOMOBUHE cTone
pacTa noTpowayvkux ueHa. Mpoueryje ce ga 6u y
HapeAHOM nepuoay WMHAEKcaumja u3Hocmna nsmehy
5% n 6%. Octanu obavum coumjanHux OaBakba U
TpaHcdepa CTAaHOBHULWITBY Y HapegHOM nepuoay
ycknahusahe ce npUMeHoOM nponucaxe
WMHAEeKcaunje, Tekyhux U naaHUpaHUX U3MeHa
NofnMTMKa y 0BOj 06/1acTM M ca MNPOjeKTOBAHMM
bpojem KopucHMKa. Yuewhe pacxoga 3a couujanHa
hasarba y bAMN onaga ca 14,7%, KONMKO je U3HOCUNIO
y 2018. roanHun, Ha 13,5% y 2022. rognHu, c TMM aa je
HOMWHanHO nosehake oBMX pacxoga y 2019. ucxop,
edekaTa 3aKoHa 0 PUHAHCHKjCKOj nogpLLM NOPOAMLM

ca feLom.

Cmarberbe cybBeHUMja Koje cayxe Kao nomoh
HeedMKaCHUM CerMeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhasa nosehare oOHOr gena cybBeHuuja Koje
npeacTaB/bajy nNpasBe NoACTMUAje npuBpeau, npe
cBera no/bonpuBpeaM W MaauM U CPeaHbum
npeaysehmma, W Koje poBoae p[o ybpsama
npuspegHe  aktmMBHoctM. Uwmw  je  pga ce
cybBeHUMOHMCAHA  CpefacTBa npeycmepe  Ka
pa3BoOjHUM nporpamuma y npuspeam "
nosbonpuepean. Pact cybseHumja y 2019. roauHm
pe3syntaTt je noyetka npumeHe WMAP/L nporpama y
cybBeHLMOHMCakY NO/bONPUBPELE, Kao U peLlaBakba
npobnema y ciyvajy 3ajMoBa y3eTux Yy LUBAjLAPCKUM
dpaHuMMa.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uUuHe
pasnnuMTM  UM3gauM, Kao WTO cy AoTauuje
YAPYKerbUMa, NOAUTUYKMM CTPaHKaMa, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHM3aumjama, KasHe, HakHaja WTeTe
uTa. Y NnpoTeknomM nepuogy HMBO OBe KaTeropwje je
6uo msmehy 1,3% u 1,5% bA4MN, a go 2022. roauHe
yyewhe oBux pacxoga y BN he onactu Ha 1,3%.

Y 2018. n 2019. rogMHK 3Ha4ajHO je nobosbluaHa
eduKacHOCT  wM3BpLIEHA  jaBHWX  WMHBeCTMUMja.
KanutanHu pacxogu cy nosehanu Ha 3,9% bAMN y
2018. roanHu 3axBasbyjyhu oTnoumrbatby HoBe dase
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MHPPACTPYKTYPHUX MpOjeKaTa, a y OBOj roauHu ce
oyeKyje aocTularbe HuBoa o4, 4,4% bAN. Y HapegHom
CpefHOpOYHOM  nepuoay CBM  Hamopu  buhe
yCMepeHW Ha J0CTU3ake NPUXBAT/bUBOT U MOXKESbHOT
HMBOA Yynarakba Y jaBHY MWHOPACTPYKTYpy, LWTO
npeactasba 5% BAMN. Cmarberbem Tekyhe noTpoLrbe
cekTopa gp:kaBe obesbeheH je duckanHM npocTop
Koju he penom 6MTM McKopuwheH 3a nosehare
MHBecTMUMja.  HajsHauajHuju  MHPPACTPYKTYPHM
pagosu cy Ha Kopuaopuma 10 n 11 Koju ce yrnaBHOM
buHaHcupajy u3 mehyHapogHux Kpeauta. Ocum
M3rpagke OBa [Ba HajBaKHWja MNyTHa npasua y
3em/bU, obesbeheHn cy Kpeautm us Kojux he ce
buHaHCcMpaTM  M3rpagtba UM obHOBa  ApYrux
caobpahajHuua, OpyMCKe "
MHPpPacTpyKType. Mopen,

MHbpacTpykType obesbeheHa cy cpeacrtBa 3a

enesHuuKke
caobpahajHe

[ofaTHa KanuTanHa ynaraka y 34paBcTBy, NPOCBETH,
KYATypu, ofbpaHu u pgpyrum obnactuma Koje
npeacTaB/bajy HajBaxkHWje dyHKUMje aprkase. OBoO je
CBE [€e0 HOBOI WMHBECTULMOHOr UMKAyca Ha
HALMOHANHOM HMBOY KOju je omoryheH cTBapatbem
ducKanHor npoctopa M NOBO/BHUM YC/NOBMMA 3a
3afyuBarbe Ha MehyHapogHOM (GUHAHCKjCKOM
TPKULWTY.

OnwTe onpepembere PUCKanHe MNONUTUKeE Y
cpefem  poky jecte nosehatbe ynaraka y
MHPPACTPYKTYPY Ha CBMM HMBOMMA BnacTu. Mpema
npoueHama ®PuckanHor caBeta MHBECTULMjE IOKANHE
camoynpase y cpearbem poky Tpebano 61 nosehatu
3a Hajmatrbe 75% y o4HOCY Ha HUXOB caallby HUBO,
OAHOCHO 3a oko 250 mun. espa. Peuy je npe cBera o
ynarakbMma |y BOAOBOAHY UM KaHa/AM3aUWMOHY
MHPPACTPYKTYpY, YynpaB/batby OTMNALOM, JIOKaNHY
NyTHY MHOPACTPYKTYpPY M ApYro.

Y cpeatbOpoyHOM (UCKANIHOM OKBUMPY, 40 Kpaja
2022. roavHe, nNpojeKToBaHa je W3banaHcMpaHa
YKynHa ¢ucKanHa nosumumja oKkanHe camoynpase. To
3HauM fa y 36upy CBM rpaloBU U OMWTUHE MMajy
npubAnKHO un3banaHcupaH 6yuet. [pojekuumja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTakba Y MPETXOAHOM nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/1IC Hajuewhe 6une y cyoumumty.
OBaKBO CTatbe Ha HMBOY CBMX JIOKa/IHUX CaMoynpaBa
je nocneamua pasgyKusarba y NpeTxoHOM nepuoay.
To He 3Hauu ga nojeauHayHe JJ1IC He mory uhu y
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aednumnt. To npe cBera 3aBucuM 0f, dUCKanHe
nosuunje cBake nojeAnHa4yHe ONwWTMHE U rpaja.

HuBo OyLeTcKMx nosajMmuua WM oTniate Ayra no
OCHOBY rapaHuuvja je pobap noKasaTte/b ycnexa
duckanHe KoHconupaumje. YKynHo yyewhe ose gge
Kateropuje y BN csepeHo je Ha 0,5% BAMN y 2018.
roguHu. [lo Kpaja 2022. roauHe oBu nsgaum he 6utu
MWHUMaNHK, ca yyewhem go 0,3% bAMN.

OTnnata Mo OCHOBY M34aTUX rapaHuuja u naahare
rapaHumja no KOMepUuMjasHMM  TpaHCaKLuujama
npeacTas/bajy obaBese NO OCHOBY JAyra jaBHWX
npeayseha Koje je penyb6anykm GyLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob3mpom pa Ta npeayseha Hucy morna
CamoCTa/sHO Ja wux u3Bpwasajy. OBM pacxoam cy
npeAacTaB/baiv BENMKM TepeT 3a bylleT ¢ 063npom Ha
ayroroguwre HeedUKACHO MNOC/MOBakbe BeJIMKOT
b6poja ApKaBHWMX npepyseha M npuBpeaHuMX
ApywTasa. Y npeTxo4HOM nepuoay OBM Pacxoau cy
3HaYajHO CMarbeHU, a NAaHOM oTnsiaTe npegsuheHo
je ma he opg 2020. roguHe OBM PACcXOAu M3HOCUTU
camo oko 0,1% bA.

CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere ctabunHoctu
M 04pPMUBOCTM jaBHUX PpUHaHCKja®

HakoH ycnewHo cnpoBefeHUX Mmepa ¢UCKanHe

KoHconugauuje, noapxKaHux TPOroAnLWHUM
ApaH)XMaHOM W3 NpefoCcTpoHocTM ca MM,
Penybauka Cpbuja je y jyny 2018. rogmHe cknonuna
HOBM apaHXmaH — WMHCTpymeHT 3a KoopauHauujy
nonutuka — PCl (Policy Coordination Instrument), y
Tpajakby oa 30 Mmeceum, Kojum je npeasuheH
HacTaBak  cnpoBohera  MHCTUTYLUMOHANHUX U

CTPYKTYpHUX pedopmu.

Mporpamom je npegsuheHo odyBaktbe MaKpo-
€KOHOMCKe U ¢ducKanHe CTabUNHOCTM, y3 HacTaBak
CMatberba ydewha jaBHor ayra u cnposofera mepa
Koje he moact1uaTi NpuBpeaHN pacT, Npe cBera pacT
jaBHUX MHBecTMLMja. Mopeckum mepama moTusucahe
ce Jasbe 3anolu/baBarbe U MHBECTULMjEe, MHOBALM]e,
UCTpaXkKMBakbe U pPasBoj, Y3 MOjefHOCTaB/berbe
MOpecKMx  nocTynaka M  cmarere  6poja
napaduckanHux Hameta. MoHeTapHa nonuTuKa he u
ybyayhe nopapskaBaTm €KOHOMCKY aKTUMBHOCT He

posogehn y nuTarbe ofp:KaBarbe MOCTUTHYTE
CTabUNHOCTM UeHa Kao npumapHor uuba HBC, y3
Ja/be jayarbe npoueca AuHapus3auuvje U odvyBarbe
penatMBHe CTabunaHoCcTM  AeBM3HOr  Kypca. Y
bVHAHCUjCKOM  CeKTopy, rAe Ccy  MOCTUTHYTU
M3BaHpPeAHW pe3yNTaTM Yy CMakbehy  HMBOA
npobnemaTUYHUX KpeamuTa, HacTaBuhe ce aKTUBHOCTK
Ha HWUXOBOM Ja/beM CMarbMBakby, Y3 pellaBakbe
oapeheHux npobnema QGUHAHCUCKUX WMHCTUTYLMja
(PaHaka y A4pKaBHOM B/IACHMULUTBY, [AOPMKABHUX
pa3BojHMX  areHuuja, uTA.). CTpyKTypHe MU
pedopme y
cpefrOpoyHOM  nepuody  umahe 33 uwub

WMHCTUTYLMOHANHE HapeaHOM
yHanpehere NoCN0BHOM OKPYXKeha, LWTO A0NPUHOCK
ycnewHujem npouecy npucrtynamwa 3emsbe EY. Ose
pebopme dokycupahe ce Ha pecTpyKTypuparbe
ApKaBHUX npeay3seha, PUHAHCUCKUX MHCTUTYLM[A 1
jaBHe ynpaBe, Kao W Ha Ja/be CMakbere CuBe
eKoHoMMuje.

Kako 6u ce obesbegmna cTabuUnHOCT M OAPKMBOCT
jaBHMX GMHAHCKMja Ha 4OyXM pPOK noTpebaH je
dYHKUMOHANAH  cuctem  QUCKaNHUX  Mpasua.
TpeHyTHO Baxkeha duckanHa npaBuaa cy yseaeHa joL
2010. roguHe, ann HUCY NOMOTANA Yy 3aycCTaB/bakby
pacTa geduumnTa v jaBHor ayra. 36or Tora je noTpebHo
peam3ajHMpaT CcUCTeM TaKo Aa OH byae y dyHKLMjK
3aWTUTE NPEeaBUANBOCTU U OLPKMUBOCTU GUCKANHUX
arperata W KoHTpone duckanHe u byleTcke
nonantuke. Hosu apaHmaH ca MM® je npunvka ga
ce ocMucau 1 yseae aobap ckyn dpuckanHUx npasuna
Yy HapeaHe [Be rOAWMHe, Yy capagtbu ca OBOM
mehyHapoaHOM  PUHAHCUJCKOM  MHCTUTYLMjOM U
®duckanHum casetom. MuHuctapcteo duHaHcKja je
dopmupano pagHy rpyny yumju je 3agaTak M3meHa
3aKoHa O OyLIEeTCKOM CUCTEMY, KOjuM cy ¢ducKanHa
npasuna fgeduHucaHa. C TUM y Be3u, MOHOBO je
yBeAeHa UHAEeKcaunja neHsunja of HapeaHe roguHe,
roe he ce neHsvje ycknahueatm Kopuwherem
,WwBajuapcke” dopmyne, y3 NowToBake AMMUTA Of
11% BN 3a yKynHe pacxoge 3a neHsuje. Og 2021.
roanHe tpebano 6u aa byae yseaeHo U dUCKANHO
npasuno Koje geduHuwe HUBO AeduuunTa.

8 [leTa/bHUjW NPUKa3 CTPYKTYPHUX pedopMum Mo NPUOpUTETHUM 061acTUMa je cacTaBHK Aeo Mporpama eKOHOMCKUX pedopmu y neprogy 2019-2021.
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Y HapefHOM nepuoay o4ekyje ce HacTaBak pepopmu
y 0671acTH 3anoLW/baBakba, yNpas/bakba Kagposuma u
cucTema nnaTa y cektopy aprkase. Lnm duckanHe
NOMINTUKE Y CpeftbeM POKY je 3a4piKaBarbe pacxosa
33 3anoc/ieHe Ha O4PXMBOM HMBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anocieHux, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBanuTeT  MNpyXeHux ycayra. Y  HapegHom
CpefHOPOYHOM NEepPUOoAY aKLLEHAT je Ha CTPYKTYPHUM
Mepama, Koje 6M npeko onTumusaumje 6poja
3anoc/eHunX C jegHe CTpaHe, U yCNocTaB/bakba HOBOT
cMcTeMa naaTta y CeKTopy Ap»KaBe, C gpyre CTpaHe,
fonpuHeno nosehary edUKACHOCTM U KBaNUTETy
NPY»eHUX jaBHUX ycayra.

MpOTEKNNX TOoAMHA YCBOjeHU cy OPOjHM 3aKOHM W
NMOA3aKOHCKM aKTU Kako 6u ce npeumsHo ogpenmo
06yxBaT 1 6p0oj 3aN0CEHNX Y jaBHOM CEKTOPY. 3aKOH O
HaunHy oapehuBarba MaKcMManHor 6poja 3anocneHmx
Y jaBHOM CEKTOpPY je KPOBHM 3aKOH Kojum ce yTBphyje
HaunH ogpehmBarba MakcMmaaHor 6poja 3anocneHmx
y jaBHOM CeKTopy, Kao 1 06MM U POKOBM CMatberba
bpoja 3anocneHuMx [0  4ocTM3akba  yTBpheHor
MaKcmMmanHor 6poja. Ha cHasu je n BnaguHa Ypenba o
MoCTynKy 3a npubaB/batbe CarnacHOCTM 3a HOBO
3anow/baBakbe M A0AATHO PafHO aHraXKoBakbe Ko,
KOPUCHMKa jaBHWUX cpeactaBa. OBaj cuctem je
[OnNpUHEeo cMakberby bpoja 3anocneHunx, anv 6uno je
oapeheHmx npobnema y norneay obesbeherba
afleKBaTHe CTPYKType 3aroc/eHUX W HecmeTaHor
bYHKLUMOHUCarba NojeAMHUX AeN0Ba jaBHOr ceKkTopa. Y
HapegHom nepuoay, umajyhm y Buay duckanHa
orpaHuyerba, ansajHnpahe ce GaekcMbUNHUU cuctem
Koju he onTMMM30BaTK CTPYKTYPY 3aMOC/AEHUX Y jaBHO]
ynpaBu, 3ameHuTM noctojehe Mmepe, OAHOCHO
MOCTyMNKe 3a HOBO 3amnoll/baBakbe KO KOPUCHMKA
jaBHWX cpepacTaBa.

Y Uun/by Cmarberba PasanuMTUX obnuka byleTtcke
NoApwWwKe jaBHUM W ApXKaBHMM npeaysehuma
HacTas/ba ce ca pedopmama Hajpehux jaBHUX W
ApKaBHWX Npeayseha. Cmatbere byLieTcke noapLike
oBMM npeagysehMma nopgpasymesa: a) orpaHuyetrbe
ONPEKTHUX U UHAUPEKTHUX cybBEHUM]ja, 6) CTPUKTHO
orpaHuyetrbe y U3gaBakby rapaHumja 3a HoBe KpeguTe
M B) jayatbe OArOBOPHOCTU W TPAHCMAPEHTHOCTU Y
nocnosaky oBux nNpeayseha, ykwyuyjyhu n KoHTpony
M CMakberbe AOUM Y NaahakbuMa, HApoUnUTO Npema
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JN ENC v JN ,Cpbujarac”. Y HapegHoOM nepuoay ce
niaaHuMpa wu3paga cTpaternje Kojom he 6utH
obyxBaheH WHTErpucaHn nNpUCTyN Haarnegary U
npahery NnocnoBaka ApKaBHUX U jaBHUX Npeay3eha,
npoueca tuxoBe OUHAHCKjCKE KOHCoAMZaumje,
PeCTPYKTypupara, Ae3UHBEeCTUparba U Mepa 33
nobosbllarbe ynpaB/bakba W MHCTUTYLMOHANHOT
OKBMpa.

Cratyc npenyseha us noptdonunja buslue AreHumje 3a
npuBaTM3aLLMjy peLlaBa ce Kpo3 NocTynakK cTevaja unm
npusatu3aumje. Jo oKtobpa 2019. roguHe
npornaweH je cteyaj 3a 316 npepyseha, Ook je 64
npmMBaTU30BaHO of Kpaja 2014. roanHe. Oko 35.000
3anocnennx w3 345 npegyseha npuxsatuno je
coumjanHu nporpam. WHTEH3UMBHO ce pagu Ha
npoHana)kewy pellera 3a jow 84 npepyseha ca
rotoso 31.000 3anocneHmx.

3a npeayseha Koja yMHe cTpaTellke KomnaHuje u3
noptdonunja 6uswe AreHuuje 3a npuBaTU3aALM)Y,
pelwere ce Hanasu WA Kpo3 npuBaTU3aLMOHe
TeHAepe, WAM Kpo3 CTeyaj. Y Majy je 3aBpuieH
noctynak npueatusaumje Jlyke Hosm Caa. 3a
caobpahajHo npepgysehe ,JNlacta” AL beorpag
M3abpaH je NpUBATM3aLMOHM CABETHUK, Kako 6M
TOKOM HapegHe rogumHe 610 3aBpLUeH Leo NocTynak
npmeatusaumje. Y3 nogpwky CseTcke baHke
aedvHUcaH akumoHu naad 3a JIM MEY ,Pecasnua”,
KOju 0byxBaTa NpOHaNaxere pellera 3a 3aTBapatrbe
€KOHOMCKM  HEOAPMKMBUX  PYAHUMKA M MaaHa
paumoHanusaumje, y3 moryhHocT [06poBo/bHOT
ofslacka y3 obesbeheHa cpeacTBa 3a CoUMjanHU
nporpam 1 cpeacTsa 3a NOAPLUKY NOC/0Bakby Kako He
61 pgowno [0 romunama Aourbu y naaharbmma,
HapouunTo npema JIM EMNC. XUIM MNeTpoxemuja ce Hanasm
npes, TEeHOEPCKMM MOCTYMKOM 33 npuBaTu3auujy,
HaKOH pa3roBopa ca NoTeHUMjaHUM napTHepuMa. 3a
XWM A3oTapa je, HAKOH Heycnenaux Mokylaja Aa ce
npoHahe cTpaTeLwKn napTHep, NPOrnaLleH cTeyvaj, oK
ce 32 MCK KukuMHpa HaKoOH Heycnenor teHAepa 3a
npuvBaTM3aLMjy peLlere TpaxkM Yy  HaNaXKewy
CTpaTeLIKMX NapTHepa UAN MHBECTUTOPA.

3a ogpeheHnM 6poj KomMaHWja y [Ap)KaBHOM
BNACHULITBY Ce TPa)Ke CTPaTelKW MapTHepU Wan

apyru Mozenu npveatusauuje, 0AHOCHO
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cnposohere yHanpes MpPUNPEM/bEHMX MIaHOBA
peopraHusayuje (YMMP).

Mobosblwatbe ynpaB/bakba jaBHUM GUHaAHCKjaMa je
HY)KHO He camo Kao noAplika mepama ¢uckanHe
KOHCONnAaumje n CTPYKTYpHUM pedopmama, Beh Kao
NpoLec Koju MoAuKe KBasuTeT AprKaBHe ynpase u
ocurypasa aMbujeHT KOju je MPUBAAYHO U MOXKESbHO
TNO 3a WHBecTUTOpe. Pedopmcke aKTUBHOCTM Y
OKBWPY Pa3/IMYUTUX NOACUCTEMA YNPaB/bakba jaBHUM
¢uHaHcnjama (YJP) obyxeaheHe cy [porpamom
pebopme ynpassbarba jaBHUM ¢dMHaHCKjama 2016—
2020. roguHe (Mporpam PYJ®).

NHbopMaLmoHu cuctem usspliera byueta — UICUB —
je mAeo cuctema ynpas/batba jaBHUMM ¢UHaAHCMjama
Koju obyxBaTa npoLiece 1 NOCTYMKe KOju ce cnpoBoAe
€/1eKTPOHCKOM  KOMYyHMKauuMjom ca YnpaBom 3a
Tpe3op y cactaBy MuHuctapctea duHaHcuja. PasBoj
osBor cuctema he omoryhutn npaherwe cBuUX
MHANPEKTHUX KOPUCHUKA LEHTPaAHOT HMBOA BAACTW.
Y cuctem cy yK/byYeHU OUPEKTHU KOPUCHULLM jaBHUX
cpeactaBa, MpPaBOCYAHWM OpraHu, a ogf npolne
roguHe U WHAMPEKTHU KOopuUcHUUM MuHUCTapcTBa
KynType u nHdbopmucarba M YnpaBe 3a M3BpLlUEHE
KPUBMYHUX  CaHKUMja, KOju HWUcy 6uam  aeo
nperxogHor cuctema (PMMUC). Og oBe roauHe cy
YK/bYYEHE U UHCTUTYUMje COUMjanHe 3alTuTe, Tako
4a Ce BaH cMCTema Hanase jow CaMO WMHAMPEKTHU
KOopucHMUM MuHUCTapCTBa NpOCBETe, HayKe MU
TEXHOMOWKOr pa3Boja. Cuctem je ocnocobsbeH aa
ybyayhe omoryhu uHTerpaumjy HOBWUX KOPUCHMKA.
®duHaHCcKMjckn  nnaHoBuM  doOHAOBA  couumjasHOr
ocurypatba he u gasbe cagpKaTv nogaTke O CBOjUM
MHONPEKTHUM KOPUCHULMMA.

O6nact ynpas/batba jaBHUM ¢(MHaAHCUjama KOjoj je
036u/bHO noceBeheHa Makba WM Ha uunjem ce
yHanpeherwy pagu je  ynpas/batbe  jaBHUM
MHBECTMUMjaMa. Jayarbem OKBMpa Yynpas/barba
jaBHUM WHBECTULMjaMa WHTEH3MBMPAjy CE HOBMU
MHPPACTPYKTYPHU TMPOJEKTU U MNOAMNKE KBanuTeT
noctojehe WHopacTpykType. KanuTtanHu npojekTw,
OZIHOCHO MPOjeKTHM KpeauTu Cy MOCTa/n cacTaBHU
neo byyeta. Y anpuny 2018. roanHe ycBojeH je 3akoH
0 nnaHckom cuctemy Penybnmke Cpbuje, Kojum je
YCMOCTaB/beH HALMOHAMHWU OKBUP 3a MNJaHMpare U
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Kojum ¢y  geduHucaHum  naH  pas3Boja MU
NHBeCTMLMOHN naaH. Kako 6u ce yHanpeamo oKBUp
ynpaB/bakba jaBHUM MHBeECTUUMjaMa, Yy CKnagy ca
npenopykama TtexHuuke nomohn MM® un CseTcke
baHKe, a Ha ocHoBy VYpeabe o ynpas/bakby
KanuTaJHUM MpPojekTMMa, yckopo he 6utu ycsojeH
NPaBuUAHKUK y Kojem he ce Hanasutn Kpahu npukas
CTyAMja W3BOA/bMBOCTM 33 BE/IMKE W CTpaTellKke
MHOPACTPYKTYPHE NpojekTe Y TOKY je pa3Boj cuctema
ynpas/bakba jaBHUM MHBECTULMjaMa, KOjU YK/bydyje
MHTerpucaHy 6a3y nogataka O WMHBECTULMOHUM
npojektuma, wto he ToKom cnegehe roauHe
omoryhuTM ycnocTaB/batbe  jeAMHCTBEHE  /IUCTe
npuopuTeTHMX npojekata (Single Project Pipeline),
HaKoOH uYera he M TMOMEHYTM cuUCTEM MOCTATH
onepaTuBaH.

(Public-Private
Partnerships — PPP), Kao cneuuduyaH Bua capagtbe

JaBHO-npmBaTHa napTHepcTBa
ApXKaBe M MNpMBaTHOI CEKTopa 3axTeBajy MnocebHy
naxy u onpes, ctora he MuHucTapcTBo puHaHcHja
ybyayhe BpwWTM npoLeHy CcBMX npeasora c
rnefuwiTa aHanuse TPOLIKOBA M KOPUCTU U nogene
pu3nKa. 3aKOHOM O M3MeHama 3aKoHa O jaBHO-
NPMBATHOM MApPTHEPCTBY U KOHLLeCMjaMa yBeAEeHO je
Aa je 3a JMNM spegHocTn oa npeko 50 munmoHa espa,
npe Hero wWTo Bnaga yame npepsor y pasmartparse,
notpebHa carnacHocT MuHuUcTapcTBa dUHaHCKja. Y
jaHyapy oBe roguHe cy ycBojeHe goAaTHE U3MEHe U
OOMyHEe 3aKOHa Yy UW/by OrpaHW4YaBarba YKymnHe
obesbehuBarba

durCcKanHe N3/10’KEHOCTU n

KOHKYPEHTHOCTU TeHAEPCKOT NMOCTYyMNKa.

AKLMOHM nNnaH TpaHchopmaumje Mopecke ynpase 3a
nepuog 2018-2023. roguHe ycBojeH Yy aeuembpy
2017. roguHe peduHULE CTpaTelwKe CMepHULe U
BPEMEHCKe poKoBe y Kojum he 6utu cnposepeHe
aKTMBHOCTM noTpebHe 3a cTBapare MogepHe
nopecke ynpase, Koja he, y3 Kopuwhetre
CaBpPeMEeHUX eIeKTPOHCKUX NpoLeca NpyxKutm 6oy
1 cBeobyxBaTHUjy yCAYry MOPEecKMm 06Be3HULMMA U
60/by KOHTPO/NY W HanAaty npuxoda, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPoOTUB CMBE EKOHOMMUje, 3ajeHO
ca pedopmMOM M MOAEPHM3ALMjOM WMHCMEKLMjCKOT
Haasopa. Y jyHy oBe roguHe CnpoBefeHo je
OpraHmM3aLMoHO pasfBajatbe OCHOBHUX aKTUBHOCTMU
Of, OHMX KOje ce CMaTpajy cnopeaHnm, ¢ TMM Aa ce
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OCHOBHE aKTMBHOCTU cag, obaBsbajy y matbem 6pojy
OpraHM3aLMoHUX jeAMHULA, OAHOCHO M3BpLUEHA je
npea ¢asa KOHCOAMZALMje OCHOBHWUX AKTUBHOCTMU.
AHanM3a Noc/sIoBHUX npoLeca 1 noTpebHUx pecypca,
omoryhuhe pasBujatbe afieKBaTHE OpraHM3auMoHe
CTPYKTYpe U MeHaLMeHTa, yHanpehere yrnpas/batba
npojekTMMa W  Au3ajHy aJeKBaTHe CTPYKType
3anocneHux. Y pgpyroj a3 MmnaemeHTaumje
pebopme he 6UTM ycmepeHe Ha MHPopmaLMOHe
cucteme, OAHOCHO Ha  HWXOB  peau3ajH U
MmozepHu3aLmjy. Y Toky je cnpoBohere mepa Koje 3a
UM/b MMAjy CMakberbe MPOCEYHOr BpPemMeHa 3a
nospahaj MJB, oAHOCHO MNOLWTOBakEe MNPOMNUCAHUX
POKOBA, Y3 NPUMEHY Hayena onpe3HOCTH, Kako bu ce
moryhHOCTM npeBapa cBese Ha MUHUMYM. LleHTap 3a
Be/MKe nopecke obsesHuKe (LBMO) he npowwnpuTtn
CBOj QAOenoKpyr, ogHocHo 6uhe nosehaH 6poj
cybjekaTa KoOju cBoje nopecke obasese U3IMUPYjY
NpeKko OBOr CUCTeMa, UCTOBPEMEHO, pagMm ce U Ha
jauarby  KamauuTeTa  OBe  BEOMAa  3HauyajHe
opraHusaumoHe jeanHuLe y oksumpy MNopecke ynpase.
YcBajatbem nocebHOr 3aKoHa 0 yTBpHUBarby nopekna
MMOBWHe 1 nocebHoM nopesy ctBopuhe ce yci0BM 3a
OCHMBatbe nocebHe jeamHuue Koja he ce 6aBuTu
YHaKpPCHOM aHa/iM30M MMOBMHE W MpuUxoda Nuua,
Kako 6K ce UCTpakuaum CcayyvajeBu HeOoCHOBaHOT
boraherba. Y anpuay oBe roAuHE je MOKpPeHyT
npojekaT mogepHusaumje Mopecke ynpase og cTpaHe
CseTcke 6aHKe, Koju obyxsaTa npernes nopeckor
3aKOHO4ABCTBa, PeuHXerepuHr NMOC/IOBHUX
npoueca, pepopmy MHOOPMALMOHUX CUCTEMA U
ynpaB/bakbe NPojekTuma.

Mobosblatbe  KBanMTETa WM TPAHCMApPeHTHOCTU
HaLMOHaNHe CTAaTUCTMKE Ce BPLUM KPO3 yHanpeherwe
cBeobyxBaTHe, MpaBOBPEMEHE W  ayTomaTcKe
pa3meHe nogaTaka uamehy HagaeXKHUX MHCTUTYLM]a.
Y anpuny 2018. rogvHe ob6jaB/beHa je uUcTa
MHCTUTYLMja KOje YNHE CEKTOP ONLUTE APXKaBe, Kao U1
oCTane cekTope, y cknaay ca EBponckum cuctemom
pauyHa (ESA) 2010 n GFSM 2014, Ha ocHoBy 4era he
Penybaunuku 3aBog, 3a ctatuctuky (P3C) (y capagtou
ca MwuHuctapctBom ¢uHaHcuja u HBC) perynapHo
[0CTaB/baTv nogatke y lpowmpeHn onwtn cuctem
anceMuHaumje nogataka (e-GDDS). HapegHe roguHe
ce naHuMpa M MOHOBHO yBOhere M3BelTaBarba Yy
dopmu GFS roamwmaka. Takohe, y uwmby pasber
yHanpeherwa capatbe HaANEKHUX UHCTUTYLMja
(M®, P3C n HBC) y centembpy oBe roguHe je
mamerweH MemopaHaoym O capagwu, Kojum je
ycBojeHa Hajbosba MpaKkca M npeumsmMpaHa yaora u
O/IFOBOPHOCTM CBaKe 0, OBUX MHCTUTYLMja Y norneay
M3BeLlUTaBaka KaKo y HaLMOHAIHUM OKBMPUMA, TaKO
M Ha mehyHapogHom nnaHy. Y capaghu ca
EBpoctatom 1 MM® HacTassba ce ca yHanpeherwem
CcMCTeMa HaLMOHANHUX paYyHa.

Mopeherbe ca NpeTXoaHMM NPOrpamom

CpentopoyHM  OUCKAZIHM  OKBUP HUje 3HayajHO
nNpomerbeH Yy OAHOCY Ha MPeTXOA4HU [OOKYMEHT®.
Nognwmn gednumnt Ha HMBOoY o 0,5% BAMN v pave
npeacras/ba cpenHOopoYHM UMb duckanHe
NoaNTUKe, ¢ 063MPOM [a je OUeHEeH Kao OAPXKMUB
HMBO Koju omoryhaBa HacTaBak CMarberba ydewha
ayray bAr.

9 duckanHa crpaterunja 3a 2019. roamHy ca npojekumjama 3a 2020. 1 2021. roguHy.
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Tabena 11. Nopehere PpucKkanHUx NokasaTesba ABa nporpama, y % bA4n

2018 2019 2020 2021 2022
duckanHa ctpateruja 2019-2021.10
Mpuxoan 41,1 39,9 39,2 38,8 -
Pacxoan 40,6 40,4 39,7 39,3 —
Pesynrar 0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -
duckanHa ctpaternja 2020-2022.
Mpuxoan 41,5 41,4 40,2 39,4 38,7
Pacxoan 40,9 41,9 40,7 39,9 39,2
Pesyntat 0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
Pa3snuka
Mpuxoan 0,4 1,5 1,0 0,6 -
Pacxoan 0,4 1,5 1,0 0,6 —
Pesynrar 0,0 0,0 0,0 0,0 -

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

MpuBpenHu pacty nepmogy 2019-2022. roanHe Huje
npomereH y 04HOCY Ha NPeTX0A4HM Nporpam Tako Aa
Cy CBE MAKPOEKOHOMCKe MNpeTrnocTaBke Be3aHe 3a
bUCKanHM OKBUP YrNaBHOM HENpPOMEeHeHe Uau
npomereHe y Mak0j mepu. HMBo npmxoaa n pacxoaa
y cmucay yyewha y BN je nosehaH.

Huso npuxopa y 2019. roauHu je nosehaH ycnep,
Beher octBaperba npuxoga y 6asHoj 2018. roguHu m
NpUAMBA jeQHOKPATHMUX MOPECKUX WU Henopeckux
npuxoaa y 2019. roguHn. Y HapegHWUM rogmHama
HMBO npuxoga je nosehaH 3a CTPYKTYpHU [Aeo
nosehara npuxoga m3 2019. roauHe.

Ha pacxogHoj ctpanu y 2019. roguHu u3Bplere
pacxoga he 61T HewTo Behe of, NAAHWPAHOr U TO
YrNaBHOM  Kao  nociaeauua  CHasKHOr  pacTta
KanuTasHUX MHBECTULUM]a U jeaHOKpaTHOr noseharba
cybBeHuMja. Y HapegHOM Mepuody O4vekyje ce
HacTaBaK YCMOCTaB/bEHE AUMHAMWKe peanusauuje
jaBHUX npojekaTa, Te he ¢uMCKanHM NPOCTOpP, HAacTao
60/b0M Hannatom npuxoda, y Hajsehoj mepu 6uTH
nckopuwheH 3a gogatHo nosehakbe KanuUTanHUX

ynaraka.

5. ®uckanHu pusmum

Y npetxogHoj aeueHnju Penybanka Cpbuja cyoumna
ce ca peanusaumjom 6pOjHMX puM3MKa Koju cy
036W/bHO  yrpo3naAnM  tbeHy dUCKanHy nosuuujy.
durHaHCHMjCKa KpM3a M peLecuja noropluane cy cTare
jaBHUX dUMHaHcKja, y3poKyjyhn BUcoKe geduumte u
ybp3aH pacT jaBHor ayra. FnobanHa duHaHcKjcKa
Kpu3a, Kao cnosbHWM daKTop, aKTMBMpana je Mu
YHYTpaWme pU3MKe, Te cy OoTnaate Mo OCHOBY

rapaHTOBaHUX KpeauTa, n3spllera Cyackmnx ognyka,

pellaBarba MuTakba  APXKABHUX  GUHAHCU]CKUX
MHCTUTYLMja U npeysumarbe obaBe3a  jaBHUX
npeayseha y jaBHM ayr, [04aTHO noropluanm

¢duckanHy nosuumjy. Penybamnka Cpbuja ce y 2014.

rOZMHU CyouYmnna U ca KatacTpodaiHUm nocaegmuama
nonnasa. YKynHa wTeTa (ca rybuumma) npouereHa je
Ha Buwe og 1,7 mapa espall.

Kao cpeatopoyHn unmb duckanHe nonmtuke Bnaga
je peduHUcana HU3akK 1 oapxkue aeduumnt og 0,5%
BAMN, koju obesbehyje ga/be cMmarbere jaBHOr Ayra.
Kako je y npeTxogHOM Tporoauwkwem nepuoay
ycnewHo cnposeseH

nporpam duckanHe

KoHconnpauunje, obesbeheHa CTabUAHOCT jaBHUX
dUHaHCKja U cMmakbeHo yyewhe jaBHOr ayra, Kao unb
nepuoay
neduHMcaHo je oapKarbe puckanHe ctabunHocTu, y3

¢UCKanHe noNUTMKe Yy  HapesHOM

19 3HoCK cy NpepayyHaTK Ha OCHOBY peBm3uje nogataka cepuje BAMN oa 2018. no 2021. roanHe.
1 http://www.obnova.gov.rs/uploads/useruploads/Documents/Kancelarija-za-pomoc-poplavljenih-podrucja-infograf-15-04-2016-srb.pdf
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cnpoBohere Mepa Koje 6WM NpyRune MogpLKy
npuspesHom pacty. [locebHa naxktba Mmopa ce
NOCBETUTU ynpaB/bakby GpUCKAIHUM PU3MLMMA YMja
peasnusauuja MO3Ke yrposutu ocTBapeme
NOCTaB/bEHOr  CPeAOPOYHOr  UM/ba  dUCKaNHe

NoONNTUKE.

PurcKanHM pU3nLM NpeacTaB/bajy U3N0XKEHOCT jaBHUX
¢duHaHcHja oapeheHMM OKO/JIHOCTMMaA Koje mory
Npoy3poKoBaTM  OACTynara Of, MpPOjeKToBaHor
¢ducKkanHor oksupa. o oactynarba moxke pohu vy
npuxogmMma, pacxoamma, GUckasHoOM pesynTaTy, Kao
My UMOBUHM U obaBe3ama AprKase, y O4HOCY Ha OHO
WITO je NAaHMpaHO M o4eKkMBaHO. Ha cnosbawre
pu3snKe, MNOMNYT MNPUPOSHMX  KaTactpoda MM
rnobanHux GuUHaHCUjCKMX Kpm3a, Bnasa He moske aa
yTuye, ann moryhe je peduHucatM uM3nasHe
cTpaternje Koje 6u ybnaxkune HUXOBO [Ae€jCTBO
(ouyBatbe cTabuAHOCTM Y JO06PUM BPpEMEHMMA KaKo
61 y ycnoBuma peuecuje uaM Kpuse ¢UCKanHa
NoAMTMKa MMana npocTopa 3a afeKkBaTaH OAroBop,
ocUryparbe y cayyajy npupogHux Katactpoda u cn.).
YHyTpawmm pusnum, OAHOCHO HMXOBa
maTepujanusaumja nocneguua Cy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM ceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMxoBe
peanusauuvje  MOXe  yTMLATM  O4JlyKama U
noanutMkama Bnage.

NaoeHTndumKaumja Hajsehux dMCKanHMX pu3nKa Koju
MOFYy YyTULATU Ha ApXKaBHe GUHaHCUje y cpefrem
POKY mMonasHa je Tayka y 6os/bem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHnm ducKkanHUm
pU3MLMMa NOCTOje AeTa/bHU MOAALLM U NAKO Ce MOXKe
naeHTMduKoBatM Ja M he UM ca  KOJIMKOM
BepoBaTHOhom yTuMUaTM Ha ducKanHe arperate vy
cpefrem poky. 3a Apyre, nak, He NocToje LOBOJbHO
JeTa/bHM  nmojaun, anum WU CaMO  HWXOBO
naeHTMdMKoBare noamxke ceect o moryhHoctn ga 'y
HapefHOM nepuoAy [OBeay A0 OACTynakwa of
naaHupaHor puckaaHor okeupa.

MuHuctapctBo ¢uHaHcuja mMma Bogehy ynory vy
ynpas/bakby OUCKANHUM pusnumMma. Kao K/byyHa
WMHCTUTYLMja 33 CPeaHbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
duCKaNHO NnaHuparbe, Gopmynaumjy n ynpassbarbe
6yletom, MUHUCTApCTBO GUHAHCUja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/batby MHCTUTYUMOHANHE U
3aKOHCKe CTPYKType, Te W3rpaftbM KanmauuTeta
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HEONXOAHWUX 3a ynpas/barbe PUCKATHUM PU3MLMMA.
OcHoBaHa je oOpraHuM3auMoHa  jeAuHWUA  3a
ynpas/barbe GUCKaNHUM pusmumma y MuHuctapcray
¢uHaHcHja Koja he paguTU Ha jayarby 3aKOHCKe
perynatMee W MeTOAOJ/IOWKOr OKBMPA, W3rpagrbu
KanauuTeTa, Te pasBMWjakby TEXHUYKUX anata W
MoZena HeonxogHWx 3a npahere U npoueHy
buckanHux pusnka. KoHayHo, pe3yntat 0BMX
aKTMBHOCTM ©Ouhe wunaeHTUdMKauMja W npoueHa
pU3MKa W npeanarakbe M3Ma3HUX CcTpaTernja, Kao
nomoh Bnagu y o4yBakby CTAabBUNHOCTM jaBHUX
duHaHCHja WTO je K/byYHU Lnsb dUCKanHe NONUTUKE U
jedaH o4 OCHOBHWMX Mpeayc/ioBa 3a AWHAMWYHMIU
npuBpesHn pacT.

MakpoeKOHOMCKe npeTnocraBke U
0CeT/bnBOCT d)MCKanHMX arperara

OpcTynarba MaKpPOEKOHOMCKMX MPEeTnoCTaBKM 0f,
OCHOBHOT CLeHapuja MOry A0BecTM A0 OACTynaka
ducKanHux arperata og, NpojeKToBaHOr HMBOA.

HeratMBHM cLeHapuMO Koju y HapefHOM nepuoay
noapasymesa nag npuepeaHe akTUBHOCTU MU Makbn
pacT, AoBeo 6M A0 3HAYajHOr CMatbera MPUAMBA
KanuTana U CMarbeHa CMOJ/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe.
Y TOM cny4ajy gowno 6u 40 Makbux npuxona, U
nocnegmMyHo seher geduumTa, YKONMKO ce He 6Hu
MIWNO Ha AojaTHO npunarohasarbe Ha pPacxofHOj
CTpaHW. Y CcKnagy ca oOueHama OCeT/bMBOCTU
duckanHor banaHca, cBaka MpoMeHa peasiHor pacTa
33 1 n. n. BAMN pgosogu [0 npomeHe ¢UCKaaHOr
pesyntata og oko 0,36% BAM. Y cayyajy ga ce y
HapeaHOM TporoAuWhemM Mepuoay OCTBApe HuKe
cTone peanHor pacta BAM (no 1 n. n. makbe NpPocevyHo
rogurbe) oA NaAaHMpaHUX, KymyanaTMBHO nosehare
duckanHor gedunumnta 6K M3HOoCKMNO Npeko 50 mapa,
OVHapa.

MHbnaumja je oOcCHOBHA [AeTepMMHAHTA  onLiTe
MaKpPOEeKOHOMCKe cTabunHoctu. Yenen moamdukaumje
dUCKanHMX NpaBMna o MHAEKCALMjWM NaaTa U NeHsuja, y
HapeaHoM nepuoay uHbNaumja he y maroj mepu
onpenge/bnBaTh KpeTakbe YKYMHOM HUBOA Pacxoaa, Hero
WTo je To 1o cayyaj y paHujem nepmoay. LLTo ce Tuue
npuxoaHe cTpaHe yTuuaj MHdNaLmje Ha UHONPEKTHE
nopese Moxe OWTM KPAaTKOPOYHO MOBOJbAH, anu
ycnen HEMUHOBHOT npuaarohaBarba peanHor HMBOA
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noTpowre Taj edekaTt ce rybu YKOAMKO je HUBO
[OXOTKa orpaHuyeH. CaMyaH KpaTKopouyHM edekat
MMa 1 feBU3HK Kypc. MNojeanHe npuxoaHe cTaBke ce
ycknahyjy roauvwme ca uHbnaumjom (yrnasHom
HEernopecKn NPUXoau 1N BUCUHA NOjeAUHNX aKLM3HUX
cTona), na ca Te cTpaHe NocToju oapehHeHn pusmnK, anu
ycnen, HACKUX NPOjeKTOBaHWUX BPeaHOCTM MHNaumje
OH Huje BUCOK. MHdnaumja ca apyre cTpaHe moxe
WHAMPEKTHO A3 yTUYe Ha BUCUMHY aeduunTta v jasHor
ayra. Y cnydajy fga ce Kpehe 3HayajHO W3Haf
TapreTMpaHmx BpeAHOCTH, TOKOM npoueca
yCKnahuBarba peneBaHTHUX KaMaTHUX CTOMa, MOXKe
fohu go nosehakba KaMaTHUX CTONA Ha jaBHK ayr. Ca
Apyre cTpaHe MHAEKC NOTPOLIAYKUX LEeHa BEUKUM
OEeN0M yTUYe Ha KpeTake yKynHor gednatopa b4,
caMMM TUM M Ha BUCUHY HOmwuHanHor BAM, Kao
nMmeHuoua yyewha aeduumTa u jasHor gyra y 6pyTto
Aomahem npoussoay.

Ha u3gaTKke 3a KamaTte, OCMM BWUCMHE WU CTPYKType
jaBHOr Ayra yTmuy M GakTopu Kao WTO cy AeBU3HM
KypC M KamaTHe cTone Ha mehyHapoaHom 1 gomahem
TpKMWTy. C 063MPOM Ha HenpeaBUAMBOCT KpeTarba
nojeauHux Bapwujabnn, moryhe je nosehame
notpebHMX cpeacTaBa 3a KamaTe Yy HapeaHOM
nepuogy. KamaTHa nonutuKa Kojy Boge oapeheHe
mefhyHapoaHe uHcTUTyumje (PEL, ELLB uta.) morke
YyTUMLATM Ha OMWTW HMBO KamMaTHMX CTona Ha
mehyHapoAHOM TPXKULWTY, WTO 3a Penybauky Cpbujy
Kao mMany OTBOpPEHY EKOHOMM]Y NPeACcTaB/ba SOLATHU
bUCKanHM pusmkK.

Op>KaBHe rapaHuuje

lapaHuMje u3paTe of CTpaHe ApKaBe yTUYY Ha
BMCWHY jaBHOr Ayra, aAv U Ha BUCMHY AebuuunTa,
YKO/IMKO OTNAaTy MO KpeauTy ymecTo npBobuUTHOT

OYXHUKA npeyame aprkasa. M3pgate rapaHumje cy
npema aedvHUumMju ogpeheHoj 3aKoOHOM O jaBHOM
ayry2 geo MHAMPeKTHUX obaBe3a M y YKyMNHOM
M3HOCY Ce yK/bydyjy y jaBHu ayr'd. OrpaHuuerba
NocTaB/beHA Ha M3AaBakbe HOBMX rapaHumja gana cy
pesyntate Te ce ydyewhe MHAMPEKTHUX obaBesa y
YKYMHOM  jaBHOM Ayry cmamyje. MWHAUPEKTHe
obaBese (M3gaTe rapaHuuje og cTpaHe Penybauke
Cpbuje) cy yyecTBoBane ca 6,6% y yKynHOM jaBHOM
Ayry, npema HaluMOHA/NHO] MEeTOAO0/0TUjU, HA Kpajy
2018. roanHe. Yuewhe oBux ob6aBesa y jaBHOM Ayry
onaga u y Tekyhoj rogmMHu, Te Ha Kpajy jyHa 2019.
roguHe oHe YMHe 6,5% yKynHor jaBHor gyra. Hajsehe
yyewhe oBux ob6aBe3a y jaBHOM Ayry, HELTO U3HaA,
14% y npoceky 3abenexeHo je namehy 2009. 1 2013.
roauHe.

Yyewhe MHAUPEKTHOr Ayra y YKYNHOM jaBHOM Ayry
Peny6nuke Cpbuje

v v <J S
&P E ST

5 8"
Ha Kpajy 2018. rogmHe cTakbe pgyra no OCHOBY
M3gaTMx rapaHumja usHocmno je 1,5 mnppa espa,
oaHocHo 3,5% B/AM. Crarbe gyra no OBOM OCHOBY
CMatrbeHo je 3a 6an3y 240 MMIMOHa eBpa Y OA4HOCY Ha
Kpaj 2017. rogmHe. [o jyHa Tekyhe roamHe crarbe
Ayra no rapaHuujama nosehaHo je 3a 3,2 MMAMOHA
€Bpa, y O4HOCY Ha Kpaj 2018. roanHe.

12 3aKoH 0 jaBHOM ayry ,,CnyxbeHun rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09, 78/11, 68/15 1 95/18.

1B ledmHuumja gyra, npema Kputepujymmma s Mactpuxta, usmehy ocranor, pasanymTo TpeTMpa usgarte rapaHumje, y oaHocy Ha aedbuHuumjy
jaBHor ayra npema gomahem 3akoHoAaBCTBY. Y jaBHU Ayr (oyr onwiTe ApiKase) ynase, npema Kputepujymuma ms MacTpuxTta, Camo akKTuBupaHe
rapaHuuje. Jomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM NUTAkbY MMA KOH3EPBATUBHM)U NPUCTYM, U CBE M3AaTe rapaHumje YK/bydyje y jaBHU ayr.
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Tabena 12. Ctarbe Ayra no oCHOBY U3A4aTUX rapaHLuuja y M. eBpa

KopucHuk 30.6.2019.
Jn ,Cpbujarac” 202,8
Jn ,Mytesu Cpbuje” 331,6
AL HKenesHunue Cpbuje 210,7
AL, UudpacTpykTypa Cpbuja 49,5
,Cpbuja Bo3” a.ga 3,6
,Cpbuja Kapro” a.a,. 34,8
Air Serbia 1,1
,faneHunka” a.g. 1,3
JN ,Enektponpuspena Cpbuje” 386,7
,Enektpompeka Cpbuje” a.a. 35,1
JepuHuue nokanHe camoynpase (rpagoBu M onwTHHE) 215,7
DUAT Aytomobunm Cpbuja 400 17,9
PTB Bop 0,0
Jn ,Jyroumnopt — CAMNP” 13,2
AreHumja 3a KOHTpoy neTera Cpbuje u LipHe Mope 4,7
AL Aepogpom ,Hukona Tecna” 4,4
AT TexHnka” a.0.0. 3,3
JN ,,EMucrnoHa TexHMKa u Bese” 11,2
YKYMNHO 1.527,3

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr

YKynHa oTnnaTta rnaBHULE MO OCHOBY rapaHTOBaHMX
KpeguTa y 2018. roguHn m3Hocuna je 23,6 mapg,
OuHapa. PauyHoBoAcTBEHA meToo00rnja, Ao 2014.
roguHe, Huje y pacxoge YK/byymBana oTnaaTe no
ocHoBy rapaHuuja'®. Og 2014. roavHe [eo 0BUX
pacxoja je yk/bydeH y pacxoge byuetal®. HesasucHO
oA, 6yLIeTCKOT M PaYyHOBOACTBEHOT NPMKaA3a, Ayr Koju
YMEeCTO FNaBHOr AyHWKa nnaha gp:kasa nosehasa

YKynHe notpebe 3a 3a4yKMBatbeM.

OTnnata Ayra No OCHOBY aKTUBUPAHUX rapaHuuja,

MA P AMHAP A

P

.

0

0

2010

MApA AVHapa

Miiln

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2018
M yKYTIHO OTMNATa N0 OCHOBY AKTMBMP2HMX FapakLMja (FNaBHKLA U KamaTa)

W OTNNATa FapaHLKja (INaBHHLA) YK/BYYEHa Y pacxoe (yTiye Ha AeduumT)

14 OtnnaTa No ocHOBY rapaHuuja U3 penybanyKor bylieTa je y pacxode yK/bydeHa Mo roTOBMHCKOj OCHOBU. MehyHapoaHu cTaHgapam, Koju ce
3acHMBajy Ha 06payYyHCKOj OCHOBM, Y PaCcXO4e YK/byuyjy LLeo U3HOC NPeocTasnor Ayra, y MOMEHTY akTUBMpatkba rapaHLmje, AOK ce cama oTnaarta

Zyra no TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHcaKLumja.

15 leo pacxoaa no ocHoBY oTn/aTe no rapaHumjama 3a JM ,Mytesm Cpbuje” He yk/bydyje ce y pacxoge byleTa, jep je oBo npeaysehe geo cektopa
onwiTe APMKABE, Te CYy PAcXoAu Koju cy GUHAHCMPAHWU rapaHTOBaHMM KpeauTvma BUM 4e0 pacxofa OMnwiTe ApXKaBe Yy MOMEHTY Tpollera
CpefcTaBa, AOK Ce caMa OTNJaTa TpeTpa Kao GUHAHCKjcKa TpaHcakuumja (,Mcnog, upre”).
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Ta6ena 13. YKynHo nnaheHe o6aBe3e No 0CHOBY rapaHLuuja No KOPUCHULMMA, MAIPA AMHApA

2018 2019 (po 30.06.)
KopucHuk FnagHUua KamaTta YKynHo FnasHuua KamaTta YKynHo
Jn ,,Cpbujarac” 13,6 0,3 13,9 2,2 0,0 2,3
Jn ,Mytesu Cpbuje” 3,9 1,4 5,3 2,0 0,7 2,7
enesHuue Cpbuje a. 4. 3,7 0,6 4,2 2,3 0,3 2,5
JAT 1,2 0,0 1,2 0,1 0,0 0,1
,faneHunka” a. a. 1,0 0,0 1,0 0,3 0,0 0,3
Lpyrvn KopucHuum 0,3 0,0 0,3 0,1 0,0 0,1
YKYMHO 23,6 2,4 26,0 71 1,0 8,1

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHaAHCH]aA

MnaH oTnaate NO OCHOBY rapaHumja (yKynHo
rnaBHMUA M KamaTa) y byleTy 3a 2019. roanHy nsHocu
19 mnppa anHapa, og vera ce y pacxoae Koju yTudy Ha
pe3yntat yk/bydyje 12 mapa AuHapa 3a oTnaaty
rnaBHULLEe MO rapaHunjama. 3akbyyHo ca 30. jyHom
2019. roauHe yKynHa OThA/aTa MO  OCHOBY
rapaHToBaHUX Kpeguta u3Hocuna je 8,1 mapg
OVHapa.

Pactyhu uHAMpPEKTHU ayr, Te yK/bydunBare pJena
oTn/aaTa No OCHOBY rapaHumja y byyetcke pacxoae, u
nosehare gepuumta no Tom ocHosy, nosehanu cy
cgecT 0 pactyhum uUCKanHUM  puUsULMMa  Koju
npousunaase No ocHoBY M3aaTUX rapaHyuja. Crora cy
npeays3eTe akTUBHOCTM KOje OrpaHMYaBajy U3gaBake
HOBMX rapaHumja. M1ameHama 3aKoHa O jaBHOM Ayry
3abpatbeHO je u3paBakbe HOBMX rapaHuuja 3a
Kpeaute 3a notpebe /MKBUMAHOCTM. M3meHama
3akoHa o ®oHay 3a passoj Penybauke Cpbuje
oHemoryheHo je fasbe faBarbe KOHTparapaHuuja 3a
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rapaHuvje wusgate og cTtpaHe ®oHAa 3a passoj
Peny6nuke Cpbuje.

Mopes orpaHuWyerba Yy M34aBakby  APMKABHMX
rapaHumja K/by4yHU KOpPaK Yy CMakbekby M OTKNakbakby
bUCKaNHUX pM3MKa NO OBOM OCHOBY je y pedopmu
OPXKaBHWUX M jaBHUX npeayseha, KOpUCHMKa
rapaHumja, Kako 6u 6uam cnocobHu ga otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npepyseha, Koja cy u
Hajsehn KOpUCHUUM rapaHLmja, Hanase ce y npowecy
pecTpyKTypupara, OAHOCHO cnpoBohera niaHoBa
pecTpykTypupatba ypaheHux y capagru  ca
MehyHapoAHMM GUHAHCUjCKMM MHCTUTYLMjaMa.

foanwum b6yuetom 3a 2019. roguHy naaHMpaHo je
M3gaBakbe rapaHumja Hajamwe o 61,6 mapa guHapa
M TO 3a Kpeaute HaMereHe peannsauujun
MHPPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa.
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Tabena 14. NnaH nspasamwa rapaHyuja y 2019. roamHu

Pen. M3HoCy OpwurnHanHa Msrocy .
bpoj AMHapuma BanyTa opurunantol
P BaNyTU
EBponcKkoj 6aHLmM 32 06HOBY U pa3Boj
AKLMOHaAPCKO APYLITBO 3a »Ke/e3HUYKM NpeBo3 NyTHWKa ,,Cpbuja
Bos”, beorpag — (MpojeKat HabaBKe eNleKTPOMOTOPHUX FAPHUTYPA 33 11.880.000.000 EUR 100.000.000
pernoHanHu caobpahaj)
YKynHo: 11.880.000.000 EUR 100.000.000
Il Hemaukoj pa3BojHoj 6aHum (KFW)
ALl , Enektpompeka Cpbuje” — TpaHcbaNKaHCKM Kopuaop
1. O6peHosau—bajuHa bawTa/bajuHa bawTta—MN/bessba (LpHa Mopa)— 4.752.000.000 EUR 40.000.000
Buwerpag, (BocHa n XepuerosuHa)
YKynHo: 4.752.000.000 EUR 40.000.000
. EBpPOMCKOj MHBECTULMOHO] BaHLM
AKLMOHapPCKO APYLITBO 3a yrNpas/bakbe jaBHOM Ke/le3HUYKOM
MHbpacTpykTypom ,MHbpacTpyKTypa xenesuunue Cpbuje”, beorpag —
1. MpojeKkaT PeKOHCTPYKLMje N U3rpasHe APYror KOJI0CeKa Ha Npy3u 11.880.000.000 EUR 100.000.000
beorpag—MnageHoBau—Huw—lpeweBo—apKaBHa rpaHnLLa, 4EOHULA
Cranah—hyHuc
YKynHo: 11.880.000.000 EUR 100.000.000
V. MocnoBHMM BaHKama
1 JN ,Cpbujarac” — Usrpaarba pa3BoaHOr racoBoga AnekcaHposal— 2 376.000.000 EUR 20.000.000
Bpyc—KonaoHuK-Pawwka—Hosu Masap—TytuH (IIl dasa)
JN ,,Cpbujarac” — U3rpaatba racoBosa Ha TepuTopuju Penybavke
Cpbuje og rpanuue ca Penybamkom Byrapckom go rpaHuue ca
2. Mahapckom 1 Apyrum cycefHMm 3emsbama ca Penybnnkom Cpbujom 8.316.000.000 EUR 70.000.000
KpO3 ynararbe y Kanutan akumoHapckor gpywTtea South Stream Serbia
AG, Zug, LBajuapcka
3. JN ,Enektponpuspena Cpbuje” —Oacymnopasare TEHT b 16.038.000.000 EUR 135.000.000
YKynHo: 26.730.000.000 EUR 225.000.000
V. KyBajTcKM GOHA, 33 apanckn eKOHOMCKM Pa3Boj
AKLMOHAPCKO APYLITBO 33 yNpaB/bakbe jaBHOM KeNe3HUYKOM
1 UHOpacTpyKTypom ,IHdpacTpyKTypa KenesHumue Cpbuje” — 6.378.022.800 KWD 18.000.000
M3rpaskba CTaHUYHe 3rpaje KenesHunyke ctaHuue beorpag LieHTtap —
Pazall
YKynHo: 6.378.022.800 KWD 18.000.000
EUR 465.000.000
YKYMNHO:
61.620.022.800 KWD 18.000.000

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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Y HapefHMM roguMHama NaaHMpaHa je oTnaaTta no
OCHOBY rapaHumja, anu ca onagajyhum TpeHLom Tako
Aa wuxoso yyewhe y 6N onaga ca 0,2% BAM y 2019.
roavHun Ha 0,1% BAM y 2022. roguHw.

CTpyKTypHe  pedopme  jaBHUX W LPNKABHUX
npeayseha, HUXOBO 0CMOCO6/baBakbe 3a TPMKULLHY
yTaKMULY U GUHAHCUCKY OLPMKMBOCT, C jefiHe CTpaHe,
M  OFpaHWYeHO U UW/bAaHO W34aBakbe HOBMX
rapaHuuja, ¢ gpyre ctpaHe, gonpuHehe ymarbery
dUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY W OAprKaBatkby
pacxofa Yy NJQHWPAHWM, Tj. NPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMA Y HapeaHOM CPeAHOPOYHOM Nepuoay.

JaBHa npeayseha

MocnoBatbe jaBHUX Npeay3eha npeacTas/ba 3HavajaH
13BOP PUCKANHMX PU3MKA, KAKO HA CTPAHU DYLIETCKMX
npuxoga, TaKO W Ha CTpaHWM pacxofa. JaBHa
npeayseha ce y nocnosarby cyoyaBajy ca 6pojHUMM
npobnemuma, of, Hanaate noTpaxkuearba, A0
pefosHoOr N3MMpPMBaHba obaBesa npema
nosepuoLMMa, Ap*KaBM 1 3anocieHnma 1 cn. Jpxkasa
Ka0 OCHMBAY N HWXOB jeAVHWN BNACHMK je OArOBOPHaA
33 MOC/NIOBakbe N HUXOBO je Mocneare ytoumwTte y
cAyyvajy HeNMKBUAHOCTU. [OCTOjU HEKOIMKO KaHana
KpO3 Koje ce mory martepujannsoBat OUCKanHu
pU3MLM Be3aHW 3a MOC/oBakbe jaBHUX npenyseha.
Hajsehun, anu He W jeaMHW pPU3MK, CYy AP*KaBHe

rapaHuuje pfate 3a KpeguTe jaBHMX npeayseha.
OppKMBOCT, edpUKACHOCT U NPOPUTAOUNIHOCT jaBHUX
npeayseha ytnyy Ha npuxofe 6yueta, 04HOCHO Ha
M3HOC Aobutn Kojy ynnahyjy y 6yuyet. Ksanutet
npousBoga W ycayra Koje o6esbehyjy jaBHa
npeayseha ytuuy Ha edpuKacHOCT n npodutTabuaHocT
NpMBaTHOr CEKTOPa U Y KPajt0j MHCTAHUM HA HWBO
nopesa Koje ynnahyjy y oyuer.

JaBHa npeays3eha npeacTaB/bajy 3HayajaH CErmeHT
CprcKke nNpuBpeae Koju 3anowsbaBa oko 71 xu/mwany
Jbyam. JaBHa npeayseha ce ocHMBajy Kao ApyLTBaA 3a
obaB/batbe AenaTHOCTU o4 onwTer nHTepeca. buxos
pagn ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHMM npeay3sehunma, Koju
je ycBojeH y d¢ebpyapy 2016. roauHe, Kao MU
NOACEKTOPCKMM  3aKOHMMA Koju  peduHuwy
cneunduyHa noapyyja Koja Hucy obyxsaheHa
3akoHOM 0 jaBHMM npeaysehuma (3akoH o
eHepreTnum, 3aKoH 0 NPMBPEeAHUM APYLWITBMMA U 4p).

K/byuHn puHaHCHMjcKM noKkasaTes/by NOCN0BakbA
jaBHUX npeayseha

Pesyntatm nocnosaka jaBHMX npeayseha y
2018. rognHu

YKynaH KanuTan penybanykux jaBHux npegyseha Ha
Kpajy 2018. roauHe n3Hocmo je 1.795 mnpa amHapa,
[OK je Kao KpajrbUu pesynTaTt oCcTBapeH HeTo rybuTak y
n3Hocy og, 1,9 mapa avHapa.

Ta6ena 15. TnaBHU GUHAHCMjCKM NOKa3aTe/bu NOC/0Bakba jaBHUX npeayseha*, mapg auH.

Onunc 2017 2018
YKynHa UMoBMHa 2.731 2.805
ConcTeeHn Kanutan 1.673 1.795
YKynHU npuxoam 571 509,9
HeTto pobutak 23,7 -1,9
CybBseHumje 28,6 30,8
CybBeHuuje, 6e3 JM ,Mytesn Cpbuje” 21,7 23,0
MpuHoc Ha concteeHu Kanutan (ROE), y % 1,4% -
MpuHoc Ha yKkynHa cpeacTtsa (ROA), y % 0,9% -
CybBeHuuje, % yKynHux npuxoga 5,5% 5,9%

M3Bop: PrHaHCKjcKkM n3BewTaju 3a 2017. n 2018. roguHy

Y 2018. roanHu cybBeHuuje cy, U3paxKeHe Y NPOoLEeHTY
YKYMHUX NPUX0Aa, Ha HELTO BULLUEM HUBOY Y OAHOCY
Ha NPeTXo4HY roAuHY U YnHe 5,9% yKynHuxX npuxoaa
jaBHMx npeayseha. OgpeheHe cybBeHUMje umajy
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KanuTa/lHM KapaKTep Kao WTo cy cybseHumje 3a JIN
,Mytesu Cpbuje”, Koje cy HaMeHeHe PeKOHCTPYKLUMjK
nyTHe UHPPACTPYKTYpe.
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Pesyntatm nocnosarba jaBHMUX npeayseha vy
2019. rogmHmn
Y npeoj nonosumHu 2019. rogmHe npucytaH je

No3uTMBaH TPEHZA MOC/A0Baka PenybsMUYKMX jaBHUX
npeayseha, 36MpPHO nocmaTpaHo. YKynaH HeTo

pe3yntaT yTBphHeH y MNpBOj MONOBUHWU je J06UT y
n3Hocy o4 8 mapa auHapa. Pesyntat Tekyhe rognHe
je npeuer€eH 3a TpowKose amopTusaumje JIN ,MNytesn
Cpbuje”, jep npeaysehe oBe TPOLIKOBE KHbUXKM TEK Ha
Kpajy roavHe y LenoKynHOM U3HOCY 3a AaTy roguHy.

Ta6ena 16. OcHOBHM NOKa3aTe/bM NocaoBaka JM Ha aaH 30.6.2019. rog, y mapa AuHapa

MokasaTesbm nocnosaka 2017 2018 1.1-30.6.2019.
MocnoBHM Npuxoamn 455,6 469,1 245,7
MocnoBHM pacxoam 423,8 454,1 228,8
MocnoBHa fobuUT 31,8 15 16,9
HeTto pobut 23,7 -1,9 8
TpolwKoBu 3apaga* 115,7 113,3 53,9
Bpoj JM Koja cy ocTBapuna gobut 28 28 27

*TpoLwKOoBM 3apaja, HaKHaAA 3apaZia M OCTaNu INYHU PacXoam

M3Bop: PrHaHCKjckm n3BewTaju 3a 2017. n 2018. rogmHy KBapTanHu n3sewTaju MuHucrapcTea npuspege 3a 2019. rogmHy

Y npBOj NOMOBMHU roauHe [o6uT je octBapwuao 27
npeayseha y ykynHom msHocy oa 12 mnpa guHapa.
OBaj pe3ynTaT je BMWMKM OA NJaHA Y OBOM nepuoay
(10,3 mnppa, anHapa). Hajsehu ytuuaj Ha nosmuTMBaH
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HeTO pe3yaTaT y nocmaTpaHom nepuogy wvma JI
,Cpbujarac”, Koje je ocTBapuio HeTo A06UT y n3HOCY
oz 6 mnpg AnHapa. Ha gpyrom mecty je JI LEMNC” ca
ocTBapeHom A06uTtn o4 3,2 MApAa AMHapa.
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Tabena 17. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapunaa HeTo go6ut y nepuoay 1.1-30.6.2019. roguHe, y Xusb. AMHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja MnaH Peanusauuja
2018. roanHa 1.1-30.6.2019. 1.1-30.6.2019.

Jn ,Cpbujarac” 5.812.655 5.449.920 5.984.304
JM Mpexka moct 8.304 - 4.893
,Mapk Nanuh” g.o.o. 8.696 3.547 1.934
,JaT TexHunka” g.o.o0. 5.810 49,998 16.825
Jn ,HN Bepgan” 14.531 2.040 3.708
JN ,,CknjannwTta Cpbuje” 234.920 318.483 579.257
JN ,,Crapa nnaHuHa” -23.803 - 934
»MeToxuja” a.0.0. 1.549 3.112 5.239
»Kopnaopu Cpbuje” a.o.o. 6 0 22.912
JN ,TpaHcHadTa” 269.044 38.053 4.628
JN ,MowrTa Cpbuje” 2.305.501 106.984 913.779
,PesepBsat YBau“ g.0.0. 945 1.473 1.307
,pocseTHM npernes” 4.0.0. 22.571 10.789 18.648
JN ,,Cny>k6enHn rnacHuk” 91.336 10.713 11.445
N, ®pyuwka ropa” 15.429 18.817 6.923
,Aunoc” a.0.0. 119.532 26.587 116.156
»Enektpompexa Cpbuje” a.a. 2.535.127 140.117 369.678
JN ,HMN KonaoHuk” 16.346 14.565 27.898
Jjn ,enc” -1.323.344 4.488.511 3.157.308
[OpskaBHa nyTpuja Cpbuje 4.0.0. 261.441 18.681 93.820
JN ,HauymoHanHm napk Tapa” 38.898 480 1.180
JN ,HykneapHu o6jektn Cpbuje” BUHYA 1.119 482 18.124
,MHbpacTpykTypa xenesnuue Cpbuje” a.a,. 443.354 -645.625 415.285
enesHuue Cpbuje a.g -1.059.054 -52.619 11.552
JN Cpbujawyme 857.740 226.214 195.949
,I8phaBa lonybauku rpag” 4.o.o. 691 0 5.584
,Cpbuja Kapro” a.a. 5.794 31.938 3.767
YKyMnHO 10.665.138 10.263.260 11.993.037

M3Bop: PrHaAHCKjcKM n3BewTaju 3a 2018. roanHy 1 KBapTasHK n3BewTaju MuHucTapcTea npuspege 3a 2019. rognHy

Y npeoj nonosuHu Tekyhe roguHe aeset npeagyseha MAp4,  AMHapa,

WTO je nowwuju pesyntat og

je ocTBapmno HeTo rybuTak y yKynHom msHocy og 4 naaHMpaHor y oBom nepuoay (436 maH guHapa).

Tabena 18. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna HeTo ry6uTtak y nepuogy 1.1-30.6.2019. roguHe, y Xusb. AMHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanunsauuja
2018. roanHa 1.1-30.6.2019. 1.1-30.6.2019.

I ,,EM1cnoHa TexHnKa u sese” 1.755 -6.370 -616
Jn ,Nytesn Cpbunje” -11.243.413 1.417.854 -2.600.251
JN NEY ,PecaBuua” -2.125.733 -1.226.057 -293.535
,Cpbuja Bos” a.a. -1.490.704 -395.999 -444.240
JBN ,,Cpbujasoae” 45.740 -31.368 -29.987
JN ,3aBop 3a yubeHnke” -257.120 -66.628 -201.840
»,MokKpa ropa” g.0.0. 230 5.893 -385
JI 3a cknoHUwTa -126.800 -54.234 -53.253
,Jyroumnopt-CAMP” JN 2.615.743 793.096 -365.481
YKynHO -12.580.302 436.187 -3.989.588

MN3Bop: PrHaAHCKjcKM M3BewTaju 3a 2018. roanHy 1 KBapTasHK u3BewTaju MuHucTapcTea npuspege 3a 2019. rognHy
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Y unsby ymarbera GUCKaNHUX PU3MKaA NOBE3aHMUX ca
noc/nioBareM jaBHUX npeayseha y ToKy cy npouecw
pecTpyKTypuparba Hajsehux jaBHux npeayseha
(rpyne npepyseha Koje ce 6aBe Kene3HUYKUM
caobpahajem ,enesnnue Cpbuje” a.g,
JMHobpacTpyKkTypa kenesnuue Cpbuje” a.g, ,Cpbuja
Bo3” a.n, ,Cpbuja Kapro” a.g, JN ENC u JN
»,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce crnposoau Yy
capagtbn 3a Bogehum CBETCKMM  dUHAHCUjCKMM
MHCTUTYUMjama — MM®, Csetckom 6aHKom M
EBponckom 6aHKom 3a 06HOBY M pa3Boj (Y Aa/bem
TekcTy: EBP/), Kako 6u ce oBa npeayseha nocrasmna
Ha 34paBe OcHOBe WM no4yesna Aa GYHKUMOHMLIY No
TPKULWHOM MPUHLMMY, TE€ YMarbUAW MOTEHLMjaNHU
bUCKanHM TPOLWKOBM Koju mory npouctehn us

HKUXOBOT NOC/N10BaHa.

JI ,,Enekmponpuspeda Cpbuje”. NMnaH onTummsaumje
6bpoja 3anocneHux 3a nepuon 2016-2019. roauHe,
uspaheH y3 nomoh CBeTcke 6aHKe, ycnewHo ce
cnpoBoau. Y3 nomoh CeeTcke 6aHke u EBP/
carnepasajy ce moryhHocTM pasber yHanpehema
yrnpaB/bakba KOMMAHMJOM Yy Moraeay MeHaLMEHTa,
cUCTeMa MnaHuparba M HabaBKU. AKLMOHM MiaH 3a
nobosbliarbe KOPMOPATUBHOI ynpas/batba, Koju je
CauMkbeH Ha OocHoBy npenopyka EBPL u koju je
ycBojuna Bnaga y ¢pebpyapy 2019. rogmHe, ycnewHo
ce CnpoBOAM.

Bnaga je goHena Benuku 6poj 3aksbyyaka (14) no
nutamy cBojuHe JI EMC n TO 3aK/byyKe Ha OCHOBY
Kojux he ce ycnoctaButu csojuHa JIM ENC (pagm ce o
HEMOKPEeTHOCTMMa Ha KOjuMa Ce MOXKe carnacHo
3aKOHMMa YCMOCTaBUTM CBOjUHA) KAoO W 3aK/byuKe
Kojum JIM EMNC npecTtaje npaBo Kopuwhera Ha
HENoKPeTHOCTMMA M Mpenasu y cBojuHy Penybauke
Cpbuje (3a OHE HEMOKPETHOCTM Ha Kojuma ce He
MOJEe YCMNOCTaBWUTU CBOjMHA). Ha ocHoBy TuUX
3aK/byyaka wusBpwwuhe ce ynuc npaBa cBoOjuHe Yy
Kopuct JI EMNC mn ynuc npaBa CBOjUHE Yy KOPUCT
Penybnuke Cpbuje. Takohe JM EMNC he Ha ocHoBy
HaBeAEeHMX  3aK/byydaKa  M3BPWMTM  NOTPebHe
npomMeHe y MOC/NOBHUM eBUAEHLMjama Yy CKaagy ca
3aKOHOM. HakoH Tora oTnoyehe noctynak y Besu ca
NPoLEeHOM BPEeAHOCTM KanuTana a HaKOH npoLeHe,
npuctynuhe ce npomeHu npasHe popme U3 npasHe
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dopme jaBHor npepyseha y npasHy dopmy
aKLMOHApCKor ApyLiTBa.

JI ,,Cpbujazac”. NosehaHa je gUCUMNANHA Y HAMNAATK
NnoTparkmMBarba, a METOA0/I0TNja NPOLEHE yaaraka,
KOjy je je npeanoxkmna CBeTcKa H6aHKa, ycnewHo ce
cnposoau. Y HapegHom nepuogy he 6utn omoryheHo
[a 0Ba KOMMNaHMWja CaMOCTa/IHO CEPBUCMPA CBOj Ayr,
6e3 noapuke 13 byyeta Penybnuke.

Ynnara gobutn y 6yyer Peny6nuke

Ynnata pobut of cTpaHe jaBHWMX npeayseha u
OVBUAEHOM OPYlUTaBa KanuTasa y Kojuma Apskasa
MMa B/IACHMIITBO MNPeACTaB/bajy 3HadyajaH Aeo
Hernopeckux npuxoga. Of ycnewHocTM NnocaoBarba
osux npeayseha 3asucuy n BucuHa npuxoga byyerta no
OBOM OCHOBY. Yn/iaTa pefoBHe A06UTU 1 AUBUAEHAM
je pepoBaH BYLIETCKM HEemopecku npuxod, AOK ce
ynnate u3 HepacnopeheHe [0O6GUTU TpeTupajy Kao
NMpMXo4 Cca je[HOKPAaTHMM KapakTepom W He
npeacTas/bajy TPajHU M3BOP NpUXoAa.

Mpuxoamn Byyeta No OCHOBY ynsate JOO6UTU jaBHUX
npeayseha, Kako peloBHe, TaKo U U3 HepacnopeheHe
40O6UTM NPEeTXoAgHUX TOAMHA, 3aK/bYYHO Ca jyHOM
2019. roamHe mnsHocuam cy 111 mun auHapa. Behu
npuxog MO OBOM OCHOBY OYeKyje ce y Apyroj
NO/MI0BUHU rOAMHE.

O6aBe3a 3a jaBHa npegyseha fJa yniate Hajmare
50% p[obutn ocTBapeHe y MNPETXOL4HOj roAMHM
nponucaHa je 1 3akoHom o byyety Penybavke Cpbuje
3a 2019. roguHy.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKaA, KOjU HacTajy
Kao nocneauua nocnoBakba jaBHUX npegyseha,
obyxBaTa HM3 Mepa Be3aHMX 3a OATOBOPHOCT,
NPodUTabUNAHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/NOBakbY
oBux npeayseha. Moyetkom 2016. roanHe je ycsojeH
HOBW 3aKOH O jaBHUM npeaysehuma Koju he ojavatu
CTPYKTYpy ynpaB/batba M OATOBOPHOCT  jaBHUX
npeayseha. Mpouecn pecTpyKTypuparba NOKPeHyTU
cy y JN ENC, JN ,Cpbunjarac” v ,,KenesHunue Cpbuje”
a.a, npu 4yemy he oA ycnewHocTU camor npoeca
pecTpyKTypuparba 1 6p3nHe cnpoBoherba YCBOjeHNX
mMepa  3aBUCUTM  edMKaCHOCT  nocnoBakba Y
byayhHocTu.
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OpKaBHe PpMHAHCUjCKe UHCTUTYLUU]e,
6aHKapPCKM CUCTEM M OCUTYypakbe Aeno3uTa

Mpe nepuvopa ducKanHe KoHconmaaumje Penybaunka
Cpbuvja vmana je 3HayajHe ¢UCKaNHE TPOLLKOBE
cnalwaBarba ApKaBHMX OGaHaKa. YKyNHU TPOLUKOBM
APXKABHUX MHTEpBeHUMja y BaHKApCKOM CeKTopy Y
nepuoay 2012-2015. rognHe nsHocunaum cy oko 900
MUAMOHA eBpa. To je W3HOC M34BOjeH 3a
AoKanutanusaumjy 6aHaka, pasnununte GUHaHCUKjcKke
TpaHCakLMje NPUIKMKOM npunajakba  HeycrnewHnx
6aHaKa ycnewHujum, yKbydyjyhu un  ucnnaty
OCUTYPAHUX M HEOCUTYPaHWUX Aeno3uTa (3a WwTa cy
KopuwheHa wu cpeactea PoHAa 3a ocuryparbe
aenosuTa).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKApCKOM CeKTopy
3eM/be MMa AMPEKTaH YA4Ee0 Y Kanutany:

= BaHKe MolTaHCKa WTeamMoHuUa a. 4. beorpag (74,5%),
= KomepuujanHe b6aHKe a. g. beorpag (41,74%),
= Cpncke 6aHKe a. g beorpag, (76,7%).

Y unsby aocnegHor cnposohera M3nasHe cTpaTervje
M CMatberba QUCKANIHUX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopmcKe aKTMBHOCTU y obnactu
OPYKaBHUX  OUHAHCUJCKUX  WHCTUTYLMja 3anoyete
2012. rognHe, ogHocHo 2015. roauHe.

baHKa MNowTaHcKa wregmnoHmua. Y3 nogpky Ceetcke
6aHke HacTaBuhe ce ca cnpoBoherem cTpaTervje 3a
baHKy lowTaHCKa wWTegMOHMLA ca Hariackom Ha
npeycmepaBare MoC/0Bakba Ca CTAHOBHMULLTBOM,
npeayseTHUUMMa, MUKponpeaysehvuma wn  manmm
npeaysehnma; nobosbliakbe UHTEPHE OpraHusauuje
6aHKe, KOpMopaTMBHOI ynpaB/batba M YyNpaB/bakba
pu3nKom; jadyatbe UT MHPpACTPYKTYype, Kao M nnaH
nocnosaka 3a nepmog 2018-2020. rogmHe.

KomepuujanHa 6aHKa. [lpouec npwuBatusauuje
KomepuujanHe b6aHKe je y TOKy M oyekyje ce ga he
6MUTU OKOHYaH Kpajem gaeuembpa 2019. roauHe.
JaBHM nosmB Kojum Penybaumka Cpbuja ornawasa
npodajy akuuja ose 6aHKe Yy HenocpeaHOM
BnacHMwWTBY  Penybnuke Cpbuje 1 no3usa
KBanndUKoBaHe MHBECTUTOpEe Aa noaHecy M3jasy o

3aMHTepecoBaHOCTM 3a ydyewhe Ha TeHaepy
objaB/eH je paHa 31. maja 2019. roguHe. Pok 3a
OocTaB/batbe M3jaBe o 3amHTepecoBaHocTn 6uo je
AaHa 21. jyHa 2019. roguHe n NpMM/beHO je wecT
M3jaBa 0 3anHTepecoBaHOCTU. POK 3a AocTaB/bame
HeobaBe3yjyhe noHyge 610 je gaHa 6. centembpa
2019. roguHe. JaBHO oTBapake HeobaBesyjyhux
noHyaa ogp:aHo je paHa 10. centembpa 2019.
roguHe 1 MwuHUcTapcTBO ¢UHaHcKHja je p[obuno
yeTupu Baxehe Heobase3yjyhe noHyae. CBa yeTupu
noHyhaya nosBaHa cy ga ydectsyjy y apyroj ¢asu
TEeHAEePCKOr NOCTYMKa.

Cpncka 6aHKa. Y cknaay ca BnagmHom ctpaternjom 3a
OprKkaBHe baHKe, popmupaHa je CTpyyHa pagHa rpyna
3a TpaHchopmaumjy Cpncke 6aHke y
cneuunjannsoBaHy QGUHAHCKMjCKY  MHCTUTYUMjy 3a
npyake CBMX BpcTa QUHAHCUjCKMX ycayra WU
nogpLlUKe HaMeHCKoj MHaycTpuju Penybnnke Cpbuje
baHa 21. jaHyapa 2019. roamHe M noyena je ca
dbopmanHum pagom y mapTy 2019. roamHe Kaga je
O/l p*KaHa KOHCTUTYTMBHA ceaHULA.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn GuHaHCKjcKn
cuctem'® cnposepeHa je debpyapa 2015. rogmHe.
JegHa op, KapaKkTepuctuka Te pedopme jecte u
npeHoc Haa/1eXXHOCTU npahema pe3synTaTa
nocnoBaka M pafa opraHa ynpas/batba y HaHKama,
OpYyLWTBMMA 3@ ocUryparbe 1 Apyrum GuHaHCUjCKUM
MHCTUTYLMjama Ymjum je akumoHap Penybavka Cpbuja,
Kao W opraHu3oBake W cnposohere MnocTynKa
npojaje akunja y uma, ca AreHuuje 3a ocurypame
aenosuTta Ha MuHucTapcTBo dUHaHcKja, noyes og, 1.
anpuna 2015. roguHe. Pedopmom nponuca je vy
Aomahy perynaTvMBy TpaHCNoOHOBaHa v [MpeKkTuBa o
pecTpyKTypupatby 6aHaka (Bank Recovery and
Resolution  Directive — BRRD) u  ¢yHKUMja
pecTpykTypuparta 6aHaka nosepeHa je HBC. VY
aeuembpy 2016. roamHe ycBOjeH je ceT nponuca
Kojuma ce y gomahu  perynatopHuM  OKBUP
mmnnemeHtupajy basen Il craHgapan, udume je
NOCTUTHYT 3Ha4YajaH cTeneH ycknaheHoctn gomahux
nponuca ca peneBaHTHMM nponucuma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roaMHe ce HacTaBWIO ca

16 HapogHa CKynwTvHa ycBojuna je nsmeHe u gonyHe 3akoHa o HapoaHoj 6aHum Cpbuje 1 3akoHa o 6aHKama, Kao v HOBM 3aKOH 0 AreHumjm 3a
ocuryparbe enosuta, 3akKoH O ocuUrypaky Aenosuta, 3aKoH O cTevajy M AnKBUAALUMjM BaHaka v ApyliTasa 3a ocurypare. Ca U3ameHoM ceTa
GUHAHCHJCKMX 3aKOHA, HAMETHYJI0 Ce 1 yCBajakbe AonyHe 3aKOHa O MUHUCTAPCTBMMA.
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aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehemwy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosarbe 6aHaKa, a y Lu/bY
HUXOBOI [fasber ycknahueawa ca nponucuma EVY.
OCHOBHM UM/bEBM YCBajakba OBWUX Mponuca cy
nosehartbe  OTMOPHOCTM  HaHKApCKOr  CeKTopa
nogeharem KBa/nuTeTa Kanutana W ysBoherem
3alUTUTHUX CNojeBa KanuTana, 6osbe npahere U
KOHTPO/1a U3N10XKeHOCTU BaHKe PU3KKY IMKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXULWHE  AUCUMNAMHE "
TPaHCMAPEHTHOCTM NOCA0Bakba baHaKa y Penybanum
Cpbujn objaB/bMBabeM CBUX peneBaHTHUX
MHPopmaumja O nocnoBary HaHKe, Kao MU
npunarohasarbe  M3BELWTAjHOr CUCTEMA  HOBUM
perynaTopHUMm peLuernma.

JepaH op orpaHuyaBajyhux ¢aktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM NpeacTaB/bao je penaTMBHO
BMCOK HMBO MNpobnemaTUyHUX KpeauTa. Y asrycry
2015. roamHe ycBojeHa je CTpaTterunja 3a pelwaBarbe
npobnemaTMYHUX KpeguTa Koja ce Ccnposoau
MMMNJIEMEHTALMjOM ABa TPOroAMWbpba  aKLMOHa
naaHa, jefaH NpUNpem/beH of cTpaHe Braae v gpyru
npunpemsbeH og crtpaHe HBC, y uwm/by cnywTtama
HMBOA MpobiemMaTUyHMX KpeguTa. KibyyHe obnactu
MMNAeMeHTauuje nogpasymeBasie Cy  javyatbe
KanauuTeTa 6aHaKa 3a pelaBakbe NPobaemaTUYHNUX
KpeauTa, yHanpehere perynatmee 3a MpPOLEHY
BpeAHOCTU cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TPXKMULLITA
npob6aemaTUYHUX KpeguTa n ap.

Of4 [LoHOWweHa NoMeHyTe cTpaTerunje, yCBOjeH je U
nsmereH Behu 6POj 3aKOHCKMX M MOA3AKOHCKMUX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHANHW KanauuTeT 1
cnpoBefeHe cy HpojHe Mepe 3a Nakwy OTNUC M
NMPeHoC  HEeHan/naTMBMX  NOTPaXKMBakba Kpo3
JOHoOLWere 3aKoHa O MpoLeHuTe/bMMa BPeaHOCTU
HEMOKPEeTHOCTM (MoyeTak NpUMeHe 3aKoHa — jyH
2017. roamHe) Koju je, namehy ocrtanor, yBeo HoBy
npodecujy — MueHumpaHe NpoLeHUTe/be BPegHOCTU
HEMOKPETHOCTU M Nponucao obase3Hy NPOLLEHY Koja
ce CNpOBOAM Y C/ly4ajeBMMA KOju Ce OHOCE Ha 3aKOoH
O XMNoTeunM M 3aKOH O CTeyajy, Kao U MPUAUKOM
BplUErba NpoleHa 3a notpebe KpeaUTHWUX NOCNOBA
Koju cy obesbeheHn xunotekom; obpasoBare
CTpy4yHoOr ogbopa (CcTpyyHo Teno Koje Tpeba paa
aonpuHece ypehewy UM yHanpeherwy npodecuje
npoueHnTe/ba  BPEAHOCTU  HEMOKPeTHOCTM) M
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OOHoLWere HaumoHanHmx cTaHAapaa, Ko4eKca eTuke
n npasuia npodecrMoHanHor noHalama
IMLEeHUMpPaHor npoueHnTessa (y jyny 2017. roanHe)
Koju, namehy ocranor, geduHULIY OCHOBE MpoLEeHe
BPEeAHOCTM HEMOKPETHOCTM, MOCTyNaK BpLIEeHA
npoLeHe, MPeTNnocTaBKe U YNHEHMLLE O, 3HaYaja Koje
ce Mopajy ysetM y 063up npuavkom u3lpage
n3BellTaja NpoLeHe, MMHUMANHWN CaApIKaj n3BeLuTaja
0 NpPOLEHN M NpasBuia NpodecMoHasHOr NoHawaka
JIMLEHUMPAHOr NPOLLEeHUTE/ba; YCBajatbe M3MEHa U
[0MyHa 3aKoHa 0 nopesy Ha J06UT 1M 3aKoHa 0 nopesy
Ha pgoxopak rpahaHa wrto je  omoryhuno
penakcuMpaHujy Nopecky NoAUTUKY 3a ofobpaBatbe U
otnnc BaHKapCKMX noTpaxkusaka (Kpaj 2017.
rogvHe); ycBajakbe amaHAMaHa Ha 3aKOH O cTeuvajy
Kojuma je ckpaheH cTeyajHu noctynak M nobosbliaH
NoJsIo}Kaj ocurypaHux nosepunaua (geuembpa 2017.
roavHe); npunpemy ctyavje o moryhHoctuma
yBoherwa 6aHKpOTa npuBaTHWUX MojeAuHauLa U
npeayseTHUka y Penybavum Cpbujn, yceojeH je 3akoH
0 M3MeHama 3aKoHa 0 MapPHUYHOM MOCTYMNKY U ApYro.
Kpajem 2018. roguHe HBC vycBojuna je cet
NoA3aKOHCKMX aKkaTta pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
yyecTanunjy nojaBy HEHaMEHCKOr KpeauTupara
CTAaHOBHMLITBA MO HeEOMpaBZaHO AYyrMM POKOBMMA.
OBM nponucM  MMajy 3a UWb Aa  [ONpUHecy
cnpeyaBatby HacTaHKa NpPobnemaTUUHWUX KpeauTa y
6aHKapCKOM  CEeKTopy W  NOACTaKHy  Onpes3Ho
npeysumarbe pusmMka of cTpaHe 6aHaKa HUXOBUM
yCmepaBakbemM Ha OAPXMBO KpeauTupare w
nsberaBarbe NpPeKOMepHe U3/10XKEeHOCTU ofpeheHnm
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boda, He Hapyluasajyhu
TPeH[, pacTa KpeauTHe akTMBHOCTM U Bogehu payvyHa
0 MpaBMMa M WHTEpPecMma KOPUCHUKa ycayra Koje
npysajy 6aHKe, a cBe paguM oyyBarba M jayarba
durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Bnapa je 27. peuembpa 2018. roguHe pJoHena
Mporpam 3a pelsaBarbe NPobAeMaTUUYHKX KpeauTa 3a
nepuog 2018-2020. roauHe (,,Cny»k6eHun rnacHuk PC”,
6p. 105/18 n 46/19 — y pasbem TeKcty: Mporpam)
3ajegHO ca AKUMOHMM MaHOM 3a cnpoBoherbe TOr
nporpama YmMme je ycrnewHo UcnyrweH n pepopmcKu
LUW/b yHyTap nporpama capagre ca MehyHapoaHum
MOHEeTapHMM GOHAOM M 3aupTaH NyT 3a AasbM
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yCrewaH paj, Ha peLiaBakby nuTakba NnpobaemaTUyHUX
NoTpaskMBakba.

lnaBHM GOKYC NOMEHYTOr JOKYMEHTA jaBHE MOAUTUKE
npeacTaB/ba pellaBatbe NUTakba NPoHAEMATUYHUX
naacmaHa 6aHaKa y cTeyajy M niacmaHa y ume v 3a
pauyyH Penybnuke Cpbuje, Kojuma ynpassba AreHumja
3a ocuryparbe AenosuTa. Y cknagy ca TMM, yCBOjeHuU
Cy CTpaTelKN U roAuilbM ONepaTUBHU MIAHOBM 3a
AreHumjy 3a ocuryparbe pgenosuta, Pesoayuwmja
noptdesba NpobieMaTuyHUX NAacMaHa, U pasBUjeHu
Cy YHYTPaLlkbM KanaumuTeTu 3a HbMUXOBO peluaBake. Y
jyHy 2019. roamHe, AreHuuja 3a ocuryparbe Aenosuta
yCMewHo je OKOH4Yana npojajy npsor, T3B ,NWUNOT
noptdesma”’, HOMWHaNHE BPeAHOCTU Oof OKo 242
MW/NOHa eBpa, AOK je aaHa 30. centembpa 2019.
roguHe objaBuna ornac 3a ycTynarbe Apyror, T3B
Be/IMKOT noptdesba, HOMUHaNHe BpeaHocTM of 1.82
MUvjapae espa.

NmnnemeHTaumja mepa 3a pelaBake
npobsematnyHMX KpeamTta, Kako m3 CrpaTeruje 3a
pewasarte HIMJl-a, Tako u K13 ropenomeHyTor
Mporpama, HacTaB/ba Aa faje pesynTtate. Ha kpajy
asrycta 2019. roguHe yKynHu 6pyTo npobaemaTnyiHm
KpeanTtu (HMJ1) baHKapcKor cekTopa n3Hocuam cy 995
MW eBpa, n 6unu cy 3a 110 Mna eBpa HUKK Y OAHOCY

Ha Kpaj 2018. roanHe.

3ak/by4yHO ca asryctom  2019. roamHe, HIMJ
nokasaTe/b Ha HMBOY HGAHKApPCKOr ceKTopa Mo npsu
nyT je cnywTeH ncnod 5% u nsHocwuo je 4,9%, wro je
HajHMXKM 3abeneeHn HUBO OBOF MOKas3aTe/ba 04,
Kaga ra HapogHa 6aHka Cpbuje npati, 04HOCHO o4,
2008. rogmHe. Y ogHoCcy Ha noyeTak roguHe, HIJ
nokasaTtesb Ha HUBOY HaHKapPCKOT CEKTOPA, HUMKM je 3a
0,8 n. n. Y ogHocy Ha noyeTak npumeHe CrpaTeruje 3a
pewasare HIMJ/1-a (aBryct 2015. roguHe) HUXOBO
yyewhe cmo cmarbuam 3a 17,35 n. n. a HMUXOB HMBO 32
72%. To je KOHKpeTHa MoTBpAa 4a Cy mepe Aobpo
aedvHUcaHe 1 ga cy fane oannyHe edekte. HapogHa
6aHKka Cpbuje je penosana M UM3BAaH OKBMPA
CrpaTteruje, nonyt  AOHOLWeEHA Ognyke o
pavyyHOBOACTBEHOM OTNMCY BUNaHCHe aKTMBe baHKe,
WTO je YNOTNYHWAO perynatopHe akTuBHOCTU. U

NOKPMBEHOCT HMA Kpeguta npunagajyhum
McnpaBKama BPeAHOCTU y CKnaay ca mehyHapogHum
payYyHOBOACTBEHUM CTaHAAPAMMA, KOja je Ha HUBOY
0p4,61,3%, HeaBOCMUCAEHO, Y3 CBE Apyre NoKasaTesbe
3gpaB/ba  GMHAHCMjCKOr  cucTema,  noTephyje
CTabuNHOCT Haler 6aHKapCcKor cekTopa.

CTBapatbem CTabuNHUX ycCnoBa MOC/AOBaka, Hala
€KOHOMMja je ylna y MHBECTULMOHU uukayc 2015.
rogvHe, U of Taja MHBecTMUMje Boge pobap aeo
pacta ekoHomuje. MpodputabunHocTt npuspeae pacre
Yy YCNOBMMA HWCKe U cTabunHe wHdnauvje u
penaTtMBHO cTabunHor Kypca. Cee cy TO HUAN K/byUYHU
daKTopM 33 O4PKMBO pellaBakbe nuTarba HIMJ1-a. To
Ce jaCHO BMAM U U3 YMHbeHULE [a je Yy TpaHaMa Koje cy
M HOCMOUM Hawer pacTa, 3abenexxeH v Hajsehu nag
HMM-a — wto je eBUMAEHTHO Yy npepahuBaykoj
MHAYCTPUjU 1 rpaheBMHApPCTBY.

Ocurypatbe Aeno3unTa je MexaHn3am Koju AONMPUHOCK
ouyBarby PpuHaHCUjcke cTabunHocT n obesbehyje
3alWTUTY AenoHeHaTta. CucTem ocuryparba AenosuTa
obesbehyje na ce ceakom sawTrheHom genoHeHTy
MCNNaTW LEeNoKynaH M3HOC yaora y cBakoj 6aHum ao
ocurypaHor nsHoca og 50.000 espa y cayyajy ctedaja
WM NvMKBMZauuje 6aHke. Ocuryparbe fAenosuta
peryamncaHo je 3aKoHOM 0 OCUrypatby AenosuTa.

Y okT1obpy 2019. roauHe, YycBOjeH je 3aKOH O
M3MEeHamMa W pJonyHama 3aKoHa O ocurypakby
aenosuta us 2019. roguHe, KOjuMm ce HacTojano Aa ce
CUCTEM OCUTyparba AenosuTa AOLAATHO YCKAagM ca
Hajbo/bOM MehyHapOAHOM NPaKCOM M CTaHAAPAMMA,
Kao M NpaBHUM TekoBMHama EBponcke yHuje u 1o y
nornegy: meTtofja obpayyHa npemuje (yBoherbe
moryhHocTM obpayyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA
pu3KKa y nocnosaky 6aHaka), ocHOBULE 3a 0bpadyH
npemuje, BWCMHE BaHpeAHe nNpemuje, 3awTuTe
JernoHeHaTa CcnojeHuMx WAW npunojeHnx 6aHaka,
LW/bHOT M3HOCa POHAA 33 Ocurypatrbe AeN03UTa U Ap,
cBe ca umM/bem  gonpuHoca  GMHaAHCUjCKOj
CTabMNHOCTU KPO3 NOACTMLAj CMarberby PU3MKa Y
nocnosaky 6aHaka, jauyarbe nosepera jaBHOCTM Y
dUHaAHCKUjcKM cucTem M noseharbe eduKacHOCTM
cucTema ocurypatba 4enosuTa .

17 3awTtuheHn genoHeHTH cy: GUsnyKa anua, Npeay3eTHULM, MUKPO, Masa v CpeAtba NpaBHa ANLA, HAKOH UCK/byyera npeasuheHnm 3akoHom

0 ocuryparby AenosuTa.
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Y cuctemy ocurypatrba genosuta Penybnaunka Cpbuja je
YNTUMATUBHM rapaHT ncnaaTe OCUrypaHux AenosuTa.
Y cBpxy obesbehuBarba cpeactaBa 3a ocCUryparbe
aenosuta AreHuuvja Hannahyje npemujy ocurypama
AenosuTa of, 6aHaka 3a pavyH PoHAa 3a ocurypare
AenosuTa, ynpas/ba MMoBMHOM ¢oHAa M ucnnahyje
[AenosnTe 0 OCUTypaHor M3HOca Yy CAy4Yajy cTevaja
UAW NMKBMZAUmje baHke. JopaTHo, cpeactsa doHAa
ce MOry KOpUCTUTM U 3a dMHAHCUparbe MNOCTYMKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obumy 1 nog, ycnosuma
yTBpheHMM 3aKoHOM Kojum ce ypehyjy 6aHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybnvka Cpbuja ob6esbehyje
ucnnaty buno cpeacTenuma us byleta, buno gaBarbem
rapaHumje 3a 3aayxumBatbe AreHunje 3a ocurypame
aenosuTa.

lapaHumja UcnnaTe ocUrypaHux AenosuTa og, cTpaHe
AprKaBe, 6UNO AMPEKTHO cpeacTBUMaA 13 bByLieTa, nau
WHOMPEKTHO U34aBatbeM rapaHuMja 3a 3a4yKMBarbe
AreHumje 3a ocuryparbe fgenosuta, M3BOp je
ducKanHUx pusnka n moryhux puckanHMx TPOLKOBaA.
Mehytum, 3axBasbyjyhu NOCTUrHYTOj] CTabUAHOCTM
baHKapcKor cektopa, oa 2015. roauHe Huje 6uno
notpebe 3a Kopuwherwem cpenctaBa ¢oHAa 3a
ocuryparbe f[enosuTa, HUTU Ap’KaBe Mo OCHOBY
ncnnaTa OCUrypaHux M3Hoca fenosuta.

YMmatberbe GUCKaNHUX pPU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBWCK 0f, CTabUNHOCTM U OAPXKMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hagasop Hag 6GaHKapCKUM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT Y NAacupakby cpeactaBa U yHanpehere
KBa/suTeTa MMoOBMHe 6aHaKka cy OCHOBHM cTy60BMU
cTabunHor baHKapcKor cucTema.

OcTBapenu pesynTtatm 6aHKapcKkor  cekTopa
Penybnuke Cpbuje Ha Kpajy 2017. n Tokom 2018.
roguHe npukasyjy ctabuaHy npoduTabunHoct
b6aHaKa. baHKapcku cektop Penybnuke Cpbuje je y
2018. rogyHu nocsoBao NpoduTabunHo, ca HeTo
[0BUTKOM Nnpe onopesnBarba y UsHocy og 640,6 mua.
eBpa AOK 3aK/byyHOo ca asryctom 2019. roguHe
OCTBapeH HeTo A06UTaK Npe onopesnBarba y BUCUHU
04, 409,5 mun. espa.

Bucoka KanutannsoBaHOCT 6aHKapCKOF CeKTopa,
KaKO Ca CTaHOBMLWTa OCTBAPEHOr HMBOA NOKa3aTe/ba
aleKBaTHOCTU KanwuTasla, TaKO W Ca CTaHOBULITa
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CTPYKTYpe perynatopHor KanuTana, Qn[oAaTHO je
yBehaHa, rapaHTyjyhm otnopHoct  6aHKapckor
cektopa. Ha Kpajy jyHa 2019. roguHe, npocedyHa
BPEeAHOCT MOKasaTes/ba afEKBATHOCTM KanuTasia Ha
HMBOYy 6aHKapckor cekTopa Penybavke Cpbuje
nsHocn 23,2% (22,3% y peuembpy 2018. roauHe),
LITO je 3HaA4YajHO M3HaA MPOMMCAHOr peryaatopHor
MWHUMYMa 04, 8% U1 BULLE HEro A,0BOJbHO 3a NoKpuhe
CBMX pM3MKa KOjUMa je CEeKTOp M3/I0XKEH, LWTO
noTeBphyjy M MaKponpyaeHUMjanHU CTpec TecToBU
Koje HBC pepoBHO cnposoau.

Octanu GpuUCKanHu pusnum

Mopes HaBegeHWX OUCKANHUX PU3MKa MOCTOje U
Apyre OKOJIHOCTU Koje YKONMKO ce peanunsyjy mory
[oBecTM A0 OUCKanHWX TpOLKOBa. 3a nojeAnHe
pU3MKe He NocToje CUCTeMaTM30BaHM NoAaLM, anu
uMajyhu y Buay Aa cy ce nojeAuHM OCTBApUAU Y
6AMMKOj MPOLLIOCTM MOMKEe Ce carnefat BesnyMHa
HUXOBOT YTHLUAja Ha jaBHe PMHaHcKuje. Camo HUXOBO
naeHTUGUKOBarbE MOMarke carnefasarby moryhux
yTUUaja Ha GUCKanHy Nosuumjy 3emsbe y HapeaHOM
nepuoay.

MocnoBake jeAMHWULLA NOKaNHE CamoymnpaBe MOXKe
MMaTn OdUCKaNHe MMNAMKauMje Ha Oyuet onwTe
apxkase. NocebHUM dUCKanHMM npaBuAMMa  3a
NIOKaNHe camoynpase MOCTaB/beHO je T3B. ,371aTHO
npasuao” T1j. Aeduumt je moryh camo 3a peanunsauujy
KanuTasHUX WHBecTuumja. [llocToje M npasuna o
BUCUHM 3a/ly>KeHOCTH jeamMHunua NoKanHe
camoynpase, Koja 6w gocnegHomM  MPUMEHOM
oApana CTabuAHOCT  jaBHWMX  MHaAHCMja  Ha
NIOKaNHOM HMBOY. Y npaKkcu ce Jelwasano Ja
HepeasiHMM MNAaHUParbeM KaKo Mnpuxoaa, Tako M
pacxoga fohe [0 Haromuaaeakba AocCnenux a
HEU3MUPEHUX obagesa Koje YrpoxaBajy
bYHKLMOHUCaH e NojeANHUX rPag0oBa M ONWTHUHA.

Kako 6u ce nsberna peannsaumja puckaaHMx pusmnKa
No OBOM OCHOBY MwuHuUcTapcTBo ¢uHaHcuja he y
HapegHOM nepuoay 3HayajHO yHanpeauTU CUCTEM
KOHTPO/Ie jaBHUX GpUHAHCK]A SIOKANHWUX CamoynpaBga y
UMby MNOLWTOBatba MOCTAB/bEHUX MpaBuaa of
nnaHuparba 40 peanusauuje byyerta Ha NOKasIHOM
HWBOY.
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MocToje 3Ha4ajHU OGUCKANHU PU3MLM MO OCHOBY
CYACKUX oa/lyKa, Aomahunx n mehyHapoaHuX cyoBa,
Ka3HW, HAaKHaAM LITeTe Of, CTPaHe APKaBHUX OpraHa.
Penybnvka Cpbuja je no OCHOBY CYACKWUX oAaJslyKa Y
nepuoay 2009-2018. roguHe 13 byyeTa nnatnna 80,5
mapa, AuHapal®
rogMHe no wuctom ocHosy nnaheHo 10,9 mnapa,

, OOK je y npsoj nonosuHu 2019.

AvHapa. [yr BOjHUM NeH3MoHepMMma Koju je npeyseT
y 2015. rogmHun y usHocy og 10 mnpg AnHapa, nako
no CyACKOj OANYyUM HWje eBUAEHTUPAH Ha OBUMM
payYyHMMa, pPayvYyHOBOACTBEHO je TpeTupaH Kao
oTnaaTa Ayra, AOK je y u3BelwTajuma 0 GUCKaNHUM
arperaTMma onwTe ApiKase pacropeheH Kao pacxon,
3a couujasHy 3aWwTuTy (neHsuje). HesaswucHo of
HauMHa eBWMAEHTMparba O0Baj pacxos NpeacTaB/ba
peann3oBaH OUCKANHWU PU3KMK MO OCHOBY CYACKMUX
oanyka. Oanyka EBponckor cyaa 3a sbyacka npasa
obasesana je Penybnuky Cpbujy ga ucnnati jaBHu
Ayr No ocHoBy HeucnaaheHe AeBU3HE WTeAHE KOjy
Cy ApKas/baHe 6uBwux penybamka COP) wu
OpKaB/baHu Penybnvke Cpbuje nonoxunm Kog,
b6aHaka ca ceguwTem Ha Teputopuju Penybnuke
Cpbuvje 1 HbUXOBUM PUAKjanama Ha TepuTopujama
6uBLwmx penybanka COPJ. Y peannsoBaHe puckanHe
pU3MKe 4uMju M3BOP MNPeACTaB/bajy CyAcKe oanyKe
cnaga u ogjiyka mehyHapogHor apbutpaxHor cyaa,
no Kojoj je Penybanka Cpbuja 6una gyxHa ga nnatu
40 mun. gonapa Kao OALWTETY FPYKOj KOMMAHWUjU
,MutnnmHeoc”. Osa o6aBe3a y MOTAYHOCTU je
ucnnaheHa y 2018. roamHu. Penybnvka Cpbuja
n3rybuna je n cnop ca 6enrmjckum MHBECTUTOPUMA
Koju cy y UHHMju nsrpagmnm dpabpuky 3a eKonoLWwry
npepagy XuBOTUHCKOr otnaga ,EHepro 3eneHa”.
Mcnnata HakHaZe WTeTe No OBOM OCHOBY Mo4ena jey
2019. roguHu. ToTeHuujanHe obaBese mory
npouctehn n M3 oasyka YcTaBHOr cyZa Mo OCHOBY
NoAHeTUX YCTaBHUX }Kanbu u oanyka EBponckor cysa
338 JbyAcKa npaBa NoO MNOAHETMM npefcTaBKama
pafHUKa HeKafalrux ApywTBeHux npegyseha

(HeucnnaheHe 3apage, gonpuHocu 3a obaBe3HO
couMjanHO ocuryparbe, 3aTe3He KamaTe, TPOLUKOBM
NoCTynKa, NoTpaXkmMBakba No OCHOBY KOMEPLMjaNHUX
TpaHcaKumja).

CTanHoO NpucyTaH pU3MK 04 eNeMeHTapHUX Henoroaa
M nNpupogHux KatacTpoda obaBesyje ynararbe y
nporpame npeBeHUMje Kako 6WM ce ymarbuan
noTeHuMjanHM GUCKANHN TPOLLUKOBM 32 OTK/atbakbe
LUTeTe HacTane no Tom ocHoBy. Penybaunka Cpbuja ce
y 2014. roguHM cyoumna ca KatacTpodanHum
nocseauuama nonnaea. YKynHa wreta (ca rybmumma)
npouerbeHa je Ha Buwe og, 1,7 mapg espal®. Y cknagy
Cca 3aKOHOM O OTKNakbakby nocaeguua nonsasa vy
Penybavum Cpbuju n 3akoHOM O OOHOBWM HAKOH
efleMeHTapHe 1 apyre Hemoroae, CpeLCcTea 3a 06HOBY
obesbehunsana cy ce us byLETCKMX M3BOPA, Ha CBUM
HMBOMMA BNIACTW, [OHaLMja, Npwuaora U MNOK/IOHA,
3afyKuBarbem, duHaHcnjckom nomohu EY u gp. 3a
obHoBY cy obesbeheHa 6ecnospaTHa cpeacTBa vy
nsHocy opn 220,7 mun. espa u oko 300 mwun.
amMepuYKnX fonapa cpeacrtaBa uM3 kpeauta CeBeTcke
6aHKe. Mmajyhu y BUAY CTaNHO NPUCYTHE puU3nKe of,
e/leMEeHTapHMUX Henoroga, Ccmarbere QUCKaNHUX
pU3MKa KOjU MOry HacTaTu MO OBOM OCHOBY
nogpasymeBa y/iarartbe y MpeBeHTMBHE nporpame.
Bnaga je y peuembpy 2014. roauHe ycBojuaa
HaumoHanHu nporpam 3a ynpas/bakbe pusnumma og,
eNleMeHTapHuX Henoroaa, Koju he 6UTM peannsosaH
y capagwu ca CeeTckom 6aHKoOM, YjeaurbeHUM
Hauujama u EY. Y oksupy HauuoHanHor nporpama
HoBembpa 2018. roanHe, AOHET je jol jeaaH KPOBHM
3aKOH Koju ce 6aBM Npob1emaTUKOM efleMeHTapHUX
Henoroga M Katactpoda, a TO je 3aKOH O CMatbeky
pu3MKa of, KaTactpoda M ynpassbakby BaHpeLHUM
cuTyaumjama. Penybnaunka Cpbuja je y npBoj NosaoBMHU
roguHe nnatuna us byyeta 1,2 mapg AvHapa 3a
HaKHaZe WTeTe 3a NoBpeAe AW LUTETE HacTane ycnea,
e/leMeHTapHMX Hemnoroaa.

18 0byxBaheHu cy pacxoam Ha KOHTMMA: HOBYAHE Ka3He M MeHasiv Mo peLlekby CyA0Ba M CYACKMX Tela U HaKHAAa LWTeTe 3a NoBpese AW WTeTy

HaHEeTYy OZ, CTPaHe APXKaBHUX OpraHa.

19 http://www.obnova.gov.rs/uploads/useruploads/Documents/Kancelarija-za-pomoc-poplavljenih-podrucja-infograf-15-04-2016-srb.pdf
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6. LUluknuuHo npunaroheHun puckanHm 6unaHc

UvknuyHo npunaroheHn owuckanHn 6GunaHc je
ducKanHn bunaHc M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHMU
yTWL@j NPUBPELHOr LMKYCa, @ UAEHTUTET Of, Kora ce
nonasu je cnegehn®:

FB=CB + CAB

[eo duckanHor bunaHca (FB) Koju HUje nog, yTuuajem
UMKANMYHUX  GAyKTyaumMja HasMBa Ce  LMKAUMYHO
npunarohenn ¢uckanum bunaHc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30/0Batbe UMKAUYHE KOMMOHEHTE
duckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesyntaTt gejctea
npoussoaHor jasa. CtBapHM ducKanHu bunaHc buhe
jeAHaK UMKAMYHO npunaroheHom y cny4vajy ga je
NPOU3BOAHM ja3 jegHaK HY/M, Tj. aKO je cTona pacra
peanHor BN jeaHaka noTeHUMjaNHO].

UnkanyHo npunaroheHn npumapHu geduumnt ce
ybp3aHO cMatbyje ynopeno ca KpeTarbem onwTer
duckanHor pesyntata, ay 2017. rogmMHu ynasm y 30Hy
cyouumta. CTPYKTYPHU NpUmMmapHK bunaHc ounwheH
o/, jeAHOKpaTHMX ¢dakTopa y 2017. roamHe Takohe
6enexu No3nTMBHY BpeaHOCT. CTPYKTYpHE NpomeHe

y nopeckom cuctemy Tokom 2012. n 2013. rogmHe cy
noyene Aa Aajy pesyntate, Unme je npouec puckanHe
KOHCOMMZauMje CyWTUHCKM M noyeo. HapegHa ¢asa
dVCKanHe KOHconMAauuvje, CNpoBeLeHa TOKOM
apaHXMaHa ca MM®, anu ca Harnackom Ha
CTPYKTYPHOM npuiarohaBaky Ha PAacXOLHOj CTPaHW,
3Ha4ajHO je nonpasuia GUCKANHY NO3MUMNjy 3eMIbe.
AHanM3oM M KBaHTUPUKAUMjOM  CTPYKTypHOr
npumapHor bunaHca mory ce M30s08BaTu, Npe CBera,
jeAHOKpaTHM edeKTM Ha CTpaHW pacxofa MakKo, Y
nojeauHUM  roamMHama, Hucy  6esHayajHu K
jeAHOKpaTHM edeKTM Ha MNPUXOAHOj  CTpaHW.
CTPYKTYpPHM NPUMApPHM OWAAHC OUEeHEH Ha OBAj
HauyuMH je epuKacaH anat 3a KOHAYHy oueHy PpucKanHe
nosuumje, a nocebHo y nepmoay oa 2014. po 2019.
rogMHe, Kaga je ¢uCKanHa nosuumja 3HayajHo
nobosblwaHa. AHanM3a CTPYKTYpHOr NpUMApHOr
6unaHca omoryhaBa carnefaBarbe ycnexa nporpama
KOHCONMAaLmje, Kao M KBaHTUUKOBArbe Mmoryher
durckanHor NnpocTopa 3a gasby penakcauujy dbuckanHe
NoanNTUKe.

20 Neta/bHMju onuc KopuwheHe meTomonorvje u pesyntarta mory ce npoHahu y duckanHoj ctpatermju 3a 2013. roamHy ca npojexkumjama 3a 2014,
1 2015. roamHy unm nytem nuHka http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=8626
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Tabena 19. PuckanHu 6unaHc ¥ KOMNOHEHTe 3a 06payyH LMKANYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuopgy 2005-2022. roguHe, % bAN*

duckanHu MpumapHu LnknuyHa LinknnyHo LmknnyHo CTPYKTYpHU Kapaktep
6unaHc duckanHm KOMMOHeHTa npunarohexu npunarohenu npUMapH1 duck.nonuTuke
6unaHc duck. bunaHca duckanHu GunaHc npUMapHU GUCK. durckantm — pucKanHu
6unaHc 6unanc** umnync

2005 1,1 2,0 0,0 1,1 2,0 2,2

2006 -1,4 -0,1 -1,0 -0,5 0,8 1,5 1,2
2007 -1,8 -1,2 0,3 -2,1 -1,6 -1,2 2,4
2008 -2,5 -1,9 1,5 -4,0 -3,5 -3,5 1,9
2009 -4,2 -3,6 -0,1 -4,0 -3,4 -3,5 0,0
2010 -4,3 -3,4 -0,3 -4,1 -3,1 -3,2 -0,3
2011 -4,5 -3,4 0,2 -4,7 -3,6 -3,8 0,5
2012 -6,4 -4,7 -0,3 -6,1 -4,4 -4,4 0,8
2013 -5,1 -3,0 0,5 -5,6 -3,4 -3,2 -1,0
2014 -6,2 -3,5 -0,5 -5,7 -3,0 -2,2 -0,4
2015 -3,5 -0,4 -0,4 -3,0 -0,1 0,6 -3,0
2016 -1,2 1,7 0,0 -1,2 1,7 1,8 -1,8
2017 1,1 3,6 -0,2 1,3 3,9 3,7 -2,2
2018 0,6 2,7 0,1 0,5 2,6 2,5 1,3
2019 -0,5 1,6 0,1 -0,6 1,5 1,4 1,1
2020 -0,5 1,4 0,1 -0,6 1,3 1,3 0,2
2021 -0,5 1,3 0,1 -0,6 1,2 1,2 0,1
2022 -0,5 1,2 0,1 -0,6 1,1 1,1 0,1

* 3a nepuog 2019-2022. rognHe NpuUKasaHe cy NpojeKToBaHE BPEAHOCTU.

** CTPYKTYpHU NpUmapHU bunaHc fobujeH je UCK/byuMBarbem NpoLEHEHUX jeflHOKPaTHUX Npuxoda v pacxoda. PesynTtatu Koju npukasyjy
NPOMeHyY CTPYKTYPHOr MpUMapHor aedpuumta He UCK/bYYyjy eKcnauuuTHo edekte noseharba edMKacHOCTU Hanmnate Npuxoga, na ce oueHa
CTPYKTypHOr npunarohasarba y 2015. n 2016. roAMHN AEMMUYHO Pas/vKyje of MPETXOAHO NpUKasaHux edekaTa.

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Mepe Koje cy ycBojeHe y MPeTX04HOM Nepuosy, Kao v MctoBpemeHo, oTBapa ce MpocTop 3a Aasby

mepe ¢uCKanHe KOHcoAMgaumje CcrnpoBedeHe Yy penakcaumjy duckanHe NoanTUKe, MPBO Ha PacXoaHO),

nepuoay o 2015. go 2017. roguHe, yTuuane cy Ha
3HaYajHO  CTPYKTYypHO YyHanpehewe  duckanHe
nosuuuje 3emsbe. EPektn mepa y cnposegeHux y
0BOM Mepuoay, Kao U odyeknBaHun edektn o 2022.
roaMHe, a Koju ce opHoce Ha pedopme jaBHOr
CEeKTOpa, 3aBpLIeTaK MnpoLeca pPecTpyKTypupara W
yKuaare nojeauvHux cybseHumnja, umajy 3a pesyntart
TpajHe ywTeae Ha pacxo4Hoj CTPaHMU.
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a HaKOH Tora M Ha MpuxogHoj cTpaHu. OcTBapeHu
pesyntaTy 2019. roguHU U CUTHUOUKAHTAH NPUMAPHU
cyduumnT pajy npoctop Aa ce ducKanaHa MNOAUTMKA
penakcMpa, M TO Ha HauuMH Koju Hehe yrpo3uTn
OAPXMBOCT M onagajyhy nytawy ayra. Mpegsuhenn
¢uckanHn pgedmumt oa 0,5% BAM y HapeaHom
nepuosy v pasbe omoryhaBa ocTBaperbe BMCOKMX
HMBOa npuMapHor cybuumTa. Taj unHunay he nopep,
ybp3ara npmspeHor pacta npeosnahyjyhe nenosatu
Ha Aasbe cnyLTakbe HMBOA jaBHor ayray BAIM.
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MpousBoAHM ja3, CTBAapPHU, LUKAUYHO NpunaroheHm
M CTPYKTYPHU PUCKanHM 6unaHc y nepuogy
2005-2022. roauHe, % bAnN

[N Mpou3BOAHM ja3

duckanHu
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npunaroheHn ducKanHu
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M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

KapakTtep 1 edpekTn pucKanHe NoNUTUKe Y neproay
2005-2022. roguHe*

5 [ KapaKTep ¢pucKanHe noauTuke - GUCKaNHU MMAyAC

e— [DOU3BOAHM ja3

% BAN

*3a nepuog 2019-2022. roguHe NpuMKasaHe cy NpojeKToBaHe
BpPeAHOCTU.

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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Kapakrtep u edpektu puckanHe nonutuke
y nepuopy 2006—-2019. roguHe

KOHTPALMK/IMYHO -

NPOLUKANYHO
eKcnaH3uBHa 3

- €KCNaH3nBHa

2007

2008

Mpown3BoaHu ja3

duckanHu umnync

-3 3
2013
KOHTPaLUKAUYHO
NPOLUKANYHO -
pecToUKTUEHE - PecCTPUKTMBHA

-4

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Tokom 2018. 1 2019. roguHe GUCKANHU MMNYAC je
NO3UTMBaH jep je KOHcoMMAauuvja y MNpPeTXoAHOM
nepuvoay CTBOpMIA 3HayajaH GUCKanHM NpOCTOp.
OapeheHn MUHUMANHU CTerneH pPecTPUKTUBHOCTMU
MOXe ga notvye of Jasber nobosbluarba
edpuKacHOCTM HamnaTe jaBHMX npuxoga. U nopepg,
penaTuBHO HUCKUX BpenHoCTU durcKanHor
MyATURAMKaTopa ogpeheHn edekaT MO3UTUBHON
duCKanHor ummnysaca Ha npuBpesHa KpeTamwa je
CBaKako npucyTaH. Y  HapefHom  nepwuoay,
npubnaunxkasarbe OCTBapeHMUxX cTona pacTta
NoTeHLMjaNHOM HWMBOY, Y CafejCTBY Ca OCTBAapEeHUM
duckanHUM pesyntatuma, omoryhaBa ga ¢ucKanHu
umMmnync byze yrnaBHOM HeyTpanaH, WTO je foAaTHA
noTBpAA AOCTUTHYTE CTABUAHOCTM MaKpo-pUcKanHor
OKpyKera. MaXk/bnBmum agusajHuparbem npuxogHe m
pacxoZHe NOANTUKe Yy HapeaHOM nepuosy moryhe je

Ty CTaBUAHOCT fO0AATHO OjayaTy.
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7. Nporpam 3a cmakere ayra

Y cknagy ca npuHUMNom ¢GucKasHe OAroBOPHOCTH,
YKOZIMKO Ayr onwTe ap»Kase npehe 45% BN, Bnaga
je Ay)KHa Ja npeanoxum mepe Kojuma he ce ayr
NPUBANMKUTU LLM/bAHOM HUBOY M BPATUTU Y OAPIKMBE
oksupe?!. UctoBpemeHo, MaKkTom 3a cTabUAHOCT K
pacT je nponucaHa ropka rpaHuua yydewha jasHor
ayray BN on 60%, Kao n obaBesa 3a 3em/be YNaHuLe
EY pa  3BaHWYHMM  OOKYMEHTOM  npepjcTase
KpeanbunaH nnaH AoCTM3akba MPOMMCAHOr HMBOA
3a40B0/baBajyhom 6p3vHOM, YKOIMKO je OBa rpaHuLa
npexkopayveHa.

Y nepuoay og 2008. oo 2014. roanHe gednumT onwte
ApXKaBe je 3HavajHO nosehaH y3 MCTOBpPEMEHO
€KCMNNI03MBHY NyTakby pacTa jaBHOr Ayra, Npu Yyemy je
oaHoc ayra u BAMN Buwe Hero yasocTpyyeH. Mepe
duCcKanHe KoHconmnpaumje yceojeHe Kpajem 2012. un
Tokom 2013. rogmHe AenMMUYHO cy ybnaxune oBaj
TPeHA4, a/n je HMBO jaBHOr Ayra WU pasbe 3HayajHo
pactao. CmarbMBatbe npumapHor pgeduumta vy
nepuoay 2012-2014. rogmHe Huje 6UNO AOBO/bHO A3
ctabunusyje yyewhe HuBoa jaBHor ayra y bAM.
EdeKkTn npBor Tanaca pucKanHe KOHCoNMAaLMje, Koja
ce OAHOCWAA YINAaBHOM Ha MPUXOAHY CTpaHy
u3octanmM cy, ycneg nosehaHor obuma cuBe
€KOHOMMje, KapaKTEePUCTUYHOr Yy nepuoay HaKOH
nogmsarba NOpeckmx crtona. Ha pacxofHoj cTpaHu,
BMCOKe KamaTe n ogpeheHn jeaHOKpPaTHU pacxoam cy
[04aTHO noroplaBanu GUCKanHy nosuumjy.

Mepe duckanHe KoHconuAauumje 3anoveTe Kpajem
2014. roauHe cnyctuae cy nNpumapHu aedbuuunt u
ycrnopune pact jaBHor ayra seh Tokom 2015. roguHe.
[o cmarema jaBHor ayra y BAMN powno je y 2016.
roAMHW, TOOMHY fAaHa paHuje Hero wTto je 6uno
npeasuheHo apaH:xmaHom ca MM®. Y 2016. roguHu
oCTBapeH je npumapHu cyouunt oa 1,7% BAMN, unme
Cy Ce KOHaYHO CTeK/M ycnoBM 3a nag ydewha jasHor
ayra y bAnN. HakoH Tora, y 2017. roanHn, ocTBapeHu
npumapHu ¢uckanHmu cyouumt og 3,6% bA4MN nosoam
[0 jow 3Ha4ajHKujer naga yyewha ayra, 3a suwe oa 10
n. n. bAN, Ha 58,7% bBAMN. Tokom 2018. roaunHe
HacTaB/beHO je ybp3aHo cmarere y4yewha jaBHor
Ayra Kaga je cmarbeH Ha 54,4% BAr.

MpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y 64N n octeapeHn/npojekrosaHu pesyntat, % 64N

4 @mm— [|DVIMAPHW PE3YAITAT KOjU
crabunusyje yuewhe gyray
BAMN

e O CTBapPEHM (NPOjEKTOBAHM)

npUMapHu duckanHm

pesyntat

% BAN

2018 2019 2020 2021 2022

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Op 2016. rogMHe NpUCYTaH je NO3UTMBAH NPUMaPHU
cTtabunmnsaumonn jas. OBaj ja3 ce ageduHUWweE Kao
pas/ivKa n3melhy ocTBapeHOr NpMMapHoOr pesyiTtaTa 1
npumapHor pe3yntaTta Koju je HeonxogaH aa 6bu ce
ctabunmnsosano ydewhe jasHor payra y Tekyhoj
roguHu. ¥Ynpaso y 2016. roguHu Kaa je nytama ayra
npeokpeHyTa,  cTabuamsaumoHn  ja3  bHenexu
nosuTusHe BpeaHocTn. Tokom 2017. n 2018. rognHe
nosuTMeBaH jas ce nosehaBa ca MaKCMMaaHOM
BpeaHowhy y 2017. roaMHKn, Kaga je M oCTBApeHOo
Hajsehe cmarberse yyewha ayra y 6AMN. Y HapegHom
nepuvoay mMpojeKToBaHe Cy MO3WTUBHE BPEAHOCTU
0BOT MapameTpa, WTO A0BOAM [0 Aasber onagarba
ydyewha Ayra Ka 3aKOHCKO] rpaHuum og 45% BAMN
TOoKom 2024.rogmHe.

N nopepn 3HauyajHOr HMBOa OUCKaNHe penakcauuje
TOKOoM 2019. roamHe, HACcTaB/bEH je TPeHA, CMakbera
ydyewha jasHor gyra y BAMN. Mo3ntMBaH npumapHu
duckanHu pesyntat y 2019. roaunHm opg 1,6% BAMN
yTuuahe Ha fasbe CMakbere jaBHor ayra 3a 1,5 n. n.
BAM.

YnpaB/batbe W OApPMKMBOCT jaBHOr payra he ce
obe3beantu:

" OorpaHuyerbem M3gasarba HOBWX rapaHumja;

= OrpaHWyerbem 3aK/byuyMBarba HOBMUX MPOjEKTHUX
3ajmoBa y C/ydajeBMma [a NPeTXo4HO 040bpeHu
3ajMoBU HUCy eduKacHO KopuwheHu;

21 JaBHW Ayr y OBOM [OKYMEHTY He 0byxBaTa Ayr no 0CHOBY pecTuTyumje y cknagy ca gedbuHuumjom ayra us 3akoHa o 6yLIeTCKOM cucTemy.
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= OTKYNOM jedHOr gena ckynor ayra Kopuwherem

cpeactaBa M3 MOBOJbHUjMX — 3ajMmoBa WM
NPMBaTM3aLMOHNX NPUXOAA YKOIMKO 3a TO MOCTOje
MmoryhHocTy;

60/bMM

" paeHTUOUKaLMjom U ynpas/bakbem

dUCKaNHUM pU3nLMma.

Y cknagy ca Bakehum ducKanHMUM npasuaIMma
HEOMXOAHO je Mporpamom npeasuaeTM AWHAMMUKY
cnywTaka HMBOA jaBHOr ayra Ha 45% BAMN. duckanHu
okBup y nepuoay 2020-2022. roauHe, Kojum je
npeasuheHa cTabunusaumja KOHCONMA0BaHOT
¢uckanHor pgeduumta Ha 0,5% BAMN, npeacrasba
OCHOBHM CLLEHApM1O U CaCTaBHMU je Ae0 OBOr Nporpama

3a CMakbeHse jaBHOT Ayra.

3akoHcKuM npepsuheHo yyewhe jasHor ayray bA4M og,
45% 6uhe pocturHyto Tokom 2024. roguHe. Ycnex
nporpama CTPYKTypHOr ¢uckanHor npuaarohaBamba
omoryhuno je cmamere yyewha ayra og 2015. go
BAMN. Kako je
duckanHUm npasuaMma npegsuheHa rpaHuua ayra

2018. roguHe 3a 6am3y 17 n. n.

oA 45% BAMN koja ce poctuxke Tokom 2024. roguHe,
ypaheHa je cumynaumja KpeTtawa ydewha y cayyajy
Bapujaumje daKkTopa KOju yTUYY Ha AMHAMUKY Ayra A0
2027. roguHe.

MpeTnocTaBKe y OCHOBHOM CL,eHapujy cy:

" HAaKOH ocTBapeHor cyduumta y 2018. roauHm,
KOMOWHALMjOM Mepa Ha MPUXOAHOj M PACXOLHOj
CTPaHW y HapegHOM nepuogy [onasu Ao
penakcaumje GUCKanHe NOUTUKE YUME Ce JOCTUXKE,
33 TPEHYTHe yc/IoBe, NPUMEPEHNU U OLPKUB HUBO
¢duckanHor gedunumta og 0,5% 64N y 2019. roguHn

1 HeroBo ogpKasakbe y nepnoay HakoH Tora,

cnopuju pact ¢GUCKaNHMX NpUXoda Yy OAHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAM ycnen npomeHe CTPyKType
npuepene, javyarba MHBECTULMOHE aKTUBHOCTU M
pacta u3Bo3a. OBO Ba)KM MoJ yc/OBUMA Ja Hema
3HAYajHUjUX NPOMEHA Y MOPECKOj NONTULM U aa ce
3HayvajHuje He noroplasa 06MM c1MBe eKOHOMMUjE;

® 130CTaHaK HETO NpMpacTa U34aTUX rapaHumja HakoH

2019. roaunHe;

® npoceyHa cTona peanHor pacta BAMN oa 4% y ayrom

POKY;

" roguMwrba MHdMaunja og oko 3% MNPOCeYHO Yy

nocmaTpaHoOM nepuoay;

" peasiHo HEMPOMEHEH KYpPC AMHAPa;
" M30CTaHaK 3HayajHMX NPWUAMBA O NpMBaTU3aLMje Y

nocmatpaHom nepwopgy  2022-2027.

Behu npnBaTn3aunMoHU

roavHe.
EBeHTYanHu npuxoam
Cmatbyjy noTpeby 3a duHaHcMparbem M 404ATHO

cMmatbyjy ydewhe jaBHor gyra.

Tabena 20. Cumynaumja HUBOA YKYMHOr Ayra Y OCHOBHOM cueHapujy ao 2027. roguHe, % AN

OCHOBHMU cueHapmo 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
Mpuxoam 41,5 41,4 40,2 39,4 38,7 38,5 38,3 38,1 37,9 37,7
Pacxoau 40,9 41,9 40,7 39,9 39,2 39,0 38,8 38,6 38,4 38,2
Mapg, yyewha pacxona 1,0 -1,5 -0,7 -0,6 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
duckanHu pesyntart 0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
JasHu gyry 64N 54,4 52,9 51,4 50,1 48,3 46,2 44,1 42,2 40,4 38,7
BAN peannu pact, % 4,4 3,5 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

OCHOBHM CLEHApMO NPETNOCTaB/ba Aa Ce HUBO jaBHOT CueHapuo  ,ycnopeHu pacT  HaKoH 2023”7

ayra cnyctm Ha oko 45% BAMN y 2024. rogmnHu. Ha
rpadumKoHy cy npuKasaHe cumynaLmje antTepHaTMBHUX
CueHapuja KpeTarba jaBHOr Ayra, Yy 3aBUCHOCTU Of,
npomeHa ogpeheHnx MpeTnocTaBkM Yy OCHOBHOM
cueHapwujy. Pagm 6osber nopehera, M3BpLIeHa je
BapuvjauuMja camo jeaHe Bapujabne, Kao ¢daKTopa
pU3KMKa KOju yTUYE Ha HMBO Ayra.
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nogpasymesa npoceyaH peanHu pact bAMN oa oko
0,7%
durcKanHor

y MNOCMaTpaHOM nepuoay,
neduymTa
cueHapuo. OBO He nogpasymeBa M WUCTU HUBO
¢ducKanHor npunarohaBaka jep je notpebHa Beha
aKoMoZaluMja Ha PacxofHOj CTpaHWM Yy cuTyaunjama

Y3 WUCTN HUBO

Yy OAHOCY Ha OCHOBHMU

Kafa ce 6enexu HUXKM npuBpesHu pacT. Ha Kpajy
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2027. roauHe, jaBHW Ayr npema OBOM CUEHapujy
OOCTUXKE 3aKOHCKM npeasuheH HuBo oz 44,9% BAT.
JepHa o4 0onMAcHOCTM  KOjy  HOCM  CLeHapwo
NPOAYXEHOTr YCMOPEHOr PacTa, NIEXN Yy TOME LITO U
nopep ogpaBatba HMBOA GuckanHor geduumTta Ha
HMCKOM HMBOY, HMBO jaBHOT Ayra He naga A0BOJbHO
6p3o. Ca Apyre cTpaHe, YCMNOPEHM pacT, nyTem
ayTOMaTCKMX cTabuansatopa, NPoAyKyje BULLE HUBOE
duckanHor pedwuumta, na cy HeonxopHa Beha
CMakberba pacxosa Kako bu ce 3agp:kana onagajyha
nytara ydyewha jaBHor Aayra. lpucyTaH je pusKK
yaacKay cnupany ycrnopeHor pacta u HeONxo4HOCT 3a
[0JaTHUM Mepama wreare. M nopes oBUX pU3MKa,
cueHapvo omoryhaBa nocteneHo cMmakere ydyelwha
jaBHOT Ayra n oap»asakbe Ha HMBOY ncnog 45%, npu
OCTa/IMM AaTUM NpeTnocTaBKkama.

Nopehere pasnuunTUX cueHapuja 1 yTuuaj Ha
BUCUHY jaBHoOr gyra, % AN
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YcnopeH pacT HakoH 2023, puckanHa ekcnaHsuja
YcnopeH pact HakoH 2023

e DICKaNHa eKCMaH3Mja HakoH 2023

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

CueHapuo ,duCcKanHa eKcnaHsuja HakoH 2023.
roauHe” noapasymeBa 3HayajHWje oOACTynarbe Of
cafaWrer CcpeaHOpPOYHO  MOCTaB/bEHOr  LW/ba
buckanHe noautTMKe W Aoctm3arbe  GUCKanHor
aedvunta of 2,5%. Y oBom cnyyajy, ydewhe jaBHor
ayray BAMN y noyeTky ctarHunpa ga 6uy 2027. roannm
pocturno 48,4% bBAMN. JaBHWM [yr He [A0OCTUXKe
3aKOHCKY rpaHuuy og 45% BN, a HuBo ucnog 60%
OflpXKaBa ce y Lenom nocmatpaHom nepuoay. U
nopez, 3HayvajHor

noropLuaka dUCKanHUx

nepdopmaHcK, oBaj cLLeHapMo noapasymesa 1 gasbe
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npucyTaH npuUMapHU @GUCKaNHWM pe3yaTaT  Koju
omoryhasa penaTuBHy cTabunHocT yyewha ayra npu
JaTtnm ctonama pacrta bAr.

CueHapuo Koju KomburHyje marbu peanHu pact BAM u
nogmsarbe HMBoa GUCcKanHor AeduLnTa y NPOCeEKY O,
2,5% BN nma HajHenoBOJ/bHUjy NyTakby jaBHOT Ayra.
Mpn TOME jeauHO Yy OBOM CUEHapujy Ayr uma
n3pasuTto pactyhy nytawy y nepuogy HakoH 2023.
roamHe, a yyewhe jaBHor gyra nountbe Aa ybpsasa Ka
HuBoy o 60% B/1IN Ha Kpajy nocmaTpaHor nepuoaa.
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lll. CTPATETUJA YINPAB/bAHA JABHUM 1YTOM O/ 2020. A0 2022. TOAUHE

Mpema 3aKOHY O jaBHOM Ayry, KaO NpaBHOM OCHOBY
3aayKkunBarba Penybnvke Cpbuje, jaBHM Ayr YMHe cBe
AvpekTHe  obasese  Penybanke no  ocHoBy
3a4yKMBarba, Kao v rapaHumje nsgate o Penybnvke
33 3agyKuBatbe jaBHWMX npeayseha v jeanHuua
JIOKaJIHe caMoynpase, Kao M APYrux NpaBHUX uLA.
Penybauvka ce moe 3agy*mBatn y Aomahoj n cTpaHoj
BaNy™M, pagn OuWHaHcupakea byuetckor geduumTa,
aedunumta Tekyhe nuMKBMAHOCTM, peduHAHCUParba
HensMMpeHor ayra, 3a PUHaHCUpPaHe NHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao 1 33 u3BpLIaBakbe 0baBesa Nno AaTMm
rapaHuvjama. Ogpeabama 3akoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr nNpeacTaBs/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3uy obase3y Penybivke Cpbuje y ogHOCY Ha
OTN/NATy raBHULLE, KaMaTe U ocTannx npunagajyhux
TPOLLKOBA.

3a dopmynucarse CrpaTteruje 3a ynpas/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTMBHW  NpUCTYN,
naeHTMPuKyjyhn moryha orpaHuyera Kpo3 makpo-
E€KOHOMCKe TOKasaTesbe, aHaAu3y TPOLIKOBa W
pM3MKa W TPXKULLIHUX yCAOBa KOjU yTUYYy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHanuse
KopuwheHn cy  WMHCTPYMEHTM  dUHAHCUparba
JocTynHM  Ha  gomahem UM mehyHapogHom
buHaHcHjckom  TpKuUwTy. CTpaTernja ynpaB/bakba
jaBHMM [yrom 3acHMBa Ce Ha NPUHUMAMMA KOju
aeduHuwy  notpeby 3a  TpPaHCMAPEHTHUM U
npeaBUAMBMM  MNPOLECOM  3ajyKMBakba, Y3
nepmaHeHTaH Pa3Boj TPXKMLUTA APKABHUX XapTuja of,
BPEAHOCTM W NPUXBAT/bUB HWBO W3/10XKEHOCTU
bUHaHCKjCKUM pU3MLUMa.

AHanusupajyhm moryhe cTpaTervje 3agyKuBaba,
mogaen CeeTcke baHke MTDS yKasyje ga CTpyKTypa
3a/ly’KMBakba KOja Ce 3acHMBasIla Ha XxapTujama of,
BPEeAHOCTM EeMUTOBAHUM Yy [MHApMMa M eBpumMa
npeAacTaB/ba Hajbosby onuMjy ca acneKkTa TPOLUKOBA
(pu3mKka). CrtpaTtervja 3agy»kumBartba Penybnvke
Cpbuvje Koja je npumersMBaHa Yy MNPOTEKAUX neT
roAMHa M Koja ce 3aCHMBafna Ha KomMbBWHauuju
buHaHCUparba M3 TPXKUIWHMX M3BOpa Hajsehum
OeNoM U Ae/IMMUYHO M3 KOHLLeCMOHA/IHMX U3BOpa
drHaHcUpakba Nokasana je aa y cuTyaumjama Kaga ce
mory  obe3beantn KOHLEeCUOHaNHU M3BOPMU
duHaHcupara Tpeba UCKOPUCTUTU Ta CpeacTBa, jep
CE Ha Taj HAYMH CMakbyjy TPOLLIKOBM PUHAHCKpPaHba Y3
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NPUXBaT/bUB PU3MK, YAME CE OCTBAPYje OCHOBHU Lin/b
ynpas/bakba  jaBHMm  gyrom.  CuTyaumja  Ha
mehyHapogHom 1M gomahem  dUHAHCKjCKOM
TPXKUIWITY, YCNewHa npumeHa mepa duckanHe
KOHconngauuje y3 nobpy KoopanHaumjy duckanHe un
MOHeTapHe NoJNTUKe AO0Bena je A0 3Ha4yajHor naga
TPOLIKOBA 3aJyKMBatba Ha [UHAPCKMM U €BPO
OEHOMMHOBaHMM  XapTWjama oA BpesHoCTU Yy
nocnegke TPU TOAMHE W CMakbMBakba PU3IMKO
npemuje 3a Cprcke AprKaBHe xapTuje oA, BpeaHOCTH
Ha WCTOPWjCKM MUHMMYM. HOBM OKBMp aHanmse
moryhux cTpaTernja 3agyKumBarba 3aCHMBA ce Ha
KOMMapaLmju ctpaTervje npumerbuBaHe y NpoTeKkanxX
neT rogvHa ca CcTpaTernjama Koje ce 3acCHMBAjy
TPXULHUM dUHaAHCKjCKMM
MHCTPYMEHTUMA LEHOMMHOBAHWM Yy AMHapuma U
eBpuma.

WNCK/bYYMBO Ha

®uckanHa cTpatervja npeasuha cmarberbe jaBHOTN
Ayra onwTer HUBOA ApXKase A0 Kpaja 2022. roanHe Ha
HuBo opn 48,3% BAl, npn yemy ce y cKaagy ca
CmepHuuama ynpas/bakba jaBHMM ayrom
aednHucaHum of cTpaHe CeeTcke 6aHKke M
MehyHapogHor MoHeTapHor ¢oOHAQ, Y OKBUpY
CrpaTernje ynpas/batba jaBHMUM OYrom BpLUM CTpec-
CL,eHapu1o aHaM3a yT1Laja NpoMeHe AeBU3HOT Kypca
Aomahe BanyTe y ofHOCYy Ha BajyTe y Kojuma je
OEeHOMMHOBaH jaBHW ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnearux cefam roguMHa yudukbeH je 3HavajaH
Hanpegak y norneay noseharba NpoceyHe poyHOCTU
OVHAPCKUX  APXKaBHUX XapTuja o4, BPeaHOCTU U
CMatrberba TPOLKOBa GMHAHCKMpParba NO OCHOBY OBOF
BMAA 3a/ly)KMBatba, YMME je CMatbeHa W3/10XKEHOCT
pu3nKy pedurHaHcuparba. BUTHO je HanomeHyTU Aa je
y HaBeZeHOM Mepuofy MpOCeYyHa KymoHcKa cTomna
OMHAPCKMUX  OpPXKaBHWX XapTuja of BpeaHOCTU
cmarbeHa ca 12,4%, KONMKO je M3HOCUAA Ha Kpajy
centembpa 2012. roguHe, Ha 5,5% Ha Kpajy aBrycra
2019. roguHe.

CTpaTerujom ynpas/batba jaBHUM Ayrom ce AedUHnLLY
OCHOBHE Mepe 33 Jia/bW HacTaBaK pa3Boja AMHAPCKOr
TPKULUTA APXKaBHUX XapTuja of, BpeaHocTH, jep he ce
pa3BojeM OBOr TPXKMLWITA CTBOPUTWM jedaH oA,
Heonxo4HUX npeaycnosa 3a noseharbe KpeauTHOT
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pejTuHra Penybaunke Cpbuje u cMatbeHe U310KEHOCTU
jaBHOr Ayra npema A,eBU3HOM PU3UKY.

Ha MHAMpeKTHe obasese 177,1 mapa AnHapa, A0OK ce
39,4 mapa AMHapa O4HOCU Ha HerapaHToBaHW Ayr

jeanHmua nokanHe camoynpase 1 300,6 mua. auMHapa

Penybnnka Cpbuja ce HaKOH HEKOJIMKO roauHa Wa HerapaHToBaHu ayr JN , MyTesu Cpbuje”.

oacyctea 2019. rogMHe nojaBuMaa Kao eMWUTEHT Ha
MehyHapoLHOM GUHAHCU]CKOM TPMKULLTY Ca KEbOM
[ WCKOPUCTM MNOBO/bHE OKOJNHOCTU U BEJIMKO
MHTEpPeCcoBake MHBECTUTOPA M HAMEPOM Aa CKyMn/bu
OONAPCKM AyT 3aMeHU jedTUHMjUM OYrOM Y eBpuMa.
EmuTOBaHa je eBpoobBesHuua y eBpuma Cpbuja 2029
BpeaHoct 1 mapa eBpa ca KYNOHCKOM CTOMOM O,
1,5% wn ctonom npuHoca og 1,619%, a cpeactea cy 61,9%

uckopuwheHa 3a NpPeBPeMEHM OTKYN [J0NapCKUX 50,1% 48,6%
eBpoobeesHmua Cpbuja 2020 1 Cpbuja 2021 y yKynHOj
BpegHocTn o4 1,1 mnpa amepuyKknx gonapa, uunje cy
KynoHcke ctone 4,875% n 7,25%. 2016 2017 2018

Yuyewhe jaBHoOr ayra onwTer HUBOa ApKase y bAMN,%

0,7%

2019/VIII

Ha Kpajy asrycta 2019. roanHe yKynHo cTakbe jaBHOr
Ayra onwTer HMBOA AprKaBe M3HocMAo je 2.846,7
MAp4, AuHapa, ogHocHo 52,6% BAIM. Og Tora ce Ha
AMpeKTHe obasese ogHocuo 2.629,9 mapa AnHapa,

HerapaHToBaHu Ayr jeauHULA NoKanHe camoynpase u JM Mytesu Cpbuje
B IHAMpeKTHe obasese

M [lnpekTHe obaBese

Tabena 21. JaBHu gyr onwTer HUBOA ApyKaBe Penyb6auke Cpbuje y nepnoay
Kpaj 2016-31. asryct 2019. roguHe

2016 2017 2018 2019/VII
JaBHu gyr (y mnppg, anHapa) 3.110,8 2.790,5 2.757,3 2.846,7
JaBHu gyr (y mun. espa) 25.194,3 23.554,0 23.328,4 24.169,8
JasHu gyr (y mun. gonapa) 26.557,3 28.154,0 26.669,1 26.702,8

Y npeux ocam meceum 2019. roguMHe npuUmeTaH je TPXWULWTY 33 NpPeBpeMeHn  OTKyMn  [A01apCKUX

6nary pacT jaBHOTr Ayra LeHTPasHOr HMBOA BNACTU Y
BanyTama ca Hajsehum yyewhem y jaBHOM ayry, Tj. y
eBpuMMa W AuHapuma. Ycnen 3ajyuBakba Ha
aomahem TPXKULWTY xapTuja of, BPeAHOCTU Koje ce
Tokom 2019. roguHe [AOMMHAHTHO o6aB/bano y
OVHapuma [owo je [o pacta jaBHoOr ayra vy
AnHapuma og 61,7 mappg avHapa. Y eBpuma je Aowno
[0 pacta of 816,1 mwun. eBpa, ycnen emuToBakba
EBpoobBesHuue Ha MehyHapoaHOM (UHAHCKjCKOM

eBpoobBe3sHuua Cpbuja 2020 y usHocy og 700 mun.
amepuykunx aonapa n Cpbuja 2021 y nsHocy oz 400
MW/. aMepuyKuX fonapa. Ycnen oBe TpaHcaKumje ca
Apyre CcTpaHe je pgowno [0 naja Aayra
OEHOMMHOBAHOr Y aMepUyKMM Zl0NapuMma 3a NpBUX
ocam meceum 2019. rogmHe 3a 1,1 mapa amepuyknx
Aonapa, a Ao Kpaja 2019. roamHe ce oveKyje 4O0[ATHU
nag  ycnen  pjaswer npeBpemeHor  OTKyna
eBpoobBesHuLe Cpbuja 2020.

Tabena 22. Crame jaBHOr Ayra LLeHTPAJIHOr HUBOA Ap’KaBe No OPUrMHANAHMM BaslyTama y nepuoay
Kpaj 2016-31. aBryct 2019. roguHe, y MUANOHUMA

2016 2017 2018 2019/VII
EYP 9.862,6 9.656,4 9.216,7 10.032,8
yCA 8.861,4 8.181,3 6.963,9 5.891,4
PCA 639.844,1 632.485,6 708.389,1 770.119,1
LXP 146,4 129,6 120,7 115,8
CneumnjanHa npasa ByYerba 713,1 665,8 618,1 579,1
[Opyre BanyTe (y PCA) 40.270,4 56.843,9 100.910,4 130.117,4
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Y cKnagy ca TeXHhOoM [a ce CMakbM U3N0XeHOCT
BaNyTHOM PU3UKY, NPOAYXKMU POYHOCT M HACcTaBu ca
pasBojeM HOBMX WHCTPymeHaTa 3a4yXKMBama Ha
aomahem GUHAHCUMCKOM TPXKULUTY, OCHOBHWU MU3BOP
duHaHcuparba y nepuoay 2016-2019. roguHe cy
eMmucunje OUHAPCKUX XapTuja of, BPeAHOCTU, WTO je
yTMuano Ha nosehawe yyewha jaBHOr Aayra
LLeHTPa/IHOI HMBOA BAACTU Y AMHApuma ca 20,9% Ha
Kpajy 2016. roguHe Ha 27,4% jasHor ayra Penybauke
Cpbuje Ha Kpajy aBrycta 2019. rogmMHe, og4HOCHO ca
639,8 Mnpa AnHapa KOJMKO je M3HOCMO jaBHWU Ayr Yy
OMHapuma Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha 770,1 mapa
AMHapa Ha Kpajy asrycta 2019. roguHe.

Mpema nogaumma opg 31. asrycta 2019. roauHe,
Hajsehn peo jaBHOr ayra onwTer HUBOA [AprKase
Penybnuke Cpbuje je U pabe [EHOMUHOBAH Yy
eBpMma UM u3Hocu 42,6%. 3atMum Cy HajBuwwe
3aCTyn/beHU AnHap ca 27,4% v amepuykn gonap ca
22,1%. OcTaTak gyra je 4&6HOMWHOBAH Y CNeLnjaHuM
npasuma By4verba 3,0% n octanmm Banytama 5,0%.
Tokom 2019. rogmMHe p[owno je A0 3HA4ajHor
cMamberba yuyewha jaBHoOr ayra y gonapuma ycnep,
emucuje HoBe EBpoobBesHuLe Cpbuja 2029 y eBprma
Ha MehyHapofHOM GUHAHCUjCKOM TPXKULWITY 3a
notpebe npespemeHor OTKyna
eBpoobBe3sHuua Cpbuja 2020 u Cpbuja 2021. A po
Kpaja 2019. roguHe wu3Bpwuhe ce peoTBapare
emucuje EBpoobsesHuue Cpbuja 2029 n gomaTHor
npeBpemeHor OoTKyna fgo/sapcke eBpoobsesHuLe
Cp6uja 2020. OBe TpaHcakuuje Aosoje A0 3Ha4vajHor
pacta ydyewha jaBHOr gyra y eBpuma, a ca Apyre
CTpaHe CMmakbera [A0NapCKOor Ayra W pU3KKA
M3/10}KEHOCTM KypCy A0M1apa, WTO je jeAaH of, uu/besa
aedVHUCaHMX oBOM  cTpaTternjom. HasegeHum
TpaHCaKLMjama [0/1a3n M 40 CMakberba TPOLUKOBA
3a4yKMBarba 360r 3ameHe CKynber ayra jedTuHujum,
c 0631pom Aa je KynoH Hoee eBpoobeesHuLe Cpbuja
2029 emutoBaHe y eBpmma m3Hocmo 1,5%, Aok cy
KYMOHM  MpPEeBPEeMeHO  OTKYM/bEHUX  A0NAPCKUX
eBpoobBesHnua 4,875% u 7,25%. Takohe, ToKOm
2019. roamHe je ycnen onepauuja Ha Aomahem
TPXKULWTY XapThja of BpegHocTn (75% naaHWpaHux
emMucHja je y AMHaApMMa) AOWNo A0 pacTta yyewha u
jaBHOr ayra y AMHapuMa, Te je HauMkbeH A04aTHM
NoMak y npoLiecy AuHapu3sauuje.

[0NapCKUX
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BanyTHa CTpyKTypa Ayra onwiTer HUBOA ApiKase y
nepuopy op 2016. ao 31. asrycra 2019. roguHe, %

1.8% 2,5% 4,1% 5,0%

33,4%

42,6%

2016 2017 2018 2019/VIlI
HMEUR mUSD mRSD SDR Ocrtane Banvre

Ha gaH 31. asryct 2019. roamHe, Hajsehn geo jasHor
Ayra onwTer HMBOa Apase Penybnuke Cpbuje je ca
dMKCHOM KamaTHOM cTtonom — 80,8%, [,OK Ce Ha jaBHM
Ayr ca BapujabusHOM KamaTHOM CTOMOM OZHOCH
19,2% yKkynHor jasHor ayra. Mehy BapujabuaHum
KaMaTHMM CTOMama HajBule Ccy 3aCTyn/beHu
EURIBOR u LIBOR Ha eBpo koju umHe 80,3%, 3aTum
BapujabunHa KamaTHa cTona 3a creuujasHa npasa
By4yerba 10,3% u LIBOR Ha amepuykn gonap 4,3%, [oOK
je yuewhe obaBes3a ca OCTa/IMM KamMaTHUM cTomnama
5,1%.

CTpyKTypa KamaTHUX cTona gyra onwTter HUBOa
ApXKase y nepuoay oa 2016. go 31. asrycra 2019.
roguHe, %

21,5%

80,8%

2016 2017 2018 2019/VIlI

B OUKCcHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe cTone

Tokom 2018. n 2019. rognMHe gowno je Ao Aasber
naga TPOLWKOBa 3aayrKmBara Penybnmke Cpbuje no
OCHOBY AMHAPCKMX U €BPO AEHOMMHOBAHUX XapTuja
o4, BpeAHOCTM 3axBasbyjyhu pacty KpeguTHor
pejTMHra 3em/be, OLHOCHO CMakbehy npemuje
pU3KKa, HUCKOj cToNU MHNaUKje n nagy pedepeHTHe
KamaTHe ctone HBC, Koja TpeHyTHO u3HocKU 2,5%,
YMMe je HacCTaB/beH TPEHS, 3amno4yeT y nocnefrem
kBapTtany 2012. rogmHe. Tokom 2019. roguHe,
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3axBa/byjyhn ocTBapeHuMm pesyntatuma, Mmehy Mpernea KpeTtara cTone NpUHoOca Ha
KOjUMa je Kao jefaH oA Haj3HayajHUjux HaseaeH eBpoobee3HuLy Cpbuja 2021, %
ynpas/bakbe jaBHMM Ayrom, areHuuja Fitch Ratings je

nosehana KpeantHu pejtuHr Penybanke Cpbuje, fok Kpusa ueHa/npuHoc - EBpoobeestuu,a 2021 Penybnnke Cpbuje
je areHumja Moody’s noBehana usrnege ca crabuaHor 1208

Ha NO3UTUBHU HNBO. us$
1165

Mpernep, Kpetarba NPOCEUHUX U3BPLUHUX KAMATHUX ﬁiz
CTONa Ha AMHaPCKe ApXKaBHE XapTuje 04, BpeaHOCTM 10

y nepuoay 2014-31. asrycrt 2019. roguHe, % igzz
104§

¥ npoyenmuma

14% - 12,99% 1028
100$
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. 10,16% & @:& R 2 . g o ¥ (9/\9 si"’q 6\/% &
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Tab6ena 23. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa U rnaBHuua Ao 2022. roauHe (Mapg, guHapa)

FnasHuua

Kamata

YKynHO

Y ogHocy Ha jaBHu ayr Ha aaH 31.8.2019. roguHe

2019 n 2020 n 2021 n 2022 n
654,0 473,4 325,0 387,6
110,4 111,2 106,3 108,5
764,4 584,6 431,3 496,1
27,2% 20,8% 15,4% 17,7%

* ca nnaHupaHum buy-back onepaumjama

Tabena 24. MNpojeKuuje oTnaaTe KamaTta U rnaBHuua go 2022. roguHe (% yyewha y 64M)

FnasHuua
Kamata
YKynHo

2019 n 2020 n 2021n 2022 n
12,1% 8,1% 5,2% 5,8%

2,0% 1,9% 1,7% 1,6%
14,1% 10,0% 6,9% 7,4%

MnaHupaHM M3HOCK 3a OTN/ATYy KamaTa M rnaBHULA Y
2019. n 2020. roguHW, Ha LEHTPASIHOM HUBOY
OpKaBe, YKbydyjy W cpeactsa 3a  buy-back
onepauuje, Kako 6K ce UCKOPUCTUIE TMOBOJbHE
OKOJIHOCTM Ha TPXKMULITY A3 Ce CKYM/bM Ayr 3aMeHMU
jedTUHUjUM 1M No TOM OCHOBY HauMHe ywTeae y
HapeaHMM roguHama. Camo TpaHcakumja
npeBpemeHor OTKyna A0apCKMX 06BE3HMLA HOBOM
€MUCUjOM Y YKYMHOM HOMWHanHOM u3Hocy og 1,0
MApa espa u3 jyHa 2019. roguHe, gosewhe Ao
YKYMHUX yliTeAa Ha Kamatama of, oKo 3,9 munmjapgm
OuHapa, Tokom 2020. w 2021. roauHe, Kapga
JocneBajy Aonapcke obsesHuue, Tj. 3@ HaBeAeHU
nsHoc he 6utn nnaheHo marbe KamaTa NoO OCHOBY
KynoHa A0 kuxoBor gocneha.

MpojeKuyuja crarba jaBHOr gyra onwTter HUBOA
Apxase y nepunopgy 2019-2022. roguHe

Mmajyhu y BUay NpojekToBaHU MpUMapHU pesyntaT
byueta Penybnunke Cpbuje 3a nepuog 2019-2022.
roguHe, ykby4dyjyhu n obum nosniaverba KpeanTHUX
cpeacTaBa 3a NPOjeKTHO GUHAHCUPatbe o4 byLIeTCKUX
KOpPUCHMKa, edeKTe MNpomMeHe [eBU3HOr Kypca
OMHapa npema €eBpy M aMepuykom Josapy, Yy
OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLieHapujy, CTakbe
Ayra LeHTpaHor HMBOA AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY 04, 47,2% BN Ha Kpajy 2022. rogmHe.

Tabena 25. OcHOBHa NpojeKLuuja cTarba jaBHOT Ayra onwTer HUBoa ApXKase g0 2022. roguHe

JaBHu Ayr (LeHTpasAHM HMBO BACTK)
[Oyr ueHTpanHe gpase, y % AN

HerapaHToBaHu Ayr jeAnHMLA I0KanHe camoynpase, y % BN

[yr onwTte ap»<ase, y % bl

2019 n 2020 n 2021n 2022 n
2.814,0 2.933,7 3.072,2 3.183,7
51,9% 50,3% 49,0% 47,2%
1,0% 1,1% 1,1% 1,1%
52,9% 51,4% 50,1% 48,3%

Y 2019. rognHu ce o4ekyje nag, paumja Koju nokasyje
ydyewhe jaBHOr gyra onwTer HMBoa ApKase y BAIM Ha
52,9%, nok ce y 2020. roanHu o4veKyje AasbM Naj Ha
51,4%. Y 2022. roAWHM, HAKOH HEKOJIMKO roauHa
KOHCTaHTHOr Naza, O4ekKyje ce Aa 0Baj pauuo byae Ha
HUBOY op, 48,3%, uame 6K ce 3HaYajHO MPUBAUKMO
HUBOY AedUHMCAHOM GUCKATHMM NPABUIOM Y 3aKOHY
o byyetckom cuctemy (45%). Mpeasuha ce ga he
HerapaHToBaHW Ayr jeAUMHULA IOKA/IHE cCamoynpase Y
HapeAHoOM nepuogy 6UTM Ha pPenaTMBHO CTabuIHOM
HuBOy o4, oko 1,0% BA4M y 2019. roanHun o 1,1% AN
y nepunoay oa 2020. o 2022. rognHe.
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Crambe jaBHOr gyra npema Kputepujymmma wms
Mactpuxra

BaXHO je HanomeHyTM pa, Npema HaUMOHANHOj
METOL0N0INjN, Y CTakbe jaBHOT Ayra yaa3e gUPeEKTHEe
obaBese LEHTpasIHOI HMBOA BNACTU, KAO WU cBe
MHOMPeKTHe obaBese, OAHOCHO FapaHTOBAHW Ayr y
KopucT jaBHWX npeayseha, jeauHWUa NoKanHe
camoynpase U APpYrux NPaBHUX ML YMjM je OCHMBAY
Penybaunka Cpbuja. Y ctarbe Ayra ynase cBe rapaHumje,
6e3 0b3upa ga v he y HapeaHom nepuoay oHe 6UTK
nnaheHe n3 byuera.
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C 0631Mpom Ha TO A4a je jeAaH of rNaBHUX EKOHOMCKUX
M MONUTUYKMX  uu/beBa  Penybnuke  Cpbuje
npuk/byyerbe EY, Kao npepycnoB ce Hamehe
ycknahuearke gomahe metofosiorvje y ckaagy ca
€BPOMNCKMM CTaHAapauma. M3 Tor pasnora, cTakbe
jaBHOr ayra ce aHanM3Mpa pefoBHO M HA OCHOBY
KpuUTEepurjyma noctaB/beHUX YroBopom y MacTpuxty,
KOju npeactaB/ba CUCTEMATM3OBaHE CMmepHuUe Yy
LM/bYy OAPMKMBOCTM jaBHOr Ayra W duckanHor
cucTema, OLHOCHO MaKpPOEKOHOMCKe CTabuaHOCTM.
Mpema oBUM KpUTepujymmma, y CTarbe jaBHOr ayra
Tpeba yK/by4uMTH, Nopes AOUPEKTHUX obasesa

LEHTPa/IHOT HWBOA BNACTU W HErapaHTOBaHW Ayr
jeAMHMLA NIOKaNHe camoynpase, ann UCK/bYYUTU ayr
MO OCHOBY AMPEKTHUX U MHAMPEKTHUX obases3a 3a
Koje ce of cTpaHe Penybauke (LeHTpanHOr HMBOA
BNACTM) He BpLue nnahakba.

OBaj ayr ce mepy N0 HOMWHANIHOj BPEAHOCTU Koju je
jeiHaK yroBopeHMm M3HOCMMa Ayra Koju ce Bpaha
KpeauToprma o poky gocneha, WTo 3HaYM A3 jaBHU
OyT HUje noga yTyuajem NpoMeHe TPXKULLHUX NPUHOCa
N UCK/bydyje HennaheHy 06payvyHCKY KamarTy.

Tabena 26. CTpyKTypa 1 Npojekuuja cTarba jaBHOr gyra npema MacTpuxT Kputepujymy ao 2022. roauHe

(mnpg anHapa)

2018 31.8.2019. 2019 n 2020 n 2021n 2022 n
YKynHe AnpekTHe obasese 2.464,3 2.553,9 25493 26484 2.760,6 2.889,5
lapaHTOBaHU Ayr 96,7 97,6 99,8 106,8 110,1 95,6
OcTanu gyr cekTopa AprKase 0,3 0,3 7,1 6,5 4,8 3,0
Ayr jeanHuua nokanHe camoynpase 63,1 64,6 71,9 81,2 86,2 91,4
[yr HcTUTYUmMja coumjanHor ocurypamra 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
JaBHu ayr Penybauke Cpbuje 2.624,4 2.716,3 2.728,1  2.843,0 2.961,8 3.079,5
Jashu ayr Penybauke Cpbuje/BAMN 51,8% 50,1% 50,4% 48,8% 47,3% 45,7%

MpuHUMNK ynpass/bakba jaBHUM AYyrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, MNPUMapHU LW/b
3afyuBarba Penybavke Cpbuje u  ynpaB/bakba
jaBHMM gyrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
pefoBHO cepBucUpatbe OyleTckux notpeba no
HajnoBOJ/bHUjUM ycnosmma " TPOLUKOBMMA
buHaHCUpakba y3 NpUXBaT/bMB HUBO puU3MKa. Ha
OCHoBY TOra, CtpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM 4Yrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwte
LM/beBe U NpUHUUNE:

1) Ocurypatu dmMHaHcupare puckanHor aeduumnta un
pefoBHO cepBucMparbe obasesa Mo OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnuvke Cpbuje;

2) OeduHUCaTN NPUXBAT/bUB HUBO PU3MNKA KOjU Tpeba
Oa byae oapeheH y ycnoBMMA UM/baHe CTPYKType
noptdonunja ayra y cmucay BanyTHe CTPYKType Ayra,
CTPYKTYpe KamaTHWX CTONa, CTPYKType POYHOCTU U
CTPYKTYpe Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTaBuTK pa3BOj TPMKULLTA APKABHUX XapTUja of
BPeAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha Jomahem u
mehyHapogHOM TPXWWTY, WTO 6WM nomorno vy
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CMatbery TPOLWKOBa 3a4yXuBakba Yy cpegHem U
AYyrom poRy,

4) OmoryhuTM TpaHCNapeHTHOCT M MpeaBUAMBOCT
npoueca 3a4yXunBarba.

CTpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM AYrOM KOH3UCTEHTHA
je ca onNwTMM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM W
bUCKaNHUM OKBUPOM.

CTpaTernja ynpas/batba jaBHUM AYrOM Yy HapeLHOM
cpefrOpoyHOmM  nepuony  6asvpa ce  Ha
duHaHcupary pgeduumta M rnasHULe ayra byueta
Penybnuke Cpbuje yrnaBHOm nyTem emucuje
OP’KaBHUX XapTuja of, BpeAHOCTM Ha gomahem u
MehyHapoAHOM  TPMKMUWTY Kanutana. TpxuwTe
APXKaBHUX XapTuja of, BPeLHOCTM je jow yBeK Yy
pa3Bojy M jegaH of, NpUHLMNA yrnpas/batba jaBHUM
ayrom je  ¢gnekcmbunaHocT, Kako 6u pemoBHO
cepBuUcUpare obaBesa 6uno obesbeheHo.
dnekcmbunHoct he ce ornegatm y gomeHy msbopa
TPXKUWTa Ha Kome he ce BpWWUTU 3adyKUBatbe,
Ba/lyTe 3a/yKMBatba U MHCTPYMeHTa GUHAHCUpatba.
MN3bop cTpyKType ¢duHaHcupara ysumahe y 063up
TPEHYTHO CTarbe W TpeHZ pa3Boja fomaher u
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mehyHapogHor  duHaHcKjcKor  TpXKuMWwTa  (HUBO
KaMaTHMX cTona, npemuje pusnKa, Kpusy MpUHOCA,
OeBU3He  KypceBe pedepeHTHMX  Banyta) MU
NPUXBaT/bMB HWUBO M3J/IOMKEHOCTM (UHAHCUjCKUM
[SJZEITZINER

Uwmb je pa ce y HapefHOM Ayropo4yHOM nepuoay
duHaHcuparbe obaB/ba npe cBera emMUTOBaHEM
OVHAPCKMX XapTuja of, BpeAHOCTM Ha gomahem
TPXUWTY. TpeHyTHa cutyauwmja ynyhyje Ha TO Aa,
YyNPKOC 4YBPCTOj OANYYHOCTM Ka passojy pomaher
TPXKULUTA APXKaBHUX XapTuja of, BPeAHOCTM, jefaH
0eo  duHaHcMpara MoxKe 6uTM obesbeheH Ha
MehyHapogHOM  PUHAHCUCKOM  TPXUWTY Y
cpearbOpoYHOM Nepuoay.

Mo3ajm/buBatbe y CTPaHO] BaAyTW, Kao HAOp. Y
aMepUYKMM  Jonapuma, 3a cobom MoBiauM U
OEBU3HU pU3MK ycnesd MNpPOMeHe Kypca eBpo —
amMmepuyKkn Jonap, Te je U3 Tor passiora HeOnxoZHO
PasMOTPUTU U KOPUCTUTM MOTFYhHOCT XelInHra.

MonnT1Ka ynpassbakba jaBHUM AyroMm mopa 4a y3me y
063Mp AyropoyHy MNepcrneKkTuUBy, anuM Ce OAJlyKa O
dVHaHCUpatkby BYLIETCKMX M3aaTaka Mopa AOHOCUTU
roovwme. Ofsyka O ToAWWHbEeM 33JyKuBakby ce
[lOHOCK Yy OKBMpPY 3aKoHa O byueTy 3a ogpeheHy
duckanHy roauHy. Y 3aBUCHOCTM Of, MPOMEHe
OCHOBHUX ducKanHux arperata moryha je Kopekuuja
nnaHa 3afyKu1Bakba TOKOM dUCKanHe roguHe.

®UHaAHCUjCKU pU3MLM U Mepe 33 ynpaB/bakbe
duHaHCHjckum pusmumuma

PUHaAHCHjCKM U GUCKANHU PU3MLM MOTY AOBECTU [0
Beher pacTa jaBHoOr fiyra Hero LWTo npessuha OCHOBHM
CUEeHap1o. PU3numM Koju Cy NMPUCYTHU M KOjuU MOry Aa
JoBefdy OO  pacTa  3a4yXKeHoCTM UM TPOLUKOBA
cepBucMpamba jasHor ayra cy: pU3MK
pebrHaHCMpatba, AEBU3HU PU3UK, TPKULIHWU PUSKK
(pu3MK KamaTHMX cTona, pu3uK uHbNaumje), pUsmK
JIMKBUAHOCTU, KPEeAUTHW U OMepaTUBHU PU3MLNA U
puv3MuM  Be3aHM 33  AWUCTpubyuujy  TPOLUKOBA
cepsBucupatba  (CTpyKTypa [Ayra, KOHUeHTpauuja
obaBe3sa).
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Y UuM/bY CMarberba M3/I0XKEHOCTU (UHAHCUJCKUM
pu3numMma noTpebHo je cnposoauTu cnegehe mepe:

1. pu3KK pedunHaHcUparba

= nosehare yyewha cpearbOpoOYHUX U AYrOPOYHUX
OUHAHCUjCKUX MHCTPYMeEHaTa AeHOMWHOBAHUX Y
AnHapuma Ha gomahem GUHAHCUJCKOM TPHKULLTY;

= paBHOMepHa pacrnogena obaBesa No OCHOBY jaBHOT
Ayra Ha roAuMWkbemM HUMBOY Yy HapeaHom
AyropovyHOM nepuoay;

" npofay)aBake MNpoceyHe POYHOCTU Ayra Koju ce
eMuTyje y xapTujama og, BpeaHOCTy;

2. [EeBU3HU PU3MK

" HacTojakbe [Ja ce cmakby  yyewhe  Aayra
[EHOMWHOBAHOT Y WHO-BaNyTW Y3 YyBa)KaBakbe
TPOLIKOBA HOBOT Ayra (TPOLWKOBM AuMHapusauuje
Ayra);

= Kopuwherbe OUHAHCUjCKUX [JepuBaTa Y UU/bY
MMUTMparba  edekata  nNpomeHe  Kypcesa
pedepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe fJa ChnosbHW ayr Oyae yrnasHom vy
eBpMMa 1 [a ce J0MaPCKN AyT KOPUCTM Camo aKo je
duHaHCUpatbe Ha MehyHapoAHOM TPXKUWTY Y
[onapuma jedTMHUje y3 Kopuwhere
dUHAHCUjCKNX AepuBaTa 3a IMMUTUPAHbE PU3KKA;

3. TPXKULHN PU3MK (PU3UK KamMaTHMX CToMa, PU3KK

nHbnaumje)

" HacTojatbe [Ja Ce MPOAYKM MNPOCeYHA POYHOCT
nomaher gyra y gMHapuma;

" HACTOjatbe Aa PU3MK MO OCHOBY KAMATHMX CTOMa Ha
CNO/bHW Ayr He YyrpoXaBa [AyropoyHu UW/b
MMHUMM3aLUMje TPOLIKOBA jaBHOT A4yra;

4. pU3MK INKBULHOCTH

" NepMaHeHTHO OJp’KaBatbe HMBOA TOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uHaHcuparbe obasesa y
MWHUMYMY Of, YeTUPU Mecelia M Ha HUBOY KOju
omoryhaBsa ancopnuujy eBeHTya/lHUX MatbUX
NpWAMBa MO OCHOBY 3aZyKMBakba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" 3[1eKBATHO ynpaB/barbe CNO6OAHUM FOTOBUHCKUM
CPeACTBMMA Ha padvyHuma Penybavke Cpbuje y
CKnaay ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknaay ca moryhHocTuma;
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5. KPeagUTHU 1 onepaTUBHMU PU3NLLU

= cnpoBohere TpaHcaKkuuja ca  PUHAHCUjCKMM

AepuBatuma camo ca dUHaAHCHjCKUM
WMHCTUTYUMjaMa Koje WMajy BUCOK KpeauTHM
PejTUHT;

= Kopuwherbe OGUHAHCUJCKUX MHCTPyMeHaTa Koju
NIMMUTUNPAjY KPEAUTHU PU3UK;

" naBakbe rapaHumja M opobpaBakbe HOBOM Ayra
jeoMHMUAMa  NOKasHe camoynpaBe CamMo  aKo
NMoCTOju af|eKBaTHA aHa/M3a O PeNaTUBHO HUCKOM
cTeneHy sBepoBaTHohe Aa ce peanusyje rapaHuuja
WAW Aa jeAUMHMLA NIOKa/He CamMoynpase MnocTaHe
HEeCO/NIBEHTHA Yy CpeaHOPOYHOM Nepuoay;

= ygoherbe ajeKBaTHE KOHTPOJIe Y CBUM MOCAOBHUM
aKTMBHOCTMMA Yy YnpaBu 3a jaBHWM JAyr U
yHanpehere 3Hatba 3aM0CNeHUX;

6. pv3MLM Be3aHW 3a AMCTPUBYLMjy TPOLUKOBA
cepsucHpatba

= 3[leKBATHO N/IaHUpatbe 3aJyKMBatba Ha rogULLHEM
HMBOY W pPaBHOMEPHA pacnogena y HapegHUm
roanHama v TOKom PUCKanHe roamHe Kako bu ce
nsberao pM3nK BesMKe KOHUEeHTpauuje obasesa 3a
peduHaHcHpatbe;

= nsberaBarbe KOHLUEHTpauuje obaBe3a Mo OCHOBY
jaBHOT Aiyra Ha MeCceYHOM HMBOY, KOju He b1 morao
6UTM  amopTu3oBaH  €NOBOAHMM  HOBYAHMM
CpeACcTBMMA Ha pavyyHuMa Penybaunke Cpbuje.

3axBasbyjyhu cnposohery aAeduHUCAHUX Mepa Yy
NPeTXogHUX HEeKONMKO TroAuHA JOWno  je  [o
3HavajHor nobosbluarba CTPYKType jaBHOr Ayra vy
CKOPO CBMM CermeHTMMa — nobosbluaHe cy BanyTHa
CTPYKTYpa M CTPYKTypa KaMaTHUX CToMa, 3Ha4yajHO
nosehaHa POYHOCT, CMakbeHn TPOLUKOBM
3a/y)KMBatba, CMakbeH TrapaHTOBAHW jaBHM Ayr,
[oNnasn o paBHomMepHuje pacnogene obasesa y3
nepmaHeHTHO OJprKaBarbe aZeKBaTHOr  HMBOA
NVKBMAHOCTU. pumepa paau, yaeo jaBHoOr ayra y
OvHapuma je nopacrtao ca 20,9%, KonnKo je n3Hocmo
Ha Kpajy 2016. roanHe, Ha 27,4% Ha Kpajy aBrycra
2019. rognHe. Y NCTOM BpeMEHCKOM MHTepBany yaeo
jaBHOr Ayra y amepuykMm gonapvma ce CMakbuo ca
33,9% Ha 22,4% , Q[OK ce HaAKoOH AgoaaTHor
npespemeHor oTkyna espoobsesHuue Cpbuja 2020
OYeKyje [a HEeroB yAeo Yy jaBHOM Ayry nagHe UCnoz,
20,0%
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AHanuse kKopuwheHe npuankom wuspage
Ctparteruje 3a ynpassbake jaBHUM Ayrom

YnpaBa 3a jaBHW Ayr je KOPUCTUAQ KBAHTUTATUBHU
npuctyn 3a dopmynncare Crpaternje 3a ynpassbare
jaBHUM gyrom, naeHTMoUKyjyhu moryha orpaHuuersa
KPO3 MaKpOEKOHOMCKe MOKasaTe/be, aHaau3y
TPOLUKOBA M PU3MKA U TPXKULLHUX YC/I0BA KOjU YTUUY
Ha  ynpas/bakbe  jaBHMM  ayrom. [puavkom
aHa/IM3Mparba TPOLLKOBA U PU3MKaA pa3maTpajy ce cee
M3BOA/bMBE anTepHaTMBe ¢UHaHcKMparka. Yaeo
CBAKOr MHCTPYMEHTa Yy YKymHMM notpebama 3a
buHaHcUparbem y 4aToj roguHmn ogpeheH je y cknaay
ca ynbesmma Crpareruje.

Y cBpXy aHanuse kKopuwheHu cy pgone onucaHu
MHCTPYMEHTM  AOCTYyNHM  Ha  gomahem  w
mehyHapoaHOM GUHAHCHjCKOM TRXULWTY.

U3Bopu uHaHCUparba [EHOMUHOBAHU Y
CTpaHoj BanyT1

= 33jMOBM  CTpaHWMX Bnaga W  mehyHapoaHux
OUMHAHCUJCKMX  WMHCTUTYLMja — MpPUKasaHu Kao
KOHLLECUOHANIHN UHCTPYMEHTU AEHOMWHOBAHMU Y
€BPUMA WM aMEPUYKUM L0NapMMa, ca GUKCHOM
WAY BapmjabmMaHOM KamMaTHOM CTOMOM;

= [lomahu ayr 4EHOMWHOBAH Y eBpMMa UCKa3aH Kpo3
OBa UHCTPYMEHTa — AP*KaBHWU 3anuCK U AprKaBHe
obBesHuLe eMUTOBaHe Ha aomahem
OMHAHCUjCKOM TPKULITY;

= EBpoo6BesHMLa (eypoboHA) — emUTOBaHA Y EBPUMA
UM aMepUYKMM [0Napuma Ha mehyHapogHom
OMHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

U3Bopu puHaHcupara y gomahoj Banytu

CBe Ap)KaBHe xapTuje o4 BpeLHOCTU AeHOMUHOBaHe
y AMHApUMma rpynucaHe cy y HEKOIMKO rpyna, u To: y
KpaTKOpoYHe [AprKaBHe 3anuce (ca pPOKOBMMA
pocneha go 53 Heaesbe), ABOrOAMWEE, TPOTOAMIL HE
M OyropodHe (netoroguuirbe, CeaMOrogmiitbe W
[eceToroamiitbe) apxasHe obBe3HuLE.

byayhe TpXKuUlIHe KamaTHe cTone U CLueHapuo
aHanusa

Mpuankom  un3page  cpefHOpoyHe  cTpaTeruvje
ynpas/batba jaBHMM Ayrom 3a nepuog 2020-2022.
roguHe KopuwheHe Cy KBAHTUTATMBHE aHanuse
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TPOLWKOBA M pPM3MKA 3aCHOBaHE Ha Pa3ANYUTUM
CLLeHapujuma 1 npojekumnjama.

Monasu ce og OCHOBHOT CLeHapuja Koju ce basupa Ha
HajBMLIE BEPOBAaTHUM TPXKULLUHMM YCNOBUMA. 3aTUM,
MAeHTUGUKOBaAHE Ccy Tpu  rpyne  TPXKULIHUX
Bapujabnu: f[eBU3HM Kypc, KamaTHe cTone Ha
MehyHapo4HOM TPXKUWTY WM KamaTHe CToMe Ha
OnHape. byayhe TpKulwHe cTone mMory ce WU3BECTU
aHanM3oM  AOCTYNHWUX  npegsuharkba  napuTeTa
KYMOBHe CcHare wan npeasuharbem napuTeTa
KamaTHux ctona. MNpeTnocTaB/beHoO je KpeTakbe Kypca
AMHapa y 04HOCY Ha eBPO M Yy OAHOCY Ha aMepUYKn
[0Nap y CKAaZly ca MaKpPOEKOHOMCKMM OKBUPOM Y
nocmaTpaHoOM nepuoay W 3agpKaH je penaTusBHO
ctabunaH ogHOC eBpa M aMepUYKor fonapa, Kako 6u
ce pobuna yncta canka pator edekta NpUMereHor
WOKa. Y WOKoBMMa Cy TecTMpaHu edekTn npomeHa
TPXKULIHMX KaMaTHUX cTtona. Mpuctyn 3a guHapcKe m
€BpO KamaTHe CToMne 3acHMBa Ce Ha CcTonama
OCTBApPEHUM TOKOM NpeTxoaHe U Tekyhe roauHe.

HakoH aeduHMCarba OCHOBHOr CUeHapuja, y Uuby
cTpec Tectvpatba ogabpaHe cy gogatHe BpcTe
CLeHapwja — LWOKOoBa.

Jenpeuyvjaunja gMHapa y o4HOCY Ha cBe BasyTe of
15%y 2020. rogmHu. Y 0BOM CLieHapujy 04HOC eBpa U
amepuyKor gonapa 6u octao ctabunaH, Aok 61 camo
OMHap genpeunpao y ogHocy Ha obe BanyTe.

Moseharbe KamaTHMXx ctona Ha gomahem u
mehyHapoAHOM TPXKMULWTY 32 OKO 2 M. .

Mosehatbe KamaTHMX cTona Ha mehyHapogHOM
TPARUWTY A0 3 N. M., @ Ha ZoMmahem TPXKUWTY A0 4 n. n.

KombuHOBaHM  LWOK  KOjU Ce  O[HOCM  Ha
Aenpeuujaumjy AnHapa y ogHocy Ha gonap 15% vy
2021. roavHM 1 pacT KaMaTHUX CTOMa 3a OKO 2 M. .

CBakM 0f rope HaBeeHWX CTpec TecTtoBa WK
cueHapuja pu3uKa je kopuwheH 3a npernes edekara
KoLlTakba pasmaTpaHux cTpaTteruja.

AnTepHaTMBHe CTpaTernje 3agyKuBarba 3a
nepuopg 2020-2022. roguHe

OnTmanHu usbop mMamehy TPOLWKOBa U pPU3MKa, Ha
6a3sn mopena Ceetcke 6aHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, peduHucao je u3bop
OCHOBHe cTpaTervje 3afy)KuMBatba 3a HapeaHu
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CpearbopoYHM Nepuos. AHannsmMpaHe anTepHaTUBHE
cTpaTeruje 3afyXunBarba cy:

OcHoBHa cTpaTternja (C1): npeactaB/ba cTpaTerujy
Koja MoKpuBa noTpebe 33  dUHAHCUpatbeM
eMucMjama  OpXaBHWUX XapTuja o4 BpesHOCTU
Hajgehum pgenom w3 auvHapa Ha gomahem
dUHAHCKjCKOM  TPXKUWTY (87%), OOK je ocTaTak
obesbeheH 13 emucuje eBpa Ha pgomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULITY.

Crpateruja (C2): y oaHocy Ha ctpaTterujy C1, notpebe
3a ¢WHaHcMparbeM 3af0BOJ/baBajy Ce EemMUCUjoM
OPXKaBHUX XapTuja of, BpeAHOCTM Ha pomahem
TPRUWTY, y gomahoj Banytn (50%) u cTpaHoj BanyTm
(50%).

CrpaTterunja 3acHOBaHa Ha emucnjama
eBpoobBe3Huua (C3): ctpaternja C3, y oaHocy Ha
ctpaternjy Cl, npeAactas/ba CTpaTernjy  Koja
LLeNIOKYNHO GUHAHCUpakbe 3acHMBA Ha emMucHjama
eBpoobBE3HNLA Y EBPUMA POYHOCTU MeT U peceT
roguHa.

CTtpaTteruja nogatHe guHapusauuje (C4): npeactas/ba
cTpaTernjy Koja LenoKynHo duHaHcMpake 3acHMBA
Ha emucHjama ANHAPCKMX XapTuja of, BpeaHOCTH.

duHaHcMpake nsgataka byyeta Penybanke Cpbuje
no cBMM cTpaTervjama spwuhe ce yrnagHom nytem
emMmmcuja  OpXKaBHUX XapTuvja of BPEAHOCTM Ha
mehyHapogHom 1 gomahem TpXRUWTY Kanutana.

MNopehere anTepHaTUBHUX cTpaTeruja

KBaHTMTaTMBHaA aHa/nM3a nNpeacTaB/ba YYMHKE CBaKe
o[, YeTUPU anTepHaTMBHE CTpaTervje 3afy*KMBakba,
roe ce Ha BepTUKANHOj ocu Hanasu ydvewhe ayra y
BN, ogHOCHO TpolKa KamaTa y BAAIN npn ocHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM OKBMDY, OOK ce Ha
XOPU3OHTANHO] OCKM Hanasu MNOTEHUWjanHWU TpOLIaK
oppeheHe cTpaTtervje 3agyXuBatba (pesyntaT cTpec
TecTa). MNpumetrbeHe cy ABe Mepe TPOLIKOBa: O4HOC
jasHor gyra npema bAIN M HOMMHanNHA KamaTa Kao
npoueHat BAM. MNMpBu ogHOC je MHAMKATOP CTaka, a
APYrv MHAMKATOP TOKa. Y um/by nopehera, naxka je
yCmepeHa Ha pesy/aTaTte pa3maTpaHuX cTpaTteruja Ha
Kpajy 2022. rogmHe.
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OpHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2022. roauHe
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Pusuk

OpHoc Kamata u BN Ha Kpajy 2022. roguHe

Ha ocHoBy rpaduKoHa jacHO ce yo4aBajy TPOLUKOBM
KOje CBaka o0f pa3maTpaHux CTpaTernja Hocu ca
cobom — cTpaternja C3 mma penatMBHO Hajsehy
M3/IOXKEHOCT PU3NKY AeBU3HOr Kypca. Ctpaternja C4
Mma Hajsehy usnoxkeHoct moryhum ocumnaumnjama
OVHAPCKMX  KamMaTHWUX CTOMa, jep ce LeJIOKYynHOo
OOoJaTHO ¢uHaHcuMpakbe ob6e3behyje emucmjama
OVHapPCKMX xapTuja oA BpeaHoctu. Ca gpyre cTpaHe,
cTparteruje C3 7 Cc2 npu OCHOBHOM
MaKpPOEKOHOMCKOM OKBMPY UWMAjy HWXK paLmno
yyewha ayra y BAM Ha Kpajy 2022 roauHe. Kog
ctpaternje C3 npucyTaH je HajmakbM PU3MK KOZ,
KaMaTHMX CTOMNA Y OA4HOCY Ha CBe YeTUPU NOCMaTpaHe
cTpaternje  ycnes  HUCKOr  QUKCHOr  TPOLUKA
eBpoo6Be3HMLA ¥ €BPMMA, a/n je penaTUBHO BuULIe
pu3nyHa y norneay pauuja ayr-bAn. Crpareruvje C4 n
C1 cy penaTMBHO CKyn/be, anu HajMmake pusmyHe ca
acneKkTa AeBU3HOT pU3MKa, ¢ 063MPOM Ha To Aa ce no
0BOj cTpaTernju duHaHcuMparbe bHyleta BpLUK
eMUTOBatbeM ANHAPCKUX XapTuja o4 BPeAHOCTH.

Mpunankom aHanusze opHoca jaBHor agyra u BAIMN
ouereHo je ga ctpaternja C3, nako Nnpm OCHOBHOM
CLeHapujy wMa HajHMKKM paumo ayr wu  bAMN,
npeactaB/ba HajpusnyHUju n3bop 360r pMsMKa Koju
npousnaasun n3 NnpomeHe AeBusHor Kypca. Ctparteruja
C4 vma HajBuwe TpoOLWKoOBe KamaTa ycnen seher
yyewha AMHAPCKUX XapTWja oA BPeAHOCTU, Kao U
pU3MK Npoy3pokoBaH Moryhum pactom gomahumx
KaMaTHMX cTona. Ha ocHOBy O0BMX aHanusa
eBUAEHTHO je aa he ce y HapegHOM cpeaH0pPOYHOM
nepuoay  OCHOBHe  onepauuje  33a4yXuBarba
3aCHMBATU Ha cTpaTernjama Cl mn C2.

Tabena 27. OgHoc jaBHor ayra u BN Ha Kpajy 2022. roguHe
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CueHapujun

OCHOBHM CLeHapro

Lok gesusHor Kypca (15% cse BanyTte)
KamaTHu WwoK (cueHapuo 1)

KamaTHu WokK (cueHapuo 2)

KombuHoBaHM Wwok (15% YC/, v KamaTHM WwoK1)
MaKcumanHu pusuk

c1 &) a3 c4
44,1 44,0 43,9 44,1
48,7 48,9 49,0 48,6
44,6 44,5 44,4 44,7
45,1 45,0 44,6 45,1
46,4 46,3 46,1 46,4
4,6 4,8 5,2 4,5
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Tabena 28. OgHoc nnahaka No ocHoBy Kamarta u BN Ha Kpajy 2022. roauHe

CueHapujm

OCHOBHM cLEeHapro

Lok aeBusHor Kypca (15% cse BanyTe)
KamaTHu Wwok (cueHapuo 1)

KamaTHu Wok (cueHapuo 2)

KombuHoBaHM WoK (15% YCA 1 KamaTHM LWOK1)
MaKcumanHm pusmk

Cc1 Cc2 Cc3 c4
15 14 13 1,6
1,7 1,6 1,4 1,7
1,9 1,8 1,6 1,9
2,1 2,0 1,7 2,2
1,9 1,8 1,6 2,0
0,6 0,6 0,5 0,6

HapeaHa Tabena npuKkasyje KpeTaka OCHOBHMWX
napameTapa jaBHOr Ayra Mo OCHOBY CBE 4eTupu

pasmaTpaHe cTpaTermje, WTO OC/AMKaBa rope
NMOMEHYTE KapaKTePMCTUKE CBaKe cTpaTervje:

Ta6ena 29. UHAMKATOPU pU3UKA 32 aNTEePHATUBHE CTpaTeruje Ha Kpajy 2022. roguHe

C1 C2 c3 Ca

HomuHanuu ayr (% 640)
HeTo cagawba BpeaHocT (% BAM)*

44,1 440 439 441
409 381 341 423

MpumerseHa KamaTtHa ctona (%) 3,5 3,3 2,9 3,6
Pusumk ATM?22 cnosbHM nopTdoano (y roamHama) 6,8 6,7 6,7 6,8
pedunHaHcMpatba ATM gomahu noptdonuo (y roanHama) 5,8 5,0 3,0 5,6
ATM ykynaH noptdonno (y roamHama) 6,3 6,1 6,1 6,1
P13uk KamaTHux ctona ATRZ (y roanHama) 5,8 5,6 5,5 5,6
Pedukcnparse (% ykynHor ayra) 20,8 21,2 20,2 22,1
Oyr no dpuKcHum cTtonama (% yKynHor ayra) 90,4 90,4 90,4 90,5
P13nk pgesunsHor Kypca NHo-BanyTHM ayr (% yKynHor gyra) 51,7 65,3 83,4 46,9

* MpumerbeHa AUCKOHTHA CTOMA OApaKaBa rpaHWYHM TPOLLAK 3ayXKuBatrba Penybanke Cpbuje Ha GUHAHCUjCKOM TPXKULITY

CTpec-TECT dHau3a

®duckanHo npaBuno, AedUHUCAHO  3aKOHOM O
byLieTcKkom cucTemy, nponucyje obasesy Aa jaBHU ayr
onwiTer HXBoAa Ap:KaBe He moxe 6utn Behu og 45%
BAM. Y cnyyajy fa usHoc ayra npehe Taj HMBO, Bnaaa je
OY*KHa [la AoHece Nporpam 3a CMakbere jaBHor ayra y
opHocy Ha B, Tj. 3a Bpaharbe Ayra y 3aKOHCKM OKBUP.

Ha kpajy 2018. roauHe cTare ayra LeHTPa/IHOT HUBOA
Bnactu gocturno je 53,7% BAIMN, a onwTe gprkase
54,4% bAN. Pauuo jasHu ayr/BAMN LeHTpaaHOr H1BOA
BN1AaCTM Ha Kpajy asrycta 2019. rogmHe M3HOCKO je
51,8% BN, a onwTte gprkase 52,6% BAMM. Ouekyje ce
Jasbu Nag paunja oo kpaja 2020. rogmMHe Ha HMBO 04,
oko 50,3% BN Ha ueHTpaNHOM HWMBOY, OAHOCHO
51,4% BN Ha HMBOY onwiTe ApKase.

360r BMcokor yyewha gyra L€ HOMMHOBAHOT Y CTPAHO]
Banytn (72,6%), eBuaeHTHO je Aa he AeBU3HU pPU3UK
[eTepMMHUCATKM NOoHaLake pauuja jasHu ayr/BAN y
HapeAHOM nepuoay M BUTHO ycnoB/baBaTW ycnex
mepa PpUcKanHe NoSUTUKE Ha KOHCONMAALUMU jaBHUX
duHaHCKja U cmatbery yvewha jasHor ayra 'y BAM.

Ha ocHOBY nnaHMpaHOr MaKpOeKOHOMCKOT OKBMPaA, a
y Cay4Yajy M30CTaHKa ytuuaja moryhux pusuKa
(npBEeHCTBEHO  AEBWU3HOr  PU3MKA), jaBHM  AOyr
LLeHTpa/IHOT HMBOA BNAcTU 6UM Ha Kajy 2022. roamHe
Tpebano aa 6yae Ha HMBOY oz 47,2% bAN.

OcHOBHU GaKTOpW Koju yTUYY Ha CcTabunausauujy
pauuja jasHu ayr/BAN cy pact BAMN, npumapHu
pesynTaT, KypC AMHapa npema WHO-BajsyTama W
BMCMHA KamarTa.

22 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme Ao gocneha.
23 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NpoceyYHo Bpeme A0 NPOMeHe KamaTHUX CTona.
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Tabena 30. lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX BapMjabim Ha npomeHy pauuja
jaBHM ayr (ueHTpanHor HMBOA gprKase) — AN, y %

2017 2018 2019 n 2020 n 2021n 2022 n
[Oyr ueHtpanHe apskase/BAMN 57,9 53,7 51,9 50,3 49,0 47,2
MpomeHa y ogHocy Ha NpeTxoaHy roa. y % BAM -9,9 -4,2 -1,8 -1,6 -1,3 -1,8
JonpuHoc npumapHor G1cKanHor pesynrtaTta -3,2 -2,7 -1,6 -1,6 -1,2 -1,2
[onpnHoc KamaTa 2,5 2,1 2,0 1,9 1,7 1,6
[onpuHoc pacta HomuHanHor 64N -3,3 -3,6 -3,5 -3,7 -3,5 -3,5
JonpuHoc octanux paktopa -5,9 0,0 1,3 1,7 1,7 1,3

YTuuaj npomeHe Kypca AgvHapa npema Kopnu
BasyTa u3 nopTdonnja jaBHor ayra LeHTpPanAHor
HUBOA ApXKaBe Ha NPOMeHyY pauumja jasHu ayr — bAnMN

700 67,8
2\ ]
58,8
60,0 57,9
an
50,0
47,4
46,4
44,8

40,0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ha rpadumKoHy je npencTtaB/beHO KpeTakbe pauuja
jaBHOr Ayra ueHTpasHOr HMBOa Aprkase n bAM-a y
33aBMCHOCTM Of, MPOMEHe Kypca AuHapa mnpema
oapeheHoj kKopnu BanyTa. pukasaHa je OCHOBHA
npojekumja ca anTepHaTUBHUM CLEHapujuma Yy
anpeuujaumje, OZIHOCHO
genpeuujaumje Kypca guHapa y pacnoHy og 10%
anpeuujaumje go 20% penpeumjaumje AuHapa Yy
OoflHOCYy Ha Kopny BanyTta. [pvmeHOmM HaBedeHWUX
cLeHapuja MoKe ce BUAeTH ga bu ce paumo 3a 2022.
roguHy KpeTtao y pacrnoHy oa 44,8% no 53,1%, A0K 61
33 OCHOBHU CLUeHapuo 61o Ha HUBoY oz 47,2%.

3aBUCHOCTH o4

[naBHuM pm3num 3a octBapere CtpaTermje, nopes rope
HaBefeHUX GaKTopa Koju cy KBAHTUGOUKOBAHM, CYy U
CTabUIHOCT MaKpPOeKOHOMCKe cutyaumje y Penybanum
Cpbuju, noTpebe 3a 4OAATHUM 3a4yKMBaAHEM KaKo bu
ce peryiucanv AyroBu Ha ApPYyrMM HUMBOMMA BNacty,
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jaBHOM ceKTopy M PpUHaHCHjcKoMm ceKTopy Penybnuke
Cpbuje 1 akTMBMparse AaTUX rapaHumja.

BaXkHO je HanNOMeHyTM Aa Cmarberby jaBHOr Ayra y
ogHocy Ha BAMN gonpuHOCcK M ageKBaTHA KOHTpoJa
M3gaBakba rapaHumja W yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aumje MHBECTULMOHMX NpOojeKaTa, Koju ce
dUHaHcKpajy n3 KpeguTHUX NNHWja
MYATUAQTEPANIHUX U BunaTepanHUx KpeauTopa.
Moues o4, 2015. rogmHe, rapaHumje ce n3gajy camo 3a
npojekTHe  (MHBECTMLMOHE) 3ajmoBe, OAHOCHO
NPEKNHYTO je M3faBarbe rapaHuuja 3a 3ajmoBe 3a
Tekyhy NIMKBUMAHOCT jaBHUM npeaysehuma, wro je y
npetxogHe  Tpu roguHe  CMamWIo  CTakbe
rapaHTOBaHOr jaBHOTr Ayra.

[lyropoyHu cTpaTelKn OKBUP 3a ynpaB/batbe
jaBHUM gyrom

OCHOBHM CTpaTelkn LM/bEBU KOjUma je noTpebHo
TEXUTU Y HAPEeAHOM Lyropo4HOM NEPUOAY, Kako 6u
ce MUHUMU3UPANU pusnum noseharba 3a4yKeHOCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAtba jaBHOT Ayra Cy:

" na yyewhe Ayra AeHOMMHOBAHOr Yy AMHapumMa
M3HOCKM Hajmare 25% yKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeatby poK;

= na yyewhe Ayra AEHOMWHOBAHOr y eBpuMma Y
jaBHOM Ayry m3Hocu Hajmarbe 60% Ayra y WHO-
BanyTn, YKmydyjyhu 6yayha 3agyuBawba W
TpaHcaKkuuje;

=" na yyewhe payra ca BapujabunHom KamaTHOM
cTonom usHocu ucnog, 20% y cpefrbOPOYHOM
WHTEpBany;

= 1a MPOCEYHO Bpeme A0 NPOMEeHe KamaTHe cTone
(ATR) byae ogp:kaBaHO Ha HMBOY 04 MUHUMYM 4,5
roamMHa, y CKnagy ca rope HaBeAeHOM Mepom
nocteneHor cmarmBarba yyewha ayra ca
BapMjabUAHUM KaMaTHMM CTONAMa;
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= @ NpoceyHa noHAepucaHa KamaTHa ctona (WAIR)
Ha YHYTpalltby jaBHW Ayr He npenasu 6,00%;

= na yyewhe KpaTKopoyHor ayra (4uje je gocnehe go
rogvHy gaHa) usHocu o 15% yKynHor jaBHor ayra;

=" na npocedyHo Bpeme Ao gocneha  (ATM)
yHyTpawmer agyra byae Ha HUMBOY Of, Hajmarbe 4
roAMHe Ha cpeatby PoK;

= fa ce npoce4yHo Bpeme Ao gocneha (ATM) cnosbHor
Ayra oaprkasa Ha HMBoy o 6 + 0,5 roagnHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU3OHTY.

KpeTtare npuHoca Ao gocneha AMHaPCKUX
,6€HUMapK” emucHja HA CEKyHAAPHOM TproBamwy, %
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Mepe 3a yHanpehewe TpXKuWTa AUHAPCKUX
XapTuja opg, BpeaHoOCTU y nepuogy 2019-2022.
roguHe

TpXKuwWwTe ApKaBHUX XapTuja of BPeaHOCTH, Y
nepuoay og 2012. rognHe ao asrycta 2019. rogute,
KapaKTepulle WUCNyHaBakbe 3aupTaHUX CTPATeLUKUX
LuM/beBa, MNPBEHCTBEHO Yy noriedy WHCTPyMeHaTa
dVHaHCUparba, Kao My pas3Bojy M ofpiKaBaky
cTabunHoctn gueepcudurKoBaHe H6ase MHBeCTUTOpA.
Mpenackom ca KpaTKOPOUYHMX M3BOPA PUHAHCMpPaHba
Koju ce Be3syjy 3a nepuog go 2010. rogumHe, Ha
cpefropoyHe " AyropouHe WHCTPYMEHTe
drHaHCUpakba, Y3 KOHCTAHTHO CMakbere TPOLUKOBA
3a4y)KMBama, YTMYe Cce Ha CMakbere pu3sMKa
peduHaHcMpatrba, Kao jegHor o4 NPUMapHUX puUsnKa
y npouecy ynpaB/bakba jaBHMM gyrom. Ha kpajy 2013.
roavHe yyewhe LYrOpOYHUX OVHAPCKNX
MHCTPYMEHATa MO OPUIMHANHOj POYHOCTU O TPU U
BULWE roanHa naHocmno je 38,3% y ctakby AMHAPCKUX
XapTuja o4 BpeAHOCTU, AO0K je Ha Kpajy asrycTta 2019.
rognHe nsHocmno 98,5%.

TpaHcnapeHTHOCT y pagy W u3BelwTaBaky, Kao U
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoAHOM TPXKULWITY Kanutana,
yTM4e Ha MHOOpPMMCAHOCT, a TUMEe U Ha
3aMHTEPeCcOBaAHOCT Hepe3uaeHaTa A3 WHBECTUpajy
Kanutan y AyKHUYKE WHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y
OpXXaBHe  OMHApCKe  OyropovyHe  xapTuje  of,
BPeAHOCTW, YMMe ce OCTBapyje pacT ctabusiHe 6ase
MHBecTMTOpa. Ycnen — ycnewHe — peanuv3auuje
,0eHUMapK” emucuja Tokom 2014. n 2015. roguHe, ca
MCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHO TOKom 2016. roanHe.
Y o¢ebpyapy v jyny 2016. roavHe emuTOBaHe cy
,0eHUMapK”’  Tporogmwka UM CeaAMOroAuilma
obBe3Huua 0buma emucuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emMuUTOBaHA je TPOroAulkba
,0eHUMapK” obBe3HMLLa 06UMa emucHje Y U3HOCY Of,
110,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2018.
roguHe emuToBaHe cy ,6eHumapK” neTorogumiitba u
JeceToroauwra obsesHMua obuma emucuje no
110,0 mnpa auHapa. Y jaHyapy 2019. roauHe
emuToBaHe cy ,6eHumapk”  Tporoamwra U
ceagmoroauta ob6sesHnua obuma emmcunje 100,0 n
150,0 mnpa guHapa, pecnekTMsHo. Y NpBMX OcCam
meceumn 2019. roauHe peanunsoBaHo je oko 80%
obvma emucuje ceamoroguuirbe  ,6eHUMapK”
o6Be3HMLEe, Ca KYNMOHCKOM CTOMOM Yy M3Hocy oZ 4,50%
M OCTBApPEHOM CTOMOM MpUHOCa y usHocy of 3,50%,
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Ha ayKuuju oapxaHoj y asrycty 2019. roauHe . OBum
emMucujama 3HaTHO je nosehaH obum cekyHAapHOr
TProBakba OBMX MHCTPyMeHaTa LITO je AOMPUHENo U
naZly M3BpLIHMX CTOMa NMPUHOCA Ha peoTBapakbUMa
NOMEHYyTUX  emucuja. ,beHumapk” emucujama
nosehaHo je u ydyewhe CcTPaHUX UHBECTUTOpa Yy
OVHApPCKUM XapTujama o4, BPeHOCTH, Koje je Ha Kpajy
asrycta 2019. roauHe nsHocuno 31,3%. J.P. Morgan
npatM passBoj W peanusauunjy ceamoroguvilme
»,0eHUMapK” obBe3HuLEe, eMUTOBaHe y jaHyapy 2019.
roguvHe, Koja je nmoTeHUWjasiHA 3a yK/bydyere y J.P.
Morgan nHgexc.

Y uu/by pasber pasBoja  CeKYHOAPHOr  TPXMULWITA
APXKaBHUX XapTuja og, BpegHoctn og 12. HoBembpa
2015. rognHe omoryheHo je TproBakbe AyropOYHUM
Op’KaBHUM XapTujama of, BpeaHOCTM Ha beorpasackoj
6ep3un. Y nepuoay 3a Koju ce goHocu oBa CTpaTteruja
ouyekyje ce yHanpeherbe edMKacHOCTM MpUMapHOr
TPXKULITA KPO3 KOHUENT MPUMAPHUX Aunepa, Kao
MexaHM3Ma npojaje  APXKaBHWX  XapTuja of
BPeAHOCTM  KOju Yy AYXEeM  pOKy,
LOMPUHOCK CMatbey TPOLLKOBA 3a4YXUBaka, Kao 1
CMatbery pu3MKa peduHaHcuparba. YBohere
cucTema npozaje AprKaBHUX XapTuja o4, BpeHOCTM Ha
Aomahem GMHAHCUJCKOM TPXKULLTY MPEKO NPUMaPHUX

AOVNPEKTHO,

avnepa, npyska [obpy ocHosy 3a yHanpehere
TPXUWHE edUKACHOCTM  CEeKyHAAPHOr  TPXKMLITA
OPXaBHUX  XxapTuja o4 BpegHocTu. Passojem

CeKyHOapHOr TpXKMLWTa, BpemeHom he ce ycnoctasuTu
KOHLUENT TpXWUWHe eduKacHoCcTM Yy  npouecy
BpeAHOBakba [APXKaBHUX XapTuja Of BPELHOCTU.

YBohewem ,6eHumapk” emucuja  obsesHuua
ocTBapeH je nosuTMBaH edekaT Ha 06um K
KOHTUHYMTET CEeKyHZApHOr TproBakba, Kao M Ha

yHanpeherwe TpKuWwHe edUKACHOCTM Y MOCTYMKy
npoaaje ApKaBHUX XapTuja Ha NPMMaPHOM TPXKULUTY.

Kao Bogehe dakTOpe Koju yTMUy Ha KpuBY NMpUHOCa
OpP’KaBHUX XapTuja of BpeaHOCTM noTpebHo je
n3aBOjUTU UCKANHU pe3ynTaT, OYEeKMBaHy CTony
uHdnaumje n aAesu3HM Kypc. Kao nocebHy rpyny
¢dakTopa noTpebHO je M3ABOjUTM MAKPOEKOHOMCKA
KpeTarba W OYeKMBakba, Kao W MNpPOMeHe Ha
MmehyHapogHOM GUHAHCUMJCKOM TPXKULITY, Koje ce
pedbnekTyjy Ha npemujy pu3mnKa semsbe.

Ha Kpajy 2012. roamHe npocevyHa pOYHOCT AMHAPCKNX
XapTuja opf, BpeAHOCTU M3Hocuna je 394 paHa (1,1
roguHy), Ha Kpajy 2013. roamHe 469 pgaHa (1,3
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rogpuHe 645 paHa (1,8
rognHe 749 paHa (2,1

roavHe), Ha Kpajy 2014.
rogvHy), Ha kpajy 2015.
roguHy), Ha Kpajy 2016. roguHe 789 paHa (2,2
roguHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
roguvHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 pgaHa (3,3
roguMHe), ook je Ha gaH 31. asrycta 2019. roauHe
nsHocuna 1.433 paHa (3,9 rogmHa). Passoj gomaher
TPXKULWTA APMKABHUX XapTuja of, BpeaHocTn buhe opg,
cTpaHe Penybavke Cpbuje notnomorHyt cnegehum
Mmepama:

YK/byuMBatbeM [AP’KABHUX XapTuja o4 BpPeaHOCTU
OEHOMMHOBaHUX Yy aomahoj BanyTM y Heku of
rnobanHux MHAEKCa ApKaBHUX 06BE3HMLA 3emasba Y
ycnoHy (Local Currency Government Bond Emerging
Market Index). Yk/byunBarbe o6BesHuua Penybavke
Cpbuje y HeKn og, rnobanHMX MHAOEKCa 3Ha4ajHo 6u
nosehasno 6asy uWHBecTMUTOpa UM  MOCMELWWUNo
CEeKYHOAPHO TproBakbe, WTO 6U JOMNPUHENO Aa/bem
CMatberby TPOLUKOBA 3afyKMBakba MyTem emucuja
ONHAPCKUX AP¥KABHUX XapTuja 04 BPeaHOCTH;

Y uumby Kpeuparba wro sehe 6ase mHBecTUTOpa M
pasBOja  CeKyHAApHOr  TPXMWLWTa  XapTuja  of
BPEAHOCTM eMWUTOBaHMX Ha Jomahem TpXRUWTY,
KpeupaH je jeAHaK Nopeckn TpeTmaH gomahux u
CTPaHUX WHBecTUTOpa Kpajem 2011. roguHe, mn y
HapegHom nepuogy Texuhe ce yKnakbakby CBUX
€BEeHTyanHWx npenpeka 3a cnobopaH nNpPoOTOK
Kanutana. Y TOKy cy npunpeme npaBHUX U TEXHUYKNX
OKBMpPa pJa ce omoryhu KAMPUHT W canguparbe
TpaHcaKkumja ca gomahum xapTvjama of, BPeAHOCTU
npeko mehyHapoAHOT KANMPUHT CUCTEMA;

Y HapeaHom nepuoay paguhe ce akTMBHO Ha yBohery
cucTeMa nNpUMapHUX gunepa. Haume, 3akoHom o
M3MeHaMa W JonyHama 3aKoHa O jaBHOM Ayry w3
aeuembpa 2018. roguHe, npeasuheHo je yBohere
npMMapHuX Aunepa Ha Aomahe TpKuwTe KanuTana
Kao NOACTMLAj IMKBUAHOCTU CEKYHAAPHOT TPXKMULITA
APKaBHUX XapTuja o4, BPeLHOCTU U CMakbere PU3MKa
pedunHaHcKparba ayra. HaBegeHUm nsmeHama 3akoHa
npegsuha ce u dUHaAHCUjCKUM
AepvBaTMMa Kojum bu ce ob6aBsbane TpaHcakumje paau
ynpaB/batba PU3MKOM, YK/bydyjyhu U cmatbmBarbe Uan
eIMMMHUCabe PU3MKA O NPOMEHE Kypca, KaMaTHUX
CTOMa Kao M ApYyrux pusmKa.

nocnosame
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IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHM peo oBe peBuampaHe OPuckanHe cTtpaternje umHe [Mpunor 1 — [lpojeKumja OCHOBHMX
MaKPOEKOHOMCKUX MHAMKATopa v Mpunor 2 — ®uckanHm okeup onwTe agp>kase y 2020. roanHU, KOjU Cy OALWTaMMNAHK
y3 0By peBuanpaHy ®PuckanHy cTparterujy.

OBy peBnampaHy ®PuckanHy ctpaTernjy 4octaButn og60opy HapoaHe CKynwTUHe HagnexxHoOM 3a GUHaHcuje,
penybanyku ByleT n KOHTPOY TPOLLEHA jaBHUX cpeAcTaBa U MuHKCTapcTBy PUHaAHCK]a.

OBy peBuaupaHy PuckanHy ctpaTerujy objasutu y ,CnyxkbeHom rnacHuKy Penybnvke Cpbuje” v Ha
WHTEPHET cTpaHMUM MuHucTapcTBa pUHaHCK]a.

05 bpo;j:
Y beorpaay, 31. oktobpa 2019. roamHe
BNALOA
NPEAOCEAHUK

AHa bpHabuh
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Mpwunor 1 — MpojeKumja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2019 2020 2021 2022
Crona peanHor pacta BAM, % 3,5 4,0 4,0 4,0
ffmnn‘;;egmg';‘a;pmw””m teHama 5.417 5.827 6.264 6.740
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE NMPOMEHE Y CTaJIHUM LieHama
JInyHa noTpowma 3,5 3,9 3,6 3,7
[p*KaBHa NoTpoLWHa 4,1 1,5 1,3 0,4
MHBecTMuMje y GUKCHM KanuTan 8,8 6,4 5,4 5,7
MpomeHa 3anmxa kao % bAM 0,0 0,0 0,0 0,0
M3B03 pobe u ycnyra 8,6 8,1 8,4 8,4
YB03 pobe 1 ycnyra 9,6 7,4 7,1 7,2
JonpuHoc pacty B[, NpoLeHTHU NoeHun
[Jomaha Tpaxkrba 5,0 44 4,0 4,0
MHBeCTMUMOHA NOTPOLWHaA 1,9 1,5 1,3 1,4
JInyHa noTpowma 2,4 2,7 2,5 2,5
[p*KaBHa NOTpOLWHA 0,7 0,3 0,2 0,1
MpomeHa y 3anmMxama 0,0 0,0 0,0 0,0
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra -1,5 -0,4 0,0 0,0
PacT 6pyTo Ao4aTe BpeaHOCTU AenatHocTH, %
MNossonpuspesa 0,0 -2,8 0,7 0,6
MHaycTpnja 0,3 4,3 4,7 4,9
[paheBnHapcTBO 18,4 9,1 6,5 6,0
Ycnyre 3,9 4,3 4,1 4,0
JonpuHoc pacty B, NpOueHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,0 -0,2 0,0 0,0
NHaycTpmja 0,1 0,9 1,0 1,1
IpaheBMHapcTBO 0,8 0,4 0,3 0,3
Ycnyre 2,0 2,2 2,1 2,1
HeTo nopesu 0,6 0,6 0,6 0,5
KpeTtame ueHa, %
BAN pednatop 3,3 3,4 3,4 3,5
MoTpolwayke ueHe (roguLlby NPocekK) 1,9 2,0 2,2 2,5
KpeTtara y cnosbHom cekTopy, % BAM
Canpo pobHe pazmeHe -13,1 -12,5 -12,2 -11,4
Canpo ycnyra 2,8 2,9 3,2 3,3
Canpo Tekyher padyHa -5,9 -5,3 -5,2 -4,7
DuckaaHn nHamkatopu, % AN
durcKaNHM pe3ynTaT onwTe ApKase -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
KoHconnposaHu npuxoamn 41,4 40,2 39,4 38,7
KoHconmposaHu pacxoam 41,9 40,7 39,9 39,2
BpyTo Ayr cekTopa onwTe ApKaBe 52,9 51,4 50,1 48,3
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Mpwnor 2 — duckanHu okBuMp onwTe apKase y 2020. roanHn*

Jn ,Nytesn
Byuet Penybnuke JeanHuue Fpaosy 1 Cobuje”
OnwTa ApKasa (ykmwyuyjyhu cpeacrtea us NOKanHe onwTHHE AN BojsoguHa Kopnaopn 00CO ®oHa NMNO P®30 HC3 ®doHg COBO
NPOjeKTHMX 3ajMoBa) camoynpase CpbHie” 1.0.0.
1=2+3+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JaBHu npuxoamn 2.340,8 1.264,6 303,2 280,5 22,7 28,4 744,5 524,4 201,3 16,2 2,7
Tekyhu npuxoan 23243 1.249,6 302,2 279,5 22,7 28,4 744,0 524,4 201,3 15,7 2,7
Mopecku npuxoau 2.084,5 1.132,1 227,1 209,6 17,5 0,0 725,2 513,4 194,9 14,5 2,4
Mopes Ha goxoaak 215,8 70,2 145,5 138,4 7,2 0,0
[JonpuHocu 725,2 0,0 725,2 513,4 194,9 14,5 2,4
Mopes Ha fobut 114,4 104,0 10,4 10,4 0,0
naBs 582,0 582,0 0,0 0,0
AKuuse 311,1 311,1 0,0 0,0
Lapuxe 52,0 52,0 0,0 0,0
OcTanv nopecku npuxoam 84,0 12,7 71,2 71,2 0,0
Henopecku npuxoam 239,8 117,5 75,1 69,9 52 28,4 18,8 10,9 6,3 1,2 0,3
[JoHauuje 16,5 15,0 1,0 1,0 0,5 0,5
JaBHu pacxoam 2.369,9 1.012,8 382,9 323,5 59,4 41,4 932,8 626,6 281,1 19,4 5,7
Tekyhu pacxoam 2.090,0 800,9 326,7 269,8 56,8 31,7 930,8 625,9 280,3 19,0 55
Pacxoam 3a 3anocneHe 474,5 260,0 87,6 55,2 32,4 2,0 124,8 3,0 120,3 1,6 0,0
[JlonpuHocuK Ha TepeT nocnoaasua 80,3 44,8 14,7 8,2 6,5 0,3 20,6 0,5 19,7 0,3 0,0
KynosuHa poba u ycnyra 394,7 112,4 120,9 119,0 1,8 27,3 134,2 2,3 127,8 0,9 3,2
OTnnata Kamata 113,6 111,4 2,1 1,9 0,2 0,1 0,0
Cy6BeHumje 114,2 87,5 26,7 18,7 8,0
CouwjanHa nomoh u TpaHchepm 824,8 124,5 52,4 51,7 0,7 648,0 619,0 11,6 15,2 2,2
00 yYeaa neH3uje 594,2 0,0 0,0 594,2 594,2
Octanu Tekyhu pacxoam 87,8 60,4 22,3 15,1 7,2 2,0 3,2 1,1 1,0 1,0 0,1
KanuTanhu pacxoau 260,0 195,6 52,7 50,1 2,5 9,7 2,0 0,7 0,8 0,4 0,1
Heto 6yyeTcke nosajmuue 13,1 9,6 3,5 3,5 0,0
AKTMBMpaHe rapaHumje 6,7 6,7 0,0
ducKkasHM pesyaTaT UCK/b. TpaHchepe -29,0 251,8 -79,7 -43,0 -36,6 -13,0 -188,3 -102,2 -79,9 -3,2 -3,0
TpaHcdepu og, Apyrvx HUBOA BNACTU 354,4 6,5 88,7 52,0 36,7 7,9 251,3 164,0 83,3 1,0 3,0
Byyet Peny6avke 285,0 6,5 88,7 52,0 36,7 7,9 181,9 157,6 22,9 1,0 0,4
pagoBu 1 onwTnHe 0,0 0,0
Al BojsoanHa 0,0 0,0
®dong NNO 61,8 61,8 59,2 2,6
P®30 3,5 3,5 3,5
HC3 4,1 4,1 2,9 1,2
doHg COBO 0,0 0,0
OcTtanu HuBoU 0,0 0,0
TpaHcdepun Apyrum HUBOMMA BAACTH 354,4 278,5 6,5 6,5 0,0 0,0 69,4 61,8 3,5 4,1 0,0
Byuet Penybnunke 6,5 0,0 6,5 6,5 0,0
pagoBu 1 onwTUHE 52,0 52,0 0,0
ATl BojBoaunHa 36,7 36,7 0,0
PoHg NNO 164,0 157,6 6,4 3,5 2,9
P®30 83,3 22,9 60,4 59,2 1,2
HC3 1,0 1,0 0,0
PoHg COBO 3,0 0,4 2,6 2,6
OcTtanv HuBOMU 7,9 7,9 0,0
HeTo TpaHcdhepwm apyrum HUBOMMA BAacT1 0,0 -272,0 82,2 45,5 36,7 7,9 181,9 102,2 79,9 -3,1 3,0
Hepacnopehenu ¢uckanHu npoctop 0,0 0,0 0,0 0,0
®duckanHu pesyntart -29,0 -20,2 2,5 2,5 0,1 -5,1 -6,3 0,0 0,0 -6,3 0,0

Y Tabenu je npukasaH OKBMPHM U3HOC Mpuxoaa u pacxopa y 2020. roanHu Koju je y Behoj mepu 3acHOBaH Ha CTAaTUCTUYKOj METOA0/I0MUjU padyHa jaBHUX GUHAHCKjA HEro Ha payyHoBOACTBeHOj. byayhu na Tokom
6yLieTcKor npoLeca moxe Aohu [0 U3MeHa Y BUCUHU U CTPYKTYPU NOjeAMHMUX KaTeropuja, 0BM U3HOCK HUCY 3aKOHCKM obaBesyjyhu.

* ByLieT je NnpuKasaH 6e3 ConcTBeHUX NPUX0AA MHAMPEKTHUX BYLIETCKUX KOPUCHUKA U U3 HUX GUHAHCUPaHUX pacxoaa, Koju Hucy obyxsaheHu MHOOPMaLMOHMM cUCTEMOM M3BpPLUEHA BylieTa.



