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.  MAKPOEKOHOMCKHU OKBHWP 3A IEPHO/] O] 2018. JI0
2020. TOJIMHE

1. Onmru OKBHUPp W TIJVJIaBHHM ILIHW/bEBHU KW CMEpPHHUHLE EKOHOMCKeE

ITOJINTHUKE
Ouygarse puckaiHe cma6uaHOCMU y3 nodpwKy pacmy

Peny6sinka Cp6uja ychnemlHo NPUBOAU Kpajy cHpoBohewme TpOroJulimer mnporpama
duckaiHe KOHcoMalMje Kpo3 ApaHKMaH U3 MPeJoCTPOXKHOCTU ca MehyHapoJHUM MOHETapHUM
dongoM (y naeem Tekcty: MM®). Ha kpajy 2014. roguHe AedUIUT CEKTOpa ApKaBe U3HOCHO je 6,6%
opyTo gomaher npousBoja (y gasbeM tekcty: B/II), 1ok je nyr cekTopa ApxaBe usHocuo 71,8% BT
ca pactyhuM tpenzaomM. [Ipes HaMa cy 6uJa ABa NyTa, jelaH je BOAHUO Y MOTIYHY JeCTabuau3anujy
jaBHUX PUHAHCHja U KPU3Y jaBHOT AyTra, JOK je APYTHU NoApa3yMeBao NPpUMeEHY TEIIKHUX ald HYKHUX
Mepa 3a 03/paBJ/bembe Ap:KaBHUX GUHAHCH]a.

[locTUTHYTH pe3yaTaTH y clpoBohewy mnporpama Cy HUMIOpPecMBHU. [IpBOGUTHU IUJb
MOTPEOHOT CTPYKTYPHOT NMpuiarohaBama ¢uckaaHor pesyararta of 4% B/I1 je 3HavajHO mpemaiieH.
Y npeTxo/iHe TpH roJlUHEe OCTBAPEHO je TpajHOo moboJblarke pe3ysaTraTa o oko 6% B/II1. JaBHuU ayT je
on 2016. roavHe Ha CUJIA3HOj NYTamH{, LITO je NMOCTUTHYTO TOJAMHY JaHa paHHje Hero ILITO je
npeaBubheHO nporpamMom.

[IpyopuTeT y HapeLHOM CpPeJHOPOYHOM IEepUOAYy je ouyBame AOCTUrHyha y ¢uCKanaHOj
06J1aCTH KOja Cy MOCTUTHYTa y3 BeJIMKe Halope, y3 NOJPIIKYy MHUIMjaTUBaMa Koje 6Uu Tpebaso Ja
MO/ICTAaKHY PAcT, Kao IITO je moBehamwe jaBHUX MHBECTHLIMjA U CMamberme NopecKkor onTepehema 3a
pPaJiHMKe ca HUCKUM HUBOOM JIOXOTKa.

MaKpoeKoHOMCKU 00picu8 u UHK/y3Uu8aH pacm npuspede

Mepe yMepeHe ¢uckaiHe pesakcalyje fesoBahe Ha Ba KoJioceka. PacrepeheweM npuBpese,
Kpo3 noBehare HeONIOPE3UBOT Zieia 3apajia, MOACTHYE Ce PACT U OTBapake HOBUX PAJIHUX MECTA, 0K
ce Kpo3 pacT NeH3uja U IJIaTa y JeJly jaBHOT CeKTOopa jaya KynoBHa Moh foMahMHCTaBa U CTUMYJIUILIE
YHyTpalliiha Tpaxkiba. CTabu/IaH NPUINB CTPAaHUX JUPEKTHUX HHBecTUHja (Y AasbeM TekcTy: CAN) y3
NOJPIIKY MHOBALlUOHHUM aKTHBHOCTHMA jOIU jeZiHA je MOTIOpPA OAPXKUBOM pacTy, oK cy pedopma
06pa3oBHOT CUCTEMA, MOJAPLIKA COLHUjaTHOM MpeAy3eTHUIITBY, POAHO PaBHONPABHO GylleTUPatbe U
noJiM3albe MUHUMaJHE LieHe pajJla caMo HeKe 0J, Mepa Koje TpeGa Aa oGe3belle MHKJIY3UBaH U
NpaBUYHO AUCTPUGYHUPAH PACT ca KpajibUM ePeKTOM Ha CMakbethe CHPOMallITBa.

Kpenpamwe MaKpoeKOHOMCKe MOJUTHKE QOKYyCHPAHO je Ha U3rpajiby MHCTUTYLHOHAIHOT
OKBHpA U OTKJIakake Gapujepa pacTy. YCIeUHo ClipoBeJieHe aKTUBHOCTH Y NPETXOAHOM IEePUOLY
orjieJajy ce y mnoausamy ePUKACHOCTH JApXKaBHe aJMUHHCTpanuje, yHamnpehewy 3aKOHCKUX
JIETUC/IATUBa, Behoj GpIeKCHOUIHOCTH TPXKHUINTA pajia, MoGO/bIIAHO] eKCTEPHO] MO3ULUjU 3EMJbE,
pacty npusuBa C/IV 1 KOHKpeTHOj MOAPLILY PaCTy CeKTOpa MaJIUX U cpebuX npeyseha.
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K/pyyHe mpeTIiocTaBKe 3a OCTBapuBame NpeABHDEHOr cpefrOpOYHOr CIieHapuja OCTajy
odyBame QHCKaJHe CTAOUJIHOCTH, HACTABaK PECTPYKTypHpama npuspese (moce6HO y Jiesly jaBHOT
CeKTopa), Jlabe YHanpebherwe IOCJOBHOI OKpYy)Kema, IIHpelme U MOJepHHU3aluja MPOU3BOJHUX
KalalTeTa, Npe CBera y CeKTOpy pasMeH/bUBUX Jo00apa, Kao U OJp:KaBakbe KOHTUHYHUTEeTa y
npubamxkaBamwy EBporickoj yHuju (v sasbeM Tekcty: EY).

IIpoyec npucmynarea EY

[Ipouec eBpouHTerpauuja mnopej ycCIOCTaB/bakbha UHCTUTYLMOHAJHOI OKBUpA U jadyama
aJIMMHUCTPAaTUBHUX KallallUTeTa, KOju Tpeba Jja ob6e3besie U rapaHTyjy AeMOKpPaTHjy U BJAaJaBUHY
mpaBa, MOJpasyMeBa U Kpeupawe CTAOUJIHOT MAKpPOEKOHOMCKOT OKpPYXXeHa, pa3BOj TPIKUIIHE
eKOHOMMje U jayare mheHe CIOCOOHOCTH Jia OATr0BOpH M3a30BUMa KoHKypeHnuje y EY. CTpaTelka
nocBeheHocT Byiazie Ka MoCcTU3aby NYHONPABHOT WiaHCTBa ¥ EY, kao ¥ HanpeJjak y ocTBapemy 0BOT
L1/ba, BepUPUKOBAH je 0OTBapawkeM HOBUX IperoBapavykux norJjansba TokoM 2017. roguHe. [loueTkoM
rofijiHe OTBOpeHO je norJassbe 20 - [Ipely3eTHUIITBO U UHAYCTPHUjCKA MTOJUTHKA U NOTJIaBbe 26 —
O6pasoBake U KYyJITypa, Koje je mpuBpeMeHo 3aTBopeHo. CpeguHoM 2017. roavHe OTBOPEHA Cy
norsasJsba 7 — [IpaBo MHTeJIeKTyaJ/iHe CBOjUHe U norsasJsbe 29 — llapyuHcka yHuja. Jlo kpaja oBe rogruHe
o4YeKyje ce oTBapame joul TpU MorJassba. PejoBaH MOJUTHUYKHA U €KOHOMCKH [iHjaJIor O OTBOPEHUM
nuTakbuMa u3 CrnopasyMa 0 CcTabuau3aldju U NpuapyxKuBawy (y gasbeM Tekcty: CCII) uameby
EBponckux 3ajefHuLa M BbUXOBUX ApiKaBa 4aHUI, ca jefHe cTpaHe, U Peny6uinke Cpbuje ca apyre
CTpaHe, ycBajawe [Iporpama ekoHoMckux pedopmu 3a nepuog 2017-2019. ropune, I[Iporpama
pebopMH NOJHUTHKE 3alOLL/baBakba M COLUjaJHE NOJMTHKE, 3aTUM peBHAMpaHor HamumoHasHOr
nporpaMa 3a ycBajale NpaBHUX TeKoBHHa EBpomcke yHuje, cnipoBobeme I[Iporpama pedopme
ynpaB/bama jaBHUM ¢JuHaHcHjamMa 3a nepuon 2016-2020. roauHe, yckiaahupamwe pomaher
3aKOHOJ|aBCTBa, Kao U JOHOLIeHe ONUITUX M CEKTOPCKHUX HAlMOHAJHUX Pa3BOjHUX CTpaTeruja,
yK/bYy4Yyjyhu U OBy cTpaTerujy, uMajy 3a 1jub ga Peny6svka Cp6uja y mTo KpaheM poKy HMCIYyHHU
eKOHOMCKe NpeJlyc/0Be YIaHCTBA 3alpTaHe y acquis communautaire.

Bsaada he akmugHuM Mepama y HapedHOM mpozoduuirtbeM nepuody Hacmasumu yHanpeherbe
nocsnoeHoz améujenma. IlocmueHyma duckaaHa cmabuaHocm o6e3b6ehyje noboswarbe Cc8UX
MAKpPOEKOHOMCKUX hepdopmaHcu. [lyzopouHy odpycugocm pacma mpeba dodamHo da hodprce
KOMNJ/eKCHU U caeobyxeamHuu pegopmcku npoyecu, kKoje he Baada Hacmasumu da cnpogodu, kako 6u ce
omk/a0HuUe nocmojehe 6apujepe u pusuyu. Tume ce cmumyauuwle npusamHa uHuyujamuea, 6ydu
npedyzemHuwmeo U UHOBAMUBHOCM U agupMuwle passoj 3dCHOBAH HA 3HAMY U MEXHOJA0WKOM
Hanpemky, wmo he y Kpajrwoj AuHUju donpuHemu omeapdrty HOB8UX PAJHUX Mecma U CMAarbery
He3anoc/1eHocmu.
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2. [IpouieHe MehyHapoAHOT EKOHOMCKOT OKpYyKeka

I'no6aaHu eKOHOMCKU onopaeak je y6p3aH 00 nodyemka 200uHe, d npoyeHe pacma
paseujeHux 3emas/ba U 3emasba y YCNoHy pesudupaHe cy Hasuuwle, ycjied pacma
uHeecmuyuja, y6p3ara ceemcke mp208uUHe, KAo U no6obularka noeepersa
npuepedHuka u nompouia4ya. HeyjednHaueHocm ocmaje jedHa 00 21a8HUX
Kapakmepucmuka 2/106a1H02 pacma, Kako mMehy pe2uoHuma, mako u yHymap 3ema ba
uzmeby pazaudumux cmpamyma nonyaayuje. Ca dpyze cmpaHe, npucymHa je
Hecma6uaHocm HA (BUHAHCUjCKUM mpXcuwmuma, a uHdaayuja je u dasee ucnod
3aypmaHux 2paruya. Ca mumy ee3u nompe6Hda je jacHa eKOHOMCKa noaumuka koja he
ocu2ypamu onopasak Ha dyxcu pokK. Y pa3eujeHum 3eM/bamd HeonxodHe cy noaumuke
Koje he yop3amu pacm nomenyujaanoz B/II, dok je y 3em/sama y ycnoHy o0 npecydHe
8aj’icHOcmMu nob6o/ewarke nNoc/08HO2 am6ujeHma u UHMeEH3UuesUuparse uUHeecmuyuja.
HajasweHa nocmenena Hopmaauzayuja MoHemapHe nosiumuke Cage3Hux pesepeu CA/J]
(v dawem mekcmy: PE/) moeaa 6u da ce odpa3u HA NpomMeHy napumema c8emcKux
ea/1lyma u HuUgoe jagHoz dy2a 3emaseay ycnoHy. I106a1Hu onopaeak npaheH je pacmom
YyeHa npumapHux npou3eoda 00 no4yemka 200uHe, npe ceeza MemaJjaa u Hagme, a
KUX08a cmabéuiauzayuja ce ouekyje kpajem 2018. coduHe. Pacm y e8po 30HU je y6p3aH,
JdoK je pe2uoH yenmpasaHe u ucmo4He Eepone y ys3aa3Hoj gpa3u yukayca. Pacm
Hajea)dCHUjuxX U36803HUX MpXcuwma daje 3amajay pacmy y pe2uoHy, aau cy oee
eKoOHOMUje u dasbe paruse Ha NpoMeHe HaA (PUHAHCUjJCKOM mpicuwmy, ycied sucoke
3adysceHocmu npuepede u cmaHoeHuwmea. Peny6auxka Cp6uja je no6Gobuwarsem
MAKPOEKOHOMCKO2 am6ujeHma U OmMK/AAHaArkeM CNo/bHUX U YHYMpauwrux
HepasHomedica nogehasna omnopHocm Ha eKcmepHe uiokoge, dOK pacm y e8po 30HU
deJlyje cmumy/1amueHO HA Kpemarse npuepedHe U U3803He AKMUS8HOCMU.

MakpoekoHomcKke npoyeHe MehyHapodHo2 MmoHemapHoz hoHAa

Y6p3amwe rjio6ajHe e€KOHOMCKE aKTMBHOCTH y JApyroj mosoBuHM 2016. roauHe
HacTaB/beHO je U TOKOM 2017. roaguHe Kao pe3yJ/ITaT jayama IJio6ajHe TpaXkKme, ycjaes pacra
WHBECTHIMOHEe AaKTHUBHOCTH, NPOHM3BOJMe NpepahUuBavyKor ceKTopa M 0O6GHMMa TProBHHeE.
[lojayaHa aKTUBHOCT MpepahBaUKOT CEKTOPA OTPesesnIa je PacT LieHa IpUMapHUX IPOU3BOAA, Ipe
cBera MeTtaJa. PecTpukiyje y NpousBo 1 yBeseHe o cTpaHe OpraHusalyje 3eMa/ba U3BO3HUKA
HadTe (y fameM TekcTy: OIEK) ycnoBuie cy pacT njeHa HadpTe Ha Meh)yHapOJHOM TPXKHUIITY, AOK Cy
KyMyJIMpaHe 3aJiixe y NPOTeKJ0M NepUuoay JieJioBajie Ha LieHe y CYPOTHOM npaBny. CUTyalyja Ha
OUHAHCHjCKUM TPXUIITHUMA je U JlaJbe BOJIATHJIHA, MaJila y3 3HA4YajHO HMXKe PHU3WKe HEro y
NpeTXo/JHOM Nepuosy. MoHeTapHa noJuTHKA Kojy cnipoBose PE/] u EBponcka neHTpanHa 6aHka (y
JameM TekcTy: EIIB) je y HeKy pyKy fuBepreHTHa, Aok ce y CA/l rpagyenHo noBehaBa pedepeHTHA
KaMaTHa CTOIa, Y eBpO 30HM je HajaB/beHO NPOAYXkeke Mepa KBaHTUTaTUBHE peJlakcalyje, JoAylle y
MameM 06UMy off Aocajammer. O moyeTka roZuHe npuBpeHa akTUBHOCT y CA/ je 6s1aro y6p3aHa,
ycje[, pacTa JoMahe Tpakibe, a OllOpaBaK je MOJpXaH U PacTOM LieHa HeKpeTHHWHA M HacTaBKOM
MO3UTHBHUX TPEH/I0BA Ha TPXKHULITY pajia, 0K je HeTO MU3B03 J]Jao HeraTUBaH JONPUHOC pacTy. [lomaha
TpaXkia je y yJI031 IJIaBHOT ITIOKpeTaya ONopaBKa M Yy eBpO 30HHU KOjH je IIHPOKO AMCIIep30BaH KaKo
reorpadcKy Tako u 1o cektopuma. MHdranuja ce ybp3aga, a cTona He3aroc/JeHOCTH je HajHUKa joLI
oz Maja 2009. roguHe. Buiia neHa HadTe, No6oJbllIakhe NOCAOBHOT OKPYKekba U 1aJ; KaMaTHUX CTOIa
MO3UTHUBHO CY Ce 0/Ipa3UJ/IM Ha UHBECTUIIMOHY aKTUBHOCT y Pycujy, ITO je y3 HacTaBak pacTa U3B03a
pe3syartupasio pacrom B/II1 ox 0,5% Mr. y mpBoM, oHOCHO 2,5% MT. y ApyroM kBapTany 2017. roauHe.
UctoBpeMeHo, npuBpea Kune Gesnexxu Behe cTome pacta ofi paHuje oueKMBaHUX. UHTeH3UBUpame
KaluTaJHUX MHBECTULHja yTULal0 je Ha pacT B/IIl ca pacxofHe cTpaHe, [JOK je HA CTPaHU MOHYyJe
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[JIaBHU TOKpeTad npepabuBauka uHAycTpuja. Beha pomaha Tpakmwa yTulana je Ha T106aHO
nosehamwe LieHa NpUMapHUX NIPOU3BO/a, UITO je yca0BUI0 Behu pacT yBo3a of, pacTa M3B0o3a KoOjU je
610 NOJICTAaKHYT AeNpeLujalujoM jyaHa. PacT 3eMasba y ycroHy TokoM 2016. roauHe 610 je ycnopeH,
mpe cBera ycjesJ HHUCKUX I[[eHa NPUMapHUX NPOM3BOJA aju W HHU3a crneuududHux ¢axTropa
KapaKTepUCTUYHUX 3a CBaKy IpUBpey N0jeJUHAYHO.

Ta6esia 1. MehyHapoAHO OKPYKEHE — MAKPOEKOHOMCKH NMOKa3aTe/bH

2016 2017 2018 2019

Peasnm pact 6pyTto gomaher npousBogal, %

CBeT yKyIniHO 3,2 3,6 3,7 3,7

Pa3BujeHe eKOHOMMUje 1,7 2,2 2,0 1,8

EBpo 30Ha 1,8 2,1 1,9 1,7

CAA 1,5 2,2 2,3 1,9

Pycuja -0,2 1,8 1,6 1,5

3eM/be y yCIOHY 4,3 4,6 4,9 5,0
Pact cBeTcKe TprosuHe, % 2,4 4,2 4,0 3,9
Crona He3anocjaeHocTH, %

EBpo 30Ha 10,0 9,2 8,7 8,3

CAJ 4,9 4,4 4,1 4,2
IloTpomayke neHe, Npocek nepuoja, %

EBpo 30Ha 0,2 1,5 1,4 1,7

Pa3BHjeHe eKOHOMUje 0,8 1,7 1,7 2,1

3eM/be y yCIIOHY 4,3 4,2 4,4 4,1
JleBU3HHU Kypc, eBpo/Aoap, Kpaj nepuoaa 1,1 1,1 1,2 /
LleHe )XuTapuIa, y A0J1apuMa, roJullimbe IpoMeHe? -11,8 2,7 8,6 5,6
LleHe meTaJsa, y J0/1apuMa, roAMLIbE IpOMeHe3 -5,4 20,6 1,4 -1,0
Ilena pyae reoxba, y sos1apumat 58,6 71,7 62,0 57,1
Ilene HadTe, y Jo1apuMa, rogULIKb€e IpoMeHe, % -15,7 17,4 -0,2 0,7

UsBop: MM®, World Economic Outlook, okTo6ap 2017.

IIpema okTOo6apckuM npojeknujama MM® nporHo3supad je rio6aaHu pact oj 3,6% y
2017. roguHu, ogHocHO 1o 3,7% y 2018. u 2019. roAuHH, IITO je MOGO/bIIAKE NMPETXOAHUX
ouyeKkHMBama. Pact he 6UTH pe3y/TaT UMKJIMYHOI ONOPaBKa WHBECTHUIMOHE aKTHBHOCTH, noBehama
o6uMa NpoU3BOJibe INpepahUBayKOr ceKTopa U ybOp3ama rJ0b6ajlHe TProBuHe, IWITO he OGUTHU
NOZP>KaHO ONIOPAaBKOM IleHa Ha TPXKUIUTY NPpMMapHUX IPOU3BO/a, a TOTBphyje ce Kpo3 3abesierxkeHo
noBehame moBepema NpUBpPeJHUKA U moTpomada. 3a 2017. roauHy pacT pa3BUjeHHX 3eMasba
peBUAMpaAH je HaBUlle, yciae[ Beher pacTta y eBpo 30HY, KaHaju U JanaHy, OK ce y Cpe[ijlbéM POKY
oyeKyje 6/1aro ycrnopaBame pacTa OBUX IpuBpesa ca 2,2% y 2017. Ha 1,8% y 2019. rogunu. Usrneau
3a 3eMJbe y YCIOHY cy 6/1aro no6oJbliaHu. 3HavyajHa peBu3Hja pacta MHAMje HaHMKe KOMIIeH30BaHa
je o4eKMBaHUM CHaXXHUjUM pacTtoM KuHe, Pycuje u bpasuna. [IpojekToBaHo je y6p3ame npuBpesa y
ycnoHy ca 4,6% y 2017.1a 5%y 2019. rogunu. Pact 61 Tpeb6asio fja 6y/ie ypaBHOTEXEH U IPUCYTaH y
BehMHU NpuBpesa CBeTa, a NojeiMHAYHe pellecuje y HEKUM 3eMJbaMa O6uhe mnocaefula UCK/bYIUBO
YHYTpallmbuX NpobieMa HeeKOHOMCKe npupo/e. EBpo 3oHa he y 2017. roguHH pacTH M0 CTONHU OJ
2,1%, (3a 0,2 m.nm. no6oJbLIaHO OYeKHBame y OJJHOCY Ha jyJICKO) MOJp>KaHO pacTOM M3BO3a ycJe[,
jayama rjio6asHe TProBUHE U pacToM JjoMahe Tpakibe ycjeJ, TOBOJbHUX ycl0Ba GUHAHCHpama. PacT
y CA/l je u3Haj MOTEHLHUjaJIHOT MOJ yTHLajeM NMOBObHUX GUHAHCHjCKUX YCI0Ba U BUCOKOT HHUBOA
noBepema nortpoiuaya. Ouekyje ce na he amepuuka npuBpega y nepuoay 2017-2019. roguHe pactu
[0 NMPOCeYHOj roJukoj ctonu of 2,1%. HakoH naja pycke npuspege on 0,2% y 2016. roauny,
ouekyje ce onopaBak y 2017. roguHu U pact oA 1,8%. ['J1aBHU NOKpeTayd pacTa y HapeJHOM IIepUOLY
6uhe nomaha Tpakma, ycJies; MOBO/bHUX MOHETApPHHUX yCJI0BA U jauyarka [MOBepemha Ha TPXKUILTY, ajIH

t CBetcku B/IIl uspauyHar je npema napuTeTy KyrnoBHe MOhH.

2 [leHa xHMTapHIa o6HjeHa Kao NOH/eprcaHy MPoceK IieHa MileHH1le, KYKypysa, coje, IMPHHYA U jeyMa.

3 llena meTasia fo6MjeHa Kao NOHJepUCcaHU NpoceK LieHa 6akpa, alyMUHMjyMa, pyJe rBoxha, kalaja, HUK/Ia, LIMHKa, 0JI0Ba U
ypaHujyMma.

4 lleHa pye reoxba (cagp:xaj reoxxba oz 62%) 3a yBo3 y Kunu, siyka TyaH Jan, y oJ1lapuMa 10 METPHUYKOj TOHH.
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he omopaBak 6UTH HPHUTryIleH OYEKMBAHUM KpeTameM IjeHe HadTe U HENOBOJ/bHOM CTPYKTYpPOM
npUBpese.

TokOM cpeJHOpPOYHOr NepHoja O4YeKyje ce Gsaro yop3amwe uHPuanumje, koja he
NPaTUTU KpeTawme LieHa NpPUMMapHUX NPOM3BOJAa M €HepreHaTa Ha IJIOGA/IHOM TPXKHUIITY.
[IpeaBrba ce yMepeHH pacT LieHa y pa3BUjeHUjUM eKoHOMHUjaMa o 1o 1,7% y 2017. u 2018. roguHy,
ay 3eM/baMa y yCIOHY y6p3ambe, ca4,2% y 2017. Ha 4,4% 2018. rogunu. Opayke OIEK o pecTpukuuju
npousBoAme HadpTe y HOBeMGpy 2016. roguHe u KuHe Jja cMawkbd NPOU3BOAY yIJba CHAXKHO CY
yTUIIAJIe HA PACT IjeHa NPUMapHUX NIPOU3BO/A, 0K Cy KyMyJIMpaHe 3aJIuxe JleJ0Baje y CYIPOTHOM
CMepy U A0BeJie 0 CTabuM3alyje lieHa HadTe Ha BUlleM HUBOY. [IpeMa okTob6apCcKUMM NpojeKkijama
MM®, oyekyje ce ga he neHa HadpTe Tuna Bpents y 2017. roaunu usHocutH 50,3 $/6apeds, mTo je
noBehamwe 0/117,4% y ogHocy Ha 2016. rogvHy, HakoH yera he ce cTabUJIM30BaTH HA TOM HUBOY TOKOM
2018. n 2019. roguHe. Ycies CHaXXHUje UHBECTULMOHE TpaKibe Yy KUHMY, a/lu U CHaXKHUjer pacTa
npepahuBavykor cekTopa oJ, IPBOGHTHO aHTULMIIMPAHOTL, lleHe MeTaJa OeJjiexxe pacT o MovyeTKa
roauHe. [Ipouemwyje ce fa he ce oBakBU TpeHJ,0BU 3a[pKaTH 10 Kpaja roJilHe, n1a he pacT LieHe MeTas1a
y 2017. roqunu usHocutH 20,6% a pyae rBoxkba 22,4%, y3 cTabuin3anujy IjeHa y CpeAbeM POKY.
Tpenp naga nene xkurapuua he 6utu npekunyTty 2017. roguny, ay 2018. roguHu oyekyje ce ybp3ame
pacTta. CTomna Ha TpoMeceyHe eno3uTe JeHOMUHOBaHe Yy eBpuMa ocTahe Ha HUBoOY o/ -0,3%, nok he
Ha LIecTOMeceuHe Jelo3uTe JeHOMUHOBaHe y JojapyuMa u3HocuTH 1,4% u 1,9%, pecieKTUBHO.

Ellb HacTraB/ba cnpoBohewme mnporpaMa KBAaHTHUTATUBHOT NONYIITakma KYNOBHHOM
aKTHBe y U3HOCY 0/, 60 MJipA eBpa Mece4yHO A0 Kpaja 2017. roauHe. HajaB/beHa je moryhHocT
npoJay»xemwa oBe Mepe M TOKkoM 2018. roauHe ca uubeM NpHGIMKaBakha UHPIaLUje 3apTaHOM
Iu/bYy.6 UctoBpeMeHo, pedepeHTHa KaMaTHA CTOMNA OCTaje HA peKopJHO HHcKOM HUBOY ox 0,00%,
oznHocHO -0,40% Ha feno3uTte 6aHaka, a CaBet ryBepHepa ELLB ouekyje na he pedepenTHe kamaTHe
CTOIle OCTAaTU HeNPoOMekeHe Y Ay»KeM pa306Jby, 0JHOCHO 10 3aBplLIeTKa MporpaMa KBaHTUTaTUBHUX
OJIaKIIMLA.

Ca apyre cTpaHe, Ha cacTaHKy ryBepHepa ®E/l y oKTOGpY 0JJy4eHO je Ja ce 3aApKH
IW/baHU PacnoH 3a pedepeHTHY KaMaTHy crony o4 1,00% g0 1,25% ycaea HanpeTKa NpuBpeje
CA/l, ay cknaay ca pubeBuma ®E/l y norsieay nyHe 3anocjeHOCTH U CTAGU/IHOCTH LeHa. Ouekyje
ce na he pedepeHTHe KamMaTHe CTOIle pacTH y HapefHOM IepuOAYy C 063UPOM Ha YMepEeHU pacT
NpUBpeZHE aKTUBHOCTH M 3aNOCJIEHOCTH O] MoYeTKa rojuHe. McToBpeMeHO, KOHCTAaTOBAHO je Ja
HEeNoBOJbHE BPEMEHCKe MMPUJIMKE KOje Cy YTHIa/le HAa TPEKU, TPOU3BO/ibe HAPTHE U NETPOXEMHUjCKE
nHAycTpuje Hehe 6UTHO yTULATH HAa ekoHOMU]jy CA/L.

TemMno d¢uHaAHCHjcKe HOpMaau3anyje M Jeperyjanyje, HUCKa HHIanuja u
reonoJIMTUYKU PakTopu mpejcTaB/bajy pU3UKE KOJU ce y cjay4yajy MaTepujaausanuje, MOry
HeraTUBHO OJAPa3iTH HA NPOjeKTOBaHHU IJ106a/IHU onopaBak. PMHAHCHjCKU PU3UIIM OJHOCE Ce Ha
TEMIIO HOpMaJsiK3auuje MoHeTapHe noauTtuke y CA/l v eBpo 30HU, PUHAHCHjCKY cCTabUIHOCT y KuHy,
pU3MK Be3aH 3a GaHKApCKU CEKTOP Y €BpO 30HU W UHAHCHjCKY Jeperyaanujy. KuHecke Biactu
MOpajy Ja o0y3Jajy pacT KpeJUTHe aKTHBHOCTH TOKOM Ipolieca pebajiaHCHpama NpPUBpeJe Ka
JoMahoj TpaXibu. Y CyIIpOTHOM, pebajlaHcUupake IPUBpPeJie MOXKe pe3yJTHPATH AeCTabuanu3anujom
rJ106a/IHOT KpeTawa KaluTala M UHBECTUIMja ycjieJ]] yclnopaBamka pacTa M MPOTEKIMOHUCTUUKE
TProBUHCKe NonTHKe y KuHu. cToBpeMeHo, HarJia npoMeHa MoHeTapHe noiutvke ®E/] v Bpahamwe
peryJiaTuBe Koja peryynile GUHAHCHjCKH CEKTOP Ha MPETKPU3HU HUBO’, MOXKE JIOBECTH [0 ToBehamwa
dUHaHCHjCKOT pU3MKa, TPOIIKOBAa 3aAyKHBakba U aBep3uje MHBECTUTOpA IpeMa PU3UKY, LITO
MOCJAEUYHO MOXe YrpoO3UTH JIMKBUJHOCT 3eMaba y ycnoHy. Takobhe, cnopuju pacT 3apaza u
noBehame HejeJHAKOCTH y PACIOJieJU [10X0JaKa MOMKe YTPO3UTH pPACT NPOLYKTUBHOCTH U
noteHuujasHor B/II1. Hucka nHdanyja Koja je oTiopHa Ha Mepe MOHeTapHe MOJUTHKE [eHTPaTHUX
6aHaKa LIMPOM CBeTa MOXKe YIPO3UTHU IJ1I06ATHU OMOpaBaK.

5 [IpoceyHa 1ieHa HadTe THna ,bpent”, ,ly6au Partekc” v ,3anasuu Tekcac”.
Y oKTO6DY je JoOHEeTa 0//IyKa O IPUMeHUBakby NPOrpaM KBaHTUTATUBHOT NONYLITakba HajMame Jjo cenTeM6pa 2018, mpu yemy
he usHoc o 60 MUIMjap AU eBpa MeCeYHO GUTHU cMakbeH Ha 30 MuJMjapau eBpa.

7 [lepuoj, HemocpeAHo npe ekoHoMcKe kpuse 2008. rojuHe je 6M0 oKapakTepucaH, u3Mehy ocrajor, ¥ 3HATHUM Mepama
Jleperysanyje Ha GUHAHCHjCKUM TPXKUIITHUMA, noce6Ho y CA/I.
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Ilpema npenopykama MM® oa noceGHOr 3Havaja 3a rji06ajJHy eKOHOMHU}Y je ycBajame
NMOJIMTHKA KOjUMa ce yop3aBa pacT noteHuMjaador B/III u ocurypaBa ¢puckasHa oAp>KUBOCT.
ExoHOMCKa pea/JIHOCT pa3BHjeHUX 3eMa/ba CyOUY€eHa je ca M3a30BUMa CTapera CTAHOBHUIITBA, CJ1abor
pacTa NpoAYKTUBHOCTH M OTPaHUYEHOT NMOTEHIMjaJIHOT PacTa, 1a CTOra eKOHOMCKa MOJIMTHKA Mopa
OUTH OKpeHyTa Ka CTPYKTYpHHUM pedopMaMa KOjuMa ce jaya OTIIOPHOCT NpeMa IIOKOBHMMA, 0JHOCHO
jayamy arperaTHe Tpaxkme. Y CA/l, rae ce pacT npubJvxkaBa pacTy noteHiyjaador b/II1, noTpe6Ho je
cnpoBoheme eKOHOMCKE MOJIUTUKE Koja he 6UTH ycMepeHa Ka IPOMITHOM NOAU3akhy JUMHUTA jaBHOT
Jlyra Kako 64 ce u36erJia yHy Tpallikha MOJUTUYKA TPEBUPAHA 0KO OYIIeTCKe MOJMTHKe. UcTOBpeMeHO,
y eBpO 30HH, 3eM/be ca HUCKMM ydewrheM jaBHor gyra y BJIl u mManum gebuuuthMa Tpeba Aa
HMCKOPUCTE CTBOPEHH OQUCKAJTHU MPOCTOP Kao NOAPWIKY CTPYKTYpHHUM pedopMaMa U jadamwy
MHBECTHUIIMja ca [[U/beM yOp3ama MoTeHIujaIHor pacTta. Takohe, moTpe6aH je MpoaKTUBAH MPUCTYII
pelaBamwy npob6JjieMa y 6aHKapCKOM CEKTOPY y eBpo 30HHU. baHKapcka peryJyiaThBa Tpe6a ja 6yze
yCMepeHa Ka pelllaBamby po6seMa Npo6ieMaTUYHUX KpeJuTa, aJli U pery/ucamy NoCJ0Baba MabuX
06aHaka, MOJlepHM3allju M XapMOHHU3aLMjU peXHMMa HeCOJBEHTHOCTH M 3aBpLIETKYy Ipoleca
dopMupama OaHKapCKe yHUje. Y IW/bY CTUMYJIalldje MOTEHLHjaJHOT pacTa y CpPeAreM POKY
noTpe6HO je BOAUTH PUCKAJIHY NMOJUTHKY Koja he GUTH ycMepeHa Ha PaBHOMEPHY AUCTPUOYLH]Y
JoxoTka. [lopes Tora, noTpe6Ho je noBehaTu MHBECTHLIH]je Y /bYICKH KallMTa/l U 06pa3oBame, Kao U
nosehaTu moHyAy pajia Kpo3 Behy mapTuuunanujy. 3a pas/avKy o pasBUjeHUX 3eMasba, 3eMJbe y
YCIIOHY Ce HaJla3e Ha My TamkU yop3aHor onopaBka. O U3y3eTHe je BAXKHOCTH []Ja EKOHOMCKA MOJIUTHKA
OBHUX 3eMaJba OyJie ycMepeHa Ka ypaBHOTeXeHOoM NoBehamwy XKUBOTHOT CTaHAAp/ia CTAHOBHUIITBA U
NOJIMTHKaMa Koje Cy yCMepeHe Ka yKJawamwy INpenpeka pacty. C TUM y Be3u, NOTPeOHO je BOAUTH
duCcKaMHy U COLMjaHY MOJUTHUKY OKPEHYTY Ka noBehamy colyjajiHe je[HAKOCTH MPEKO CMambema
MopecKe eBa3uje M NPEKOMIIOHOBama NOpecKor cucreMa. icroBpemeno, npenopyke MM® ycmepene
cy Ka yHanpebemwy HMHQpACTpPyKType M cHpoBohermy HHCTUTYLHMOHAJHUX pedopMH ca LUbeEM
noboJ/bllaka MOCJOBHOT OKDY»Keka, Kao M Ka KpeHpamwy IOJUTHKA Koje he oJslaklIaTH CIOJ/bHY
TProBUHY, NoBehaTH 0OTBOPEHOCT EKOHOMHUj€e U YHANIPEJUTH PaHO 3aKOHO/JaBCTBO.

Makpoekonomcke npoyerHe Eeponcke komucuje 3a nodpyuje Eeponcke yHuje

IIpema HoBeM6apckuM nponeHamMa EBponcke komucuje (y aabeM Tekcty: EK) omopaBak
€KOHOMCKe aKTHMBHOCTM Y €BpO 30HHM Ce HacCTaB/ba II0 CTomaMa 3HaTHO BehuMm of
noreHuMjaaHux. OyekuBaHu pact y 2017. roguHu usHocu 2,2%, a y 2018. u 2019. roguuu 2,1% u
1,9%, pecnekTtuBHO. Mako je pacT npuBpeZiHe aKTUBHOCTH 0Ojayao M MPOLIMPHO Ce Ha CBe JApKaBe
YJIaHUIE, jOlI YBEK je IPUCYTHA HejeJHAKOCT Y NpUBPEJHUM LIUKJIyCHMMa [10jeJMHAaYHUX APKaBa, IUTO
yrpokaBa CUHXpOHM3alujy MoHeTapHe mnosauTuke EIIB. Ilpojekuuja pacra 3a 2017. roguny
peBUAMpaHa je HaBMIle 3a 0,5 IL.I. y 0JHOCY Ha MajCKy, yCJieJ, CHOKHHUjeT AoNpHUHOCca JjoMahe TpaxKibe
o/l ToYeTKa rojguHe. AkoMojatuBHa mosuThka ElB, pact 3amocieHocTw ¥ 3Ha4yajHO yOp3ambe
VHBECTUIIMOHE aKTHUBHOCTH NOKPEHYJIM Cy CHaXXaH pacT JoMmahe Tpakme, Koja je O6uWsa IrJIaBHU
NOKpeTay NpUBpeJHe aKTUBHOCTU U y 2016. roanHu. PacT npousBoAwe npepahuBaykor cekTopa,
HOBMX NOPYIOMHA U NO3UTHBHUX OYeKHMBaka NPUBPeJHUKA [jajy CHa)KaH MMIIYJIC pacTy HeMayke
npuBpezie koju ce y 2017. roauHu nponewyje Ha 2,2%, urto je 3a 0,6 1.1. 1060/bIIAaHO OYEKUBAE Y
OoZIHOCY Ha Majcko. MicToBpeMeHO, mpolelheHH pacT npuBpese Utanuje nsnocu 1,5% u BobeH je
pactoM foMahe Tpaxbe.

OnopaBak npuBpejHe aKTHBHOCTH y HapeJHOM mnepuoay ogsujahe ce y yciaoBuMma
HHCcKe MH} 1anuje nako he npousBoJHU ja3 GUTH MO3UTUBAH. HakoH ITO eBpO 30HA JOCTUTHE
crony pactaof 2,2% y 2017. roAuHY, LITO je M HajBUILA CTOMNA y OC/Ie/bUX JleceT FoJMHa, IPUBPeHU
pact he ce HacTaBuTH U y 2018. 1 2019. roguHy, MaJla HELITO YCIOPEHUjUM TeMIoM. [IpojekToBaHU
pacT 3acCHUBA Ce Ha yCIopaBamby NPUBAaTHE NOTPOLIbE U MHBECTUIIH]A, YMEPEHOM YOp3amy ApKaBHE
MOTPOIIbE U 6J1aro NO3UTHBHOM JIONPHUHOCY HETO M3B03a. 3axBasbyjyhu ofgroapajyhoj puckannoj u
MOHeTapHOj MOJUTHULHY, CIPOBeleHUM pedpopMaMa Ha TPXKHULITY paja M HUCKOj UHJIALUjU, TpUBaTHA
NOTpPOILbA je Yy NPOTeK/J0M Nepuoy 6usa IJIaBHU MOKpeTay pacTa. Y HapeAHOM CpeAbOpPOYHOM
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nepuosy o4yeKyje ce HopManu3anuja MoHerapHe nosutuke EIB mpeko moBehawma pedepeHTHe
KaMaTHe CTolle, IITo he noacTahu mTeAwky U y3 ycopaBamwe pacTa 3apajZia ¥ pacioJIoXKUBOT JOX0TKa
y 2018. 1 2019. roguHu JONPUHETH YCIIOpaBakby pacTa IpuBaTHe noTpoiume ca 1,8% y 2017. rogunu
Ha 1,5%y 2019. rogunu. CMamemweM yea jaBHor ayra y B/II1 1 kamaTa Ha MehyHapoAHOM TPXKULITY
KaluTasa CTBOPEHU Cy yCJI0BH 3a jayd yTULAj PUCKaJHe NOJUTHKe Ha eKOHOMCKH pacT. O4ekyje ce
MO3UTHUBAH JONPUHOC ApXaBHUX u3jaTaka of no 0,3 m.n. y HapefHoM nepuoay. Pact npodutHux
MapxkH, noBehaHa TpaXKma U CMalbelhe MPUTHCAKA Pa3[y’KUBamka, y3 yOp3aHy HHBECTUIUOHY
aktuBHOCT EK (MHBecTunuonu miau 3a EBpony EK), riiaBHu cy daktopu koju he yrumatu Ha pact
MHBECTULIMOHEe NOTPOlIWke Yy HapeAHoM Inepuony. Y nepuony 2017-2019. ropgvnHe odekyje ce
MPOCeYHHU pacT UHBecTULMja of 3,7%, BoheH ybp3ameM UHBECTUPakba ¥ ONIpeMy ycJies y3aa3He dpaze
MpUBPESHOT LUKJIyca. PacT n3Bo3a he 6UTH MOTIOMOTHYT PacToOM IJI06aHe TPAXKHb€ U OCTENEHUM
omopaBKoM Iyi06asiHe npuBpee. [1o6anHu onopaBak he gaTu u ummysc Behoj yBO3HO] TpaKikH 3a
W3BO3HUM IIPOM3BOJMMa €BPO 30He, y MNPBOM peJy HWHBECTULUOHUX IMPOHU3BOJA, U TMOpen
anpenujanyje eBpa. HakoH noropuama ofHoca pa3MmeHe TOKoM 2017. rofuHe, o4eKyje ce lbUX0B pacT
oz 0,5% y 2018. roauny, ok he y 2019. roguau octaTu HenpoMeweHH. OBa KpeTamwa, Y3 CTA0UIHOCT
VBO3HUX IleHa pe3ysTupahe cMamewmeM Aedunura Tekyher padyHa miaTHor 6usanca ca 3% B/ y
2017.ropunu Ha 2,9% B/I1 y 2019. rogunu.

Kao pesyjtraT npuBpeAHOr omopaBKa oO4YeKyje ce CHa)XaH pacT 3amocjJeHOCTH y
HapeJHOM NepHOAY, y3 HacTaBaK CMamema CTole He3amocJeHocTH Ha 9,1% pgo kpaja 2017.
roauHe. CipoBeJeHe pedopMe TPXKUILTA paJia y HEKMM YIaHUIAMa eBpO 30He ajii U Mepe PprcKaliHe
MOJIMTHKE NOBOJbHO Cy YTHIIa/le HA Kpenpamwe HOBUX paJZHUX MecTa. [locpe/iaH MO3UTUBAH yTHULAj Ha
TPXKUILITE pajia OYeKyje ce W o onmopaBKa JoMmahe Tpaxme, Aok he pacT 3apasa moBehaTtu cromy
aKTUBHOCTU. MebyTuM, ca mNpOjeKTOBAaHUM paCcTOM MNPOAYKTHUBHOCTU Yy HapeJHOM IEPHOAY
eJIaCTUYHOCT 3amnocjeHocTd y onaHocy Ha B/l he ce cMawuTy, na ce y HapeJHOM NepUOAY O4YeKyje
yMepeHHU opacT HOBOOTBOPEHUX paJHUX MecTa. TpeH/| 1aJia He3amocaeHOCTH he ce HACTaBUTH, alu
YCIIOPEHUM TEMIIOM, TAKO /ia Ce Ha Kpajy NPOjeKTOBaHOT [epro/ia OYeKyje CTOIa He3al0CJAEHOCTH O/
o0ko0 8%, WITO MpeAcTaB/ba HAjHIKY cTomy nocye 2008. rogune, MehyTum jomr yBek Behy y ogHOCY Ha
NpPEeTKPU3HU HUBO.

Y HapeaHOM cpeHOPOYHOM Nepuoay TpeHA HHP 1anyje he npaTuTH eHe NPUMapHUX
Npou3BOJAA U eHepreHara, aju he u jgabe GUTH MO/ yTHIAjeM HHUCKe 6a3He MHQIaLMje.
[IpenBubena je uuduanuja ox 1,5% y 2017. roguaum oguocHo 1,4% u 1,6% y 2018. u 2019. roguny,
pecreKTHBHO. M mopesa MO3UTHUBHOI NPOM3BOAHOT ja3a, HUCKA HMHOJIALMOHA OYEeKUBawa U IjeHe
NpUMapHUX NPOU3BO/Ia, KA0 U CIIOPUjU pacT 3apajia orpaHuyaBajy Behu pact undanuje.

duckasHa noauTUKa he MMaTu HeyTpa/iaH AONPUHOC PacTy y HApeJHOM NepUOAY, UAKO
he y HekuM 4YiaHuIIaMa OHA GUTH GJjaro ekcnaHsvBHA. Y 2017. roguHu ¢ouckanHu feduuut he
us”ocutHu 1,1% BAII, wto je 3a 0,3 1.11. Mame O IPETXOAHO OYeKUBAHOT, yce CHaxHHUjer pacta BIL
Y 2018. u 2019. rogunu mnpojektoBaH je gmebunut of 09% u 0,8% BAIl, pecnekTusHO, y3
cTabuan3anujy cTpyKTypHor AedunnTa. O4ueKMBaHU CHAXXHHUjU OTOpaBaK MpUBpe/ie, HUCKE KaMaTHe
CTOIIEe U NOCJeUYHO pa3AyKHUBake IJIaBHU GaKTOPH CY KOjU Cy YTULIAJIW HA IPOjeKTOBAHO CMakhEeHe
duckanHor geduiUTa y roTOBO CBUM Jip>KaBaMa 4jaHHUIjaMa eBpo 30He. UcToBpeMeHo, npe/BuheHo
je cmameme ydemhe pacxona y BAIl ca 47,2% Ha 46,5%, yciel HIDKHMX TPOIIKOBA 3aJy’KHUBamba U
y3/ia3He ¢asze OUKJIyca W NOCAeJUYHO CMamerma COLMjaTHUX W JPYTUX W3JaTaka. Y/eo jaBHHUX
npuxoza y BJII je npojekToBaHd Ha 46,1% y 2017. roauHu ¥ yMawuBahe ce 3a o 0,2 1.1. ToAUIIbE 10
2019. rojguHe, WITO je ompeles/beHO MaZoM ydelnha ymjaaTa AompuHOca 3a 06aBE3HO COIMjaJIHO
ocHUrypamwe y YKymHHM npuxozuma ca 15,3% y 2017. rogunu Ha 15% y 2019. ropguHu. CHaOXXHUjU
HOMHHAJIHU PAacT U HUCKe KaMaTHe cTolne 3a/pahe jaBHU Ayr Ha onajajyhoj nytamy, ca 89,3% BT
y 2017.1a 85,2% B/l[1y 2019. roguuu. CMameme yuentha jaBHor gyra y B/II1 he 6uTu v oA ytunajeM
CMamema Cupasie jaBHOr Ayra U MpUMapHUX CyQULUTA Yy HEKUM YIaHULlaMa.

MakKkpoeKOHOMCKM M3rJjeAu cy nmpaheHu puU3HUIUMA, KOjU Cy Mawe HU3PaKeHU Hero y
paHMjuM npojeknujaMa. PU3uLM KOjU MOTY YIrpO3UTH €KOHOMCKHU pPacT Cy eKCTepHe NMpupoje U
oZlHOCE Ce Ha reo-NMOJUTUYKY cUTyauujy Ha KopejckoM mosyocTpBY U Ha OpiKe Hero o4yeKUBaHO
noBehame pecTpuKTUBHOCTH MoOHeTapHe nosnThke PE/l. IocnenuyHo noBehamwe GUHAHCHjCKUX
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pU3WKa U aBep3Hje mpeMa PU3UKY O CTPaHE MUHBECTUTOPA MOXe YIrPO3UTHU pacT y 3eM/baMa y
eKcTepHOM OKpyxewy EY, a nocpengno u pact EV28. Y cpenweM poKy, IOCTOjU U PU3IUK OF,
pebasiaHCcHpaa KUHECKe IPUBpe/ie, OJJHOCHO PacT KOpIopaTUBHUX KpeauTa y KuHy, To ykasyje Ha
Moryhe nmoBehawe ¢pUHAHCHjCKOT pHU3UKA Y 3eMJbH, AOK Bohere MPOTEKIMOHUCTUYKE TPTOBHUHCKE
nosutuke y CA/l Moxxe UMaTH HeraTUBaH YTHLAj Ha Iy06asHU onopaBak. HeusBecHocT y noraeny
nperoBopa ca YjeaguweHuM KpabeBcTBoM (y gasbeM Tekcty: YK) o usnacky 3emsbe u3 EY v cHaxkHUja
ampeliyjanyja eBpa o/ OUeKHMBaHe MOXXe UMaTH HeraTUBHE MOCJeUIle HA eEKOHOMCKY aKTUBHOCT U
npeaBubheHU onopaBak.
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3. Tekyha MakpoekoHOMcKa KpeTawa y Penyo6sunu Cpbuju u
y3srJsenuy 3a nepuoj ox 2018. no 2020. roguue

HakoH ycnewHo cnpoeedeHe ucka/He KoHcoaudayuje, cmaéuausayuje jasHux
duHaHcuja u npeokpema suwezoduwr.e pacmyhez mpenda jagHoz dyza, Baada ocmaje
dokycupaHa Ha dasbe no6ossware npuepedHo2 amébujeHma u o6eséehusarse 8UCOKUX
cmona npuepedHo2 pacma, ca Kpajbum Yu/eem CMarbekbd He3anocjaeHocmu u
noduzarwa JHCUBOMHo2 cmaHdapda cmaHoeHuuimea. IIpuepedHa akKkmueHocm
Hacmae/6a no3umueHa Kpemarea u mokom 2017. 200uHe, 3a Kojy ce npoyersyje peaaHu
pacm 00 2%. Y npeoj nos108uHu 20duHe odpehbeHu pusuyu ,Ha doJ1ie” cy akmusupaHu,
wmo ce He2amueHo 00paA3u/10 HA YKYNHY npuepedHy akmueHocm. Hnak, Kpamkopo4Hu
UHOUKamopu u3 noc/aedreuUX HEKO/AUKO meceyu yKa3yjy HA HUXog8y jedHOKpamuy
npupody, me He nocmoju pu3ukKk da ce nymara pacma 3Ha4vdjHuje ycnopu y cpeorem
poKy. Bydyhu da cy osu yuHUoyu npuepemeHo2 kapakmepa 0CHO8HU CYeHapuo pacma
Huje y2poJiceH.

YHanpeherwe MaKpoeKOHOMCKO2 OKpydcerwa oz2/1eda ce y cmarerwy @PuckaaHoz
dedpuyuma, nyHoj nokpueeHocmu mekyhez depuyuma nsaamHoz 6u/1aHca Hemo
npu/u8oM no 0CHO8Y CMpPAHUX dUupeKMHUX uHeecmuyuja, HaCmMasKy no6o/6uwarea Ha
mpacuwmy padHe cHaze, Kao u y npedsudusocmu uckaiHe u MOHemapHe noaumuke,
Kao u uHdaayuju yHymap yusmaHoz2 Kopudopa. Mepe eKOHOMCKe noJaumuke cy
KoopduHupaHe, adekeamHo odmepeHe u edheKkmHe, ca oKycoMm Ha ycnocmae barse
mpajekmopuje 30paso2 u UHK/AY3UBHO2 pa3seoja, Koju he 6umu npagedHO
ducmpubyupaH u Kao makae cmarumu coyujasiHe HejedHakocmu. YcnewHocm y
cnposobery pedhopMmcKux npozpama eepupukoeaHa je KOHMUHyUpaHUM HANPEMKOM
Ha mehyHapoOHuUm Jaucmama KOHKYPeHMHOCMU, Kao u no6oouiarem KpedumHoz2
pejmuHza 3emsve.

Kao mana ekoHomuja, eucokoz cmeneHa omeopeHocmu, u dasmbe 3a8uUCUMO 00
MehyHapooHux npujauka, Mehymum, 3HAYAjHA cMarerd YHYMpAawrux U CNO/bHUX
HepasHomexca c/aa6e ymuyaj ez23oz2eHe sapuja6.ae, wmo nomephyje u Hacmasak
no6osswarea uUHAUKamopa ekcmepHe nosuyuje 3embe U mokom 2017. 2oduHe.

IIpuBpesHa aKTUBHOCT

IIpuBpeAHa aKTUBHOCT HACTaBJ/ba pacT U TOKOM 2017.roguHe. PeBugupame npBOGUTHO
npojeKkToBaHe cTone pacra3a 2017. roauny ca 3% Ha 2% noc/jieauna je MHUAEHTHUX HIOKOBa
y IpOM3BO/bM, KOjU HEMAjy pelleCUOHE eJleMeHTe M He yIP0>kaBajy OCHOBHM CILleHapHo pa3Boja.
Ilocturayra je ¢uckasHa CTaGMJIHOCT M MNPeOKpPeHYT pactyhu TpeHJ jaBHoOr ayra ca
pesyJTaTMMa 3Ha4ajHO M3HAJA NPBOGUTHO NOCTaB/b€HMX NIHM/be€BAa. YMeCTO IJIAHUPAHOT
Aedunurtaog 1,7% B/ill y 2017. roaunu npojekTyje ce cyunur oa 0,7% B/JII, a yuemthe jaBHor
Ayra je 3a oko 10 n.n. HIKe o IpojeKToBaHor U nu3Hocuhe oko 64% B/III. U 1anuja ce kpehe
y rpaHUIlaMa HOBOT HIKeT HHQJIanMoHor Kopuaopa HapoaHe 6anke Cp6uje (y Aa/beM TEKCTY:
HBC), aok je npuBpeMeHHu pacT Aedpunura tekyher padyyHa JeTepMUHHMCAH Ipe CBera pacToM
neHa HadTe U OCHOBHMX MeTa/la Ha MelhyHapoJHOM Tp>KUIITY, a1 U noBehaHuM yBOo3oM
eHepreHara. [Ipuaus CU usHocuhe npeko ABe Muavjapje eBpa U y noTnyHoctyu he nokpuBatu
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Aedbunut tekyher payyHa. HeTo seBu3He pe3sepBe Ha Kpajy OKTOGpa npeJiase AeBeT MUJIMjapAu
eBpa LITO NpeACTaB/ba BbUXOB HAjBUIIM HUBO 0/, 2000. roguHe.

PeBu3uja KpeTamkba OCHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKHX arperaTta 3a 2017. u 2018. roaguny

Jedunur
PeasiHu pact ®uckannu  Tekyher pauyHa,
BAI, % pesyatar, %BIl % BT Wudnanuja, % JaBuu ayr, % BAT
80
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2017. (HoBa mpojekiuja) €32018. (HoBa npojekuuja) 2017. (HoBa npojexuuja) 22018. (HoBa npojekuuja)

PeasiHu cekmop

IIpemMa KOHaYHUM nojanuMa PenyGIMYKoOr 3aBojAa 3a CTaTHUCTHKY (Y Aa/beM TEKCTY:
P3C), y 2016. roaunu 3a6esiexkeH je pact BAIl ox 2,8%. Yop3awe npuBpeAHe aKTMBHOCTH
NOCTUTHYTO je y3 jako ¢uckaaHo npuaarolhaBawe M 3HA4YajHO je NMpeMalIUI0 MPBOGHTHE
npojeKnyje Koje cy TpM HyTa peBUAUPaHe HaBumie. [locMaTpaHO ca NPOW3BOJHE CTpaHe
MO3UTHBAH YTHULAj UMa/lH Cy CBU CEKTOPH, Ca JOMHHAHTHOM YJIOTOM YCJIyra YMjU je NMO3UTHUBAH
JIOTIPUHOC U3HOCHO 1,4 1.1 ¥ GO je AeTepMHUHHUCAH Npe CBera pacToM TProBuHe U caobpahaja anu u
CBe 3HAYajHUjOM YJIOTOM ycCJyra Be3aHUX 3a MHPOpPMALMOHO-KOMYHHKALlMOHe TexHoJjoruje. Pact
YKyIIHe UHAYCTPHje 6HO je onpeesbeH NoBehameM NIPOU3BO/be eJeKTpUYHEe eHepruje 3a 6,3% Mr,
Kao ¥ pacToM npepahuBauke uHAyCTpHje of 2,2% Mr. ca JuBep3UGUKOBAHMM U3BOPHMA Y IPETEKHO
W3BO3HUM JejaTHOCTHMA. OTKJamamke aJMHHUCTPAaTUBHHUX Oapujepa 00e30eJusio je ybp3arbe
NPUBAaTHUX MHBECTHIIHMja Y IPBOj TOJIOBUHH I'OJIUHE, KOje Cy TOTIIOMOTHYTE€ MHTEH3UBHUPAKbEM jaBHUX
paZioBa y ApyroM IOJYTOAMIITY pe3yJThpasne MehyroauummuM pactoM rpaheBruHapcTBa of 3,2%.
[loJbonpuBpeza je yciie; HOBOJbHUX arpOMeTe0POJIOIIKHUX YCI0Ba alu U Behux 3acaheHuX noBpinHa
3abesiexxuia pact oz, 8,1% u fana fonpuHoc cronu pact BAIl ox 0,5 m.o.

IlocMaTpaHo Mo arperaTMMa ynorpe6e NO3WTHUBAH AonpuHOC pacty BAIl y 2016.
TOAUHM JaJjie Cy CBe KOMIIOHEHTe. YHanpelheme MoCJ0BHOT aMbUjeHTa, no6osblllakbe GUHAHCHjCKE
nosunuje npenyseha, guBepsudukosad npuaus CAU y fenaTHOCTH Koje NPOU3BOJe pa3MeH/bUBA
Jl06pa, noboJbllabe KOHKYPEHTCKe MO3ulidje 3eM/be U HOBe TPXKHUIIHe HUIle o6e36eausie Cy pacT
M3B03a U MHBecTUlMja oA 12% u 5,1%, pecnekTuBHO. THMe cy OBe iBe KOMIIOHEHTe OIpeJie/ne
M0JIOBUHY NpUBpeAHor pactay 2016. roauHy, IITO je MOZeJ Ha KOMe ce Ayro roAMHa UHCUCTUPAJIO U
KOjU TpeAcTaB/ba LW/b KpeaTopa Mepa MaKpOEKOHOMCKe MOJUTHKe. KpaTKOpOuHW HeraTuBHU
edekTH ¢uCKaJHe KOHCOJIMAlMje Ha NPUBATHY NOTPOLIKkY y6JIaXKeHHU Cy pacTOM 3alloCJeHOCTH U
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3apaZia y NpPHUBAaTHOM CEKTOPY, CMamelmeM TpPOIIKOBA QuUHaHCcUpawka W Behum o6uUMOM
HOBOOJ06PEHUX KPEJUTA, IOCEOHO TOTOBUHCKHX, KA0 U TOBOJbHUjUM LIEHOBHUM KpeTambHUMa.

Ta6esia 2. Bpyto somahu npousBoj, crone peajHor pacrta, %

2016 Q12017 Q22017 Q32017* 2017*
BpyTo aomahu npousBoj, 2,8 1,0 1,3 2,1 2,0
PacxodHu npucmyn
IIpyBaTHa NOTpOIIKHA 1,0 2,0 1,6 1,9 1,8
Jlp>kaBHaA IOTPOLIHA 2,3 0,5 1,7 0,9 1,4
HNHBecTUHje y oCHOBHe pOHI0BE 51 1,9 2,0 6,3 4,3
H3B03 po6e u ycayra 12,0 9,7 11,5 10,9 10,0
YBo3 po6e u ycayra 9,0 11,7 10,3 10,4 8,6
IIpou3zeodnu npucmyn
INo/sonipuBpesa 8,1 -8,0 -10,0 -10,9 -9,9
HHAaycTpHja 2,6 1,4 2,8 6,9 4,5
I'paleBuHapcTBO 3,2 -3,1 -2,8 5,2 2,0
Ycayre 2,7 1,6 2,3 2,0 2,4

HsBop: P3C; [Ipema pegosHoM kasnenzaapy P3C 30. HoBem6pa 2017. rofuHe oueKyjy ce Marbe KOpeKliije HaBeIeHUX NolaTakKa.
* [IporjeHa MuHMcTapcTBa dUHAHCHja

Ilo3uTUBHA NPUBpPeAHA KpeTamwa 3a6esexxeHay 2016. roguHH, HACTAaB/beHA CY U TOKOM
2017. roaguHe. MehyTuM, aKTUBUpamke jeJHOKPAaTHUX HeraTMBHUX YMHWJIALA MMaJIo je 3a
NocjJeAUlLy ycnopaBambe aKTUBHOCTH y NMOjeAUHHMM Je/JJaTHOCTHMA ca 3Ha4YajHuM ydewmheMm y
BAIl ¥ nocjeAUYHO HUXOB CUTHMPUKAHTAH HeraTHMBaH JONPUHOC YKYIMHOM NPHUBpPEJHOM
pacry. Jlouy BpeMeHCKH yCJI0BH Ca M0YeTKa ToJjMHe yCIOPUJIN Cy TpaheBUHCKY aKTUBHOCT ajld U
oMeTaJid NMPOM3BOJHE Npolece y PyAapCTBY U NPOU3BO/IbU eJleKTPUYHe eHepruje, Ha LITa Cy ce
Ha/l0Be3a/Id HelNOBO/bHU arpoMeTeOopOJIOIIKHU YCJI0BU KOjU CYy AeCeTKOBaJU IPUHOCE HajBaXHUjUX
MO0JbONPUBPEJHUX KYJITYpa IUTO je UMaJIo 3a [oC/AeJULY HellITO CKpOMHHU]je CTOIe IIPUBPEJHOT pacTa
y IIpBa JiBa KBapTaJa.

IIpema ¢uiemr npouenu P3C npuBpeaHu pact y TpeheMm KBapTasy je yop3aH U U3HOCH
2,1% wmr. BoheH je pacToM MHAYCTPHUJCKOT M YCJAY>KHOT CEKTOPA, a MOTHOMOTHYT y6p3ambeM
rpaheBuHCKe aKTUBHOCTHU. [IpepahuBadka HWHAyCTpHja CTAGUJIHO pacTe, YTHULQj jeJHOKPATHUX
dakTopa Ha eJIeKTpO-eHepreTCKU CeKTOp cJabH, JOK IMO/bONpPUBpeJHA NPOU3BOAKA 3aJpiKaBa
HeraTuBaH JonpuHoc. [locMaTpaHo o KOMNOHeHTaMa ynoTpebe, JOMUHAaHTaH U3BOP pacTa je JIMYHa
NOTPOLIKA, IUTO je pe3yJTaT pacTa pacloJIOKUBOI JOXOTKa CTAaHOBHUINTBA Kao M pacTa
3aM0CJIEHOCTH. Jaya NO3UTHBAH JONPHUHOC UHBECTHUIH]a, YUjU je MehyroJUILIBU pacT NpeMa NpolieHH
MuHucTapcTBa duHaHCHja Tpeko 6%, J0K je JONMPUHOC HETO U3B03a 6J1aro HeraTUBaH.

AKTHBHMpamke HeraTUBHUX PM3HKa N0 NpUBpeAHH pacTy 2017. roguHu
»Haj6osu HavuH da ce npedsudu 6ydyhHocm jecme da ce oHa Kpeupa.” — [lumep /Jlpakep

®uckanHoM cTpaTterujom 3a 2017. roguHy ca npojekuujama 3a 2018. u 2019. roauHy Kojy je
Biaga ycBojunia y geuem6py 2016. rofyHe NMpoOjeKTOBAH je pacT NpUBpeAHe aKTUBHOCTH y 2017.
roauau of, 3%, y3 HaBoheme eKCTEPHUX M MHTEPHHUX PU3WKa 33 0CTBAapHBatbe OBE MPOjeKIHje.

W 1ok cy OKMJjau1 eKCTEPHUX pU3UKa 0CTaIM HeaKTUBUPAHY, jeJlaH le0 MHTePHUX PU3HKa je
peasiM30BaH, IITO je Aa/J0 HeraTWBaH JONPUHOC YKYMHOM NpUBpeAHOM pacTy. Hajsehu HeraTuBaH
yTUILAj Ha TpuBpeAHU pacT y 2017. roguHu UMaJia je nos/bonpuBpea. Yueihe oBe gesaTHocTH y BATI
Peny6snke Cp6uje je oko 8%, IITO je 3Ha4YajHO M3HAA TpoceKa 3eMasba EY. 3acTapesna MmexaHu3aIyja,
HEJI0BOJbHO pa3BHjeH CHUCTEM HaBO/baBamka, HENO0BO/bHA yHnoTpeba MUHEpaAJHUX hyOpuBa,
YCUTHEHOCT U (parMeHTUPAHOCT IOcCeZila YMHEe CPIICKY IO0JbONpPHUBPESY BHCOKO 3aBHUCHOM Of,
arpoMeTeOopoOJIOLIKUX YCJI0Ba, @ TUME U KpeTame 00MMa heHe NMPOU3BO/Hhe BUCOKO BOJATUIHUM.
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ExcTtpemMHa cyuia nmpaheHa HagnpocedyHUM TeMmiepatypama y 2017. rofJuHU 3HA4YajHO je yMamuJia
MPUHOCE CBUX BaXKHUX 6MJ/bHUX Ky/ATypa. [IpeMa noganuma P3C npousBowa KyKypysa he y ogHocy
Ha NpoLLIy FOAUHY 6UTHU Mama 3a 45,5%, nmenune 3a 21%, coje 20%, cynuokpeta 13% u mehepHe
pene 6,3%. HemoBo/bHU arpoMeTEOpPOJIOUIKH YCJAOBU JOBEJU CYy U [0 CMambelmha MPOU3BOJAE Y
BohapcTBy, I'Zle ce O4YeKyje CMambelme NMPOU3BOAMe I/bMBa 3a 28,6% u jabyka 3a 6,6%, [0k je
OCTBapeHa NIPOU3BO/Hba MajJMHa Mamwa 3a 6,9% u Bulllama 3a 6,5%. [Ipouewyje ce aa he genaTHocT
noseonpuBpesie y 2017. rogHu 3a6esexuTy peasal naj 5/1B ox oko 10%, urto he ce pediekroBatu
Ha crtonmy pacta B/I[l HeratuBHuM ponpuHocoM of 0,8 mn. [IpomorogunimboM PuckasHOM
cTpaTerujoM, nmosasehu oj npeTnocTaBke NpoceyHe IOJ/bONPUBPESHE TOAWHE, MPOTHO3UpPaAH je
Takobhe Ma/j; MoJ/bONpPUBPEAHE NPOU3BOALE, aik 011 2% W HeH HeraTuBaH AgonpuHoc B/ ox 0,2 m.1.

EnekTpo-eHepreTcku cexkTop je y 2017. roAuHy, ocJie N0/bONPUBPEZE, UMAa0 Haj3HAYajHUjU
HeraTuBaH yTHLaj Ha pacT. Ha oCHOBY TpeHAHOTr KpeTamwa M TaZJa PacHoJI0KHUBUX KPAaTKOPOYHUX
VMHJAMKaTOpa MPOTHO3UPAHO je yMepeHO NoBehalwe NpUBpeAHe aKTUBHOCTH y PYAApCTBY U Yy
NPOU3BOAILU eJleKTpUUHe eHepruje. BpeMeHCKe NpU/MKe Ha MOYETKYy rOAWHe, ald W CHOpHja
peasusanyja MOCJIOBHHUX IJIaHOBa BoJehMX KOMIIaHMja Yy OKBUDPY €HEPTeTCKOr CEKTOopa,
JleTepMUHMCAJIM Cy HeraTHBHA KpeTakba Ha YKYIIHU NPUBpPeAHHU pacT of oko 0,3 ..

IIpousBoAma es1. eHepryje, PypaapcTBo, TpeH/, npocek INo/bonpuBpeaa, TpeHA, Ipocek
TpeHA, npocek 2016=100 2016=100 2016 rognHe=100
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e () CTBapeHhe OcTBapemwe OcrBapeme

Bynyhu fga cy BpeMeHCKHM YCJOBM HajBehMM JesoM OWJIM OKHJAYM 3a aKTHUBUpAME
HeraTHUBHUX PHU3MKA, a Ja Cy 10 CBOjOj MPUPOJYU jeJHOKPATHU M HeNpeJBUAMBY, MOCMATPAHO je
KpeTarme OHOr Jesa NMpUBpeJe KOoju HUje OMO MOoJ JUPEKTHHUM yTHI@jeM oBor ¢dakrtopa. [loganu
[I0Ka3yjy Ja je OCTBAapEHHU PacT y OCTAJIUM JAeJaTHOCTUMA CTabWJIaH U ¥ CKJIaZy ca MporHo3ama. AKo
ce Mopef, AUPEKTHOI HEFAaTHBHOI YTHUIAja KpeTakha aKTUBHOCTH Y OBA JiBa CEKTOpa ¥ 063Up y3Me U
IbUXOB HMHAWPEKTaH YTHIA] Ha MOBe3aHe [JeJaTHOCTH W MYJITUIJIMKATUBHU edekar (HOp.
MOJbOTIPUBPE/IE HA NMpexpaMOeHy WHAYCTPHUjy WU eJeKTPOEHEPreTCKOr CEeKTOpa Ha TPAaHCIOPT),
MOXeE Ce 3aK/bYYUTH Jia 61 6€e3 jeJHOKPATHUX LIOKOBA YKYIaH NPUBPEAHH PACT U3HOCHO 0KO 3%.
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B OcTBapeHo B Bes nmo/bonpuBpe/ie U eHepreTCKOT CeKTopa

H3Bop: [IponieHa MuHucTapcTBa GUHaAHCH]a.

JeTasbaH onuc kopuirheHe MeTozo0sI0THje 3a poleHy MecedHor B/IIT Moxke ce mpoHahu y paay ,Moges 3a IpolieHy MeceyHor
BAIl Peny6sinke Cp6uje NPUMEHOM TeXHHUKa TeMIloOpa/iHe Je3arperanuje” Ha JIMHKY
http://mfin.gov.rs/pages/article.php?id=13281.

Pact BAIl ox 2% y 2017. rofvHU AOMHHAHTHO je oApeheH MO3WTHUBHUM KpeTawHUMa y
YCIY?KHOM CEKTOpY, Koju he mpema mpoueHu MUHHCTapcTBa GUHAHCHjA JONPUHETH PEaJHOj CTOIH
pacta ca 1,2 n.n. ¥ nopes HaBeZleHUX yCniopaBakba y pyAapCTBY M IPOM3BO/IbY €JIeKTPUYHE eHepruje,
YKyIllHa UHAYCTpUja he 3abesexxuTu Mehyroguuime nosehawe B/IB ox 4,5%, npe cBera 3axBasbyjyhu
CcTabUJIHOM pacTy npepahuBauke HHAYCTPUje W 3aZp:KaTH YJOTYy 3HAa4yajHOr HM3BOpa pacTa ca
JonpuHocoM oz 0,9 m.m. Byiar mo3uTHBAaH AONPUHOC Aaje U ceKTop rpaheBuHapcTBa. [locMaTpaHo Ha
CTpaHU ynoTpebe pacT je BoheH NpMBaTHOM MOTPOLIHLOM U UHBECTUILIMjaMa, [JOK Cy Cce TPOU3BOAHU
IIOKOBY OJIpa3uJIM Ha CNOJbHY TPTOBUHY, oNpeZiesbyjyhu 6/1aro HeraTMBaH JOIPHUHOC HETO U3BO3a.

BucokodpeKkBeHTHH MHAMKATOPHU NOKa3yjy ctTabuiaH pact HajBeher gesna npuBpeje y
npeux aeser Meceuu 2017. roguHe. HeraTWBHM pHU3UMLM AKTUBUPAHU CYy y JeJaTHOCTHMA
PYZAapCTBa, MPOU3BO/(Ibe eJeKTPUYHE eHepruje U rpaheBHHe, LITO je YTHULAJO0 HAa YCIOpaBakbe
aKTUBHOCTH Yy IPBOj OJIOBUHHU roiuHe. [lo4eTKOM Apyror noJyrofyilTa Mece4Hy NoAany yKkasyjy Ha
OTopaBaK y OBHUM CEKTOpHMMa, Ipe cBera y rpabeBHHapcTBY U pyzaapcTtBy. Odekyje ce jga he
VHTEeH3UBHpabe CTPYKTYPHUX pedpOpMH Yy jaBHUM NpeAy3ehuMa, Koja Cy HOCMOLU IMPOU3BOJIbE Y
OBHM [1eJJaTHOCTUMA, NoBehaTH OTIOPHOCT NPOU3BOAHUX NPOLieca Ha CNoJbHEe LIOKOBE U 0NPHUHETH
Behoj edukacHocTH, yuMe he ce 06e36eJUTH KOHTHHYyHpaH pacT kpeupaHe B/IB. [IpepabhuBauka
WH/YCTpPHja, Kao Haj3HAYajHUjU CErMEHT YKynHe HHAycTpHje ca ydemheM y B/IIT oz oxo 15%, y npBux
neBeT Mmecenu 2017. roguHe 6Gesexu Mehyroguimme nmoBeharwe GU3UYKOr 06MMa MPOU3BO/HE 32
6,8%. PacT je AuBep3udUKOBaH U UMa U3BOPeE NIpe CBera Y U3BO3HO OPHUjeHTUCAHUM /leJJaTHOCTUMA, a
y ocHOBH je pesyartaT edekata CJAU. Ilo 3Havajy ce u3aBajajy xeMujcka, TymMapcka M MallMHCKa
WH/AYCTPHja, Kao U TPOU3BO/ba MeTaJHUX IPOM3BO/ia U IPOH3BO/itha eJleKTpPUUHe onpeMe. CTabuiaH
pacT, ca cBe 3HA4ajHUjOM YJIOTOM, OCTBApyjy U AyBaHCKa WHAYCTpUja U NMPOU3BOAHA OCHOBHUX
MeTaJsa. HeraTuBaH yTHLiaj y OBOM NepHUoy UMa JieJIaTHOCT IPOU3BO/ibe MOTOPHUX BO3UJIA, [IOK ce y
NoCJIeIlbUM MeceliiMa GeJieXKH U yCIopaBambe IMpexpaMbeHe HHAYCTPHje, LITO je MOC/AeAuIa Joue
M0J/bONIPUBPE/IHE TOAWHE aJIU U TPXKUIIHUX HEU3BECHOCTH.
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[locMaTpaHO MO HaMEHCKUM rpylnaMa yJory JOMHHaHTHOT M3BOpa pacTa MMajy MHTepMeJUjapHU
MPOM3BOAY YHja je MPOU3BO/HHA ¥ OAHOCY Ha mpouway roguHy Beha 3a 10,1% u BobheHa je pacToM
XeMHUjCKe U TyMapcKe MHAycTpHje. 3Havajad pacT oA 11,1% ocTBapeH je U y Irpynu KanWTaJHUX
Jlobapa ca Haj3HAYajHUjUM YTHLAjeM MallMHCKe WHAYCTPHje, a MO3UTHUBAH JONPHUHOC [laje U
MPOM3BO/J A TPAjHUX U HETPajHUX IPOU3Bo/Ja. HeraTvBaH yTHLaj HA YKYNIHU pacT UHAYCTPUje ¥ 0BOM
nepuoAy [Jlaja je Mpou3BO/ilba eHepruje rae je 3abesnexxeH Mehyroaummu nag of 3,9%. YciayxHu
ceKTop GeJiexxy cTabuJiaH pacT y ycioBuMa dUcKalHe cTabuau3anyje, LITO je NOTBPAA aJleKBaTHE
0/IMEPEHOCTH NpeAy3eTHX Mepa. Y nepuoay janyap-centeMm6ap 2017. roguHe MasonpoiajHU TPOMET
je 3abesiexkrio peasiHu pacT of 4%. Hajsehu pacT ocTBapeH je y mpoMeTy HenpexpaMOeHHUX MPOU3Bo/Ia
ox 7,1%. XpaHoM, nuheM U lyBaHOM TprosaJio ce 3a 3,4% BHUIIIE, [IOK je TPOMET MOTOPHUM rOPUBOM
Ha MpUOJMKHO MUCTOM HUBOY Kao M Impolule roauHe. CTpaTellka opujeHTaluja Biase ka jauamy
TYPUCTHUYKHUX YCIyTa pe3yaTUpala je pacToM 6poja TypUcTa KOjUX je Yy 0BOM IepuoAy 6uso oko 2,4
MUJIMOHA, WITO je noBehamwe of 12,4% y oaHOCYy Ha UCTH NEepUOJ, IPeTXOAHe TOJMHe Y3 NpeKko 6,5
MUJIMOHA OCTBapeHUX Hohema (moBehame 3a 10,1%). WcToBpeMeHO /IeBU3HY NPUJIUB O] TYpHU3Ma je
Behu 3a 14%, a pea/THU MPOMET y YTOCTUTE/BCTBY 3a CKopo 8%. HacTaB/beH je 3Ha4ajaH pacT GU3UIKOT
06MMa KOTTHEHOT U Ba3JAyIIHOr cao6pahaja Kao ¥ TeJleKOMYHHUKALMOHHUX YCIyTa.
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Oa M3B03a 3HaMa A0 U3B03a ,JUTHTAaJIHE MaJIMHE"

~Kao pezyamam uemepme undycmpujcke pego.iyyuje, ekoHomcku cygpuyum he 6umu nocmuziym. Mehymum,
numatse je kako he ce oH pagHomepHo pacnodeaumu usmehy dpascasa, /byodu y pasAuqdumum eKOHOMCKUM c/10jesuma u

paszaudumum desosuma ceema.” — Camja Hadesa, zeHepannu dupekmop Majkpocogpma

Ilpesas u3 Tpehe y 4yeTBpTY MHAYCTPHjCKY peBOJIyIMjy HEMMHOBHO yTHYe Ha CBe
APYLITBEHO-eKOHOMCKe npoiuece y Peny6aunu Cpouju. U Aok je y nojeJMHMM cerMeHTHMa y
NOTIYHOCTH JOCTUTHYT KOpaK ca pa3BHjeHHUM Jp>KaBaMa, y HEKMM cdepama je 3aocTajame
€BU/EHTHO. YIIpaBO CMamhemhe OBe JUCKpenaHle MoXe JaTh 3HayajaH UMIYJIC IpUBpeAHOM
pacTy 4 pa3Bojy ¥ 0CETHO 060/bIIATH KBAJIUTET }KUBOTA CBAKOT NOjeAUHIIA.

Y oxBupy EBponcke yHuje ”HGOpPMaLMOHO-KOMyHUKalMOHE TeXHoJI0rHje (y Ja/beM TEeKCTY:
UKT) npenosHaTe cy Kao I/IaBHU GaKTOp yTHIaja HA EKOHOMCKH pacT U MHOBAaTUBHOCT, a Meby
"BoehuM ekoHOMcKUM cTpaTervjama” y EBponu 2020. Hanasu ce "JlururtanHa aresza 3a Espomy”,
LITO NoKa3syje 3Hayaj koju MKT umajy y pasBojy MoZiepHe eKOHOMHUje.

PacnosioxuBu noganu P3C nokasyjy nponya3uBHocT ynorpebe UKT kako y somahuHCTBUMA
Tako U y npuBpeau. Ox 2007. roguHe A0 AaHac 6poj AoMahMHCTaBa Koja Moceayjy padyHap je
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yABocTpy4YeH, ca 34% Ha 68,1%. UcToBpeMeHO, 6p0j OHUX KOjU UMajy NPUCTYII HHTepHeTy noBehaH je
ca 26,3% Ha 68%, nok Mo6uIHY TesedoH noceayje npeko 90% nonysanwuje. lllTo ce Tuue npeayseha
ynoTpe6a pauyyHapa U UHTEpHeTa je FOTOBO CTONPOLeHTHA.

Mo3ke ce 3aK/bYYHUTH Jia je Y OTJIeAy ONPeM/bEHOCTH, UHGOPMHUCAHOCTH U HHPPACTPYKType
yxBaheH Kopak ca pa3BUjeHUM 3eM/baMa. MehyTHM, IoAaly a caMo I0JI0OBHHA HHTEPHET NONyJIanyje
KOPUCTH MOTYRHOCT eJIeKTPOHCKOT MOC/I0Bama, a Tek 20,2% mnpeysuMa JOKyMeHTe ca e-yIpase, Aa
41,4% npexayseha Hapydyje poOy WM ycayre MyTeM UHTepHeTa U caMo 23,8% npuMa eJleKTPOHCKe
NOpYII6MHE, jaCHO MOKa3yjy Aa HUCY HCKOpUIIheHU CBU MOTEHLUja/IN KOje AUruTanu3aluja HoCcH, Te
Jia IOCTOjH OrpoMaH NMpoCTop 3a yHanpehemwe.

[TocMaTpaHO ca MaKpOEKOHOMCKOT acleKTa, akTUBHOCTH Be3aHe 3a KT ydecTByjy y yKynHoOj
B/IB ca oko 4,5% u nociejlbUX HEKOJIMKO roMHAa KOHCTAaHTHO yBehaBajy B/IB kojy kpenpajy. Takobe,
3Ha4aj OBUX /J|eJIaTHOCTH ¥ M3BO3Y PaUAHO pacTe. Y3 npexpaMbeHy UHAYCTPHjY U OJ/bONIPUBPEY OBa
JesaTHOCT je y 2016. rogHU Haj3HAYajHHUjU HETO N3BO3HUK (peko 400 MuMoHa eBpa).

B/IB kpeupaHna y aesnatHoctuma UKT, CrpykTypa cexkropa UKT npema
mapA PCAL KpeupaHnoj B/IB
5.3
165 161,6
160 155,9
155
150 146,6
145
140
135 B UKT-IIpousBojiHE e JaATHOCTH
2014 2015 2016 HKT-TproBuHcKe J1eJ1aTHOCTH

B UKT-ycayxHe fe/JaTHOCTH

H3Bop: 06payyH MuHMcTapcTBa GHMHAHCHja Ha 6a3u NoJjaTaka U3 PUHAHCHjCKUX U3BellTaja ATeHIHje 3a IPUBpPeJHE PETUCTPe
Y nojaTtaka Ilopecke ympaBe, y3 NpuUMeHy MeToJoJioruje JaTe y Npupy4HUKy EBpomncke komucuje “ICT Sector Definition
Transition from NACE Rev. 1.1 to NACE Rev. 2”.

Jok MehyHapoaHo nopeheme nokasyje ga je ydemthe B/IB nesaTHOCTH Koje Cy moBe3aHe ca
UKT y ykynHoj B/IB W3Haj eBpOICKOr MpoOcCeKa, JeTa/bHHja aHajlu3a OTKpHBA BHUCOK 3HA4aj
JleJTATHOCTH TeJIEKOMYHUKAIWja, 0K je ydenrhe octasux akTuBHOCTH U3 chepe UKT ca ctaHoBUIITA
BAIl Ha HHCKOM HHBOy. OBakBa CTPYKTypa je JIOTHYHAa aKo ce y3Me y 003Up eKCHaH3uja
TeJleKOMyHUKaLlMOHUX ycayra y Peny6suny Cp6ujy nociefibUX roJiHa U YMbeHU1ia 1a Cy pa3BUjeHe
3eMJbe Ty $asy Npollljie IOYEeTKOM ABeXU/baJUTHX.

Yyemhe B/IB gesatHocTi Be3aHux 3a UKT y ykynHoj B/IB, %
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H3Bop: 3a Peny6iky Cp6ujy o6pauyH MuHucTapcTBa GUHAHCH]a, 32 0CcTasle 3eM/be EBpocTaT
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Jp>kaBa npemno3Haje pa3BojHy maHcy y cekTopy UKT u momepa ¢pokyc Ha 0By 06J1aCT y HAMepH
Jla YKJIOHU CBe mocCTojehe aJIMUHHUCTPAaTHBHE 6Gapujepe U MOACTAKHE HWHUIMjaTUBE OJ, KPYHMHOT
KalnuTaJa [0 CTapTall IpojeKaTa W NpeJy3eTHUYKUX NoAyxBaTa. Biaza je ycBojusa CtpaTterujy 3a
pa3Boj HUT cektopa 2017-2020. u ocHoBasa CaBeT 3a HHOBALlMOHO INpeAy3eTHUIITBO U
MHpOpMaLOHe TEXHOJIOTHje, ITO Cy NPBU KOPalM Ka OCHaXKMBamwy oBe 06s1acTy. Hanop je ycmepeH
Ha NnapaJjieJIHe aKTUBHOCTH KaKo 61 MO3UTUBHU epeKTH MOJiepHU3allije U TEXHOJIOIKUX JOCTUTHYyha
6unn y wrto Behoj Mepu uckopuimihenu. Ca jefHe cTpaHe KpO3 JAWTUTAJN3ALM]jY, €JeKTPOHCKO
[I0CJIOBabe U e-ylnpaBy y6p3ahe ce NpOU3BOAHU MPOLIECH YHYTap TPAJULMOHAJHUX NPUBPESHUX
rpaHa, ofHOCHO noBehaTH kUxoBa epuKacHOCT, yuMe he ce 06e36eJUTH oceTaH AonpuHoc pacty B/II.
HcToBpeMeHO, akTUBHUM MepaMa noApluke npeay3ehrMa, npeAy3eTHUIMMA U CTapTal NpojeKTUMa
Kpo3 yHanpehewe aAMHUHHCTPAaTHUBHOI OKpyKeka, MN000/bllalbe MNPAaBHOI OKBHUpPA, jadame
KaZ[pOBCKUX MOTeHLWjaJla U MOJACTULAjHy IOpecKy IOJUTHKYy oMmoryhuhe ce mnpesazak ca
»outsourcing” KoHIeNTa IPYy>Xarmka ycayra Ha KOHIENT ,AuruTajiHe ManuHe”. Tume he Kpo3 pa3Boj
copTBEPCKOT MHXKEHhEePHUHTIa U CONICTBEHUX COPTBEPCKHUX pellleha OUTH NHTEH3UBUPAHO TeHepHrcakbe
B/IB Kojy 0Baj ceKTOp Kpeupa.

Ha ocHOBY akTye/IHUX €KOHOMCKHMX IOKa3aTe/ba U M3rjiega y Peny6aunu Cpouju u
MebyHapoaHOM oOKpyxkewy, uMajyhu y BuAy NOCTUTHYTY (UCKa/JIHY CTaGMJIHOCT Kao H
IUIaHMPpaHe eKOHOMCKe MOJIMTHKe, ApaHKMaH U3 NpPeAOCTPOKHOCTH ca MM® u eBHAEHTHO
noGoJblIake NPUBpPeJHOT aMOUjeHTa U eKCTepHe No3uliyje 3eMJ/be, IPOjeKTOBaHa Cy KpeTama
OCHOBHUX MaKpPOeKOHOMCKHMX arperaTta u UHAMKaTopa 3a Peny6iuky Cpoujy y nepuoay 2018-
2020. roauHe. CTabuar3anyja jaBHUX GUHAHCH]a, Y3 pePopMCcKe 3aKOHE U CTPYKTYpHE pedopMe,
O6UTHO y6J1aXKaBa yHyTpalllibe U CIIoJbHe HepaBHOTeXe, YuHehr pruBpely OTIIOPHUjOM Ha eHJloreHe
Y ersoreHe 1iokoBe. MHIMAEHTHA KPaTKOPOYHa ycrnopaBamwa pacTta B/IIl He MOry yrpo3uTH HmeroBy
pactyhy nyTamwy y HapeJJHOM TPOroJullikbeM Nepuoy. Biaga he BoguTH oAroBopHy U NpeJBUAUBY
duCcKaJHy NOJHUTUKY ca IU/beM O4YyBama QUCKaTHUX JocTurHyha. Mepe ymepeHe duckanne
pesakcanuje fesnoBahe Ha JjBa koJsioceka. PacrepehewmeM npuBpefe, kpo3 nopehamwe HeonopesuBor
Jlesia 3apa/ia, MO/ICTHYE Ce PACT U OTBapakhe HOBUX PaZJHUX MECTA, I0K Ce Kp03 pacT MeH3Mja U IJiaTa
y [leJly jaBHOT CeKTopa jaya KymnoBHa Moh JgoMahuHCTaBa M CTHMyJiMlIe yHYTpallkba TpaXKba.
CtabuuaH npuaus C/JIU y3 noApiiKy MHOBALlMOHUM aKTUBHOCTHMA jOLI je/iHa je MOTIOopa OAP>XKUBOM
pacTty, Aok cy pedopMa o6pa3oBHOI CHCTEMA, MOJAPLIKA COLHjaJIHOM IpPeAy3eTHHUIITBY, POJHO
pPaBHOINIPABHO GyleTHpame U MOJAN3akbe MUHUMAJIHE LieHe pajia caMo HeKe oJ) Mepa Koje Tpe6a aa
06e36e/le MHKJAYy3WBaH M NPaBUYHO AUCTPUOYHpPAH pacT ca KpajibUM eQPeKTOM Ha CMambermbe
CMpOMallTBa.

Ta6euia 3. [Ipojeknuja OCHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX NOKa3aTe/ba Peny6uke Cpouje

IIpoueHa IIpojeknuja
2017 2018 2019 2020
BAIl, mapa aunapa (texkyhe nene) 4.469 4.755 5.057 5.417
Peasnum pact BJII, % 2,0 3,5 3,5 4,0
Jednatop BAII, % 2,8 2,8 2,8 3,0
PeasHu pacm nojeduHux komnowenmu BJAII, %
JIn4Ha noTpommkha 1,8 2,7 3,4 3,8
Jlp>)kaBHa NOTPOLIKkHA 1,4 2,2 1,9 2,7
BpyTo uHBecTuje y 0OCHOBHe GOHI0Be 4,3 51 4,1 53
H3B03 po6Ge u yciayra 9,8 8,8 8,4 7,9
YB03 poGe u yciayra 10,6 7,0 7,2 7,0
Canpgo po6e u ycayra, y EYP, % BAII -7,7 -6,7 -6,2 -6,0
Canpo Tekyher pauyHa, y EYP, % BAII -4,6 -4,2 -4,1 -3,9
HNH1anmja, npocek nepuoga, % 3,1 2,7 2,8 3,0

HsBop: MunncTapcTBO PHUHAHCH]a

3a 2018. roauHy NpoOjeKTOBaH je peaJHU pacT NpUBpejHe aKTHUBHOCTH o 3,5%.
Y3umajyhu y 0063up Onpe3HOCT NpPHU MNpPOjeKTOBawky MO/BONPHUBPeAHE NPOU3BOJAKE U
rpaheBUHCKe aKTUBHOCTH, OJJHOCHO YMepeHa OUYeKUBambha Be3aHa 3a UHBeCTULIUje ¥ U3B03, 0Ba
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npojeKiyja ce MoXKe CMaTpaTH KOH3epBaTUBHOM. Hocrouu pacta y HapeJHOj rofjuHu he 6uUTH
CEKTOpU UHAYCTPHU]je U yCayTa, a 04eKyje ce Aa he oBa ZiBa ceKTOpa KpeupaTH JiBe TpehuHe YKynHor
pacta. CtabunHo mnoBehame NpPOU3BOAE MpepahrBayke HHAYCTPHje, Y3 ONOpPABaK €JEKTPO-
eHepreTCcKOr cekTopa, obe3beauhe pact ykynHe uHAycTpuje of, oko 5,5%. I[IpojekToBaH je pacT
YCJIY>KHOT ceKTopa o, 2,2%. Y npBux feseT Mecely 2017. roguHe ceKTOp yc/iyra CTBOpHO je 2% Bule
B/JIB y oAHOCy Ha MCTH IepuUOJ NpeTXOJHe ToJjiHe, a peajHO je OYeKUBATU HeroBo ybp3ame
WHULKPaHO noBehaweM NeH3Uja U ny1aTa y jaBHOM ceKTopy. Bpahawe mosbonpuBpesiHe NPOU3BOAHE
Ha IpoceyaH BUUIETOAUILIBLU HUBO 00e30ejuhe cTonmy pacTa noJ/boIpUBpeie o oko 9%, nok he kof,
rpaheBHHAPCTBA 3aM0YETH MIPOjeKTH yOp3aTH aKTUBHOCTH 3a 4,9%. [locMaTpaHo ca pacXoJjHe CTpaHe
BJIl Haj3Ha4yajHUjU U3BOp pacTa 6uhe MpUBaTHA NOTPOIIHKA, LITO je OUeKHBaHO OyAyhHu JAa je TO
JIOMMHaHTHa KOMIOHeHTa pacxojiHe ctpaHe B/II, a koja he 6uTu cTuMyucaHa MepaMa QUCKalIHe
pesakcanyje. [IpojekToBaH pacT npyUBaTHe NoTpoluwe of 2,7%, ynMe he WweH JONPUHOC YKYTTHOM
pPacTy U3HOCUTH 2 ILIL. 3aCHOBAH je Ha 3/I[paBUM H3BOPHMa, HWXKU je of peasHor pacta B/l u Hehe
reHeprcaTH nopehame yHyTpallmbe U ClI0/bHe HEPABHOTEXe. Y IyTOPOYHOM CMUCIIY je BaKHHja yJjiora
MHBECTHIIMja Kao JOMHUHAHTHOT U3Bopa pacTa. ¥ 2018. roauHu ovekyje ce yop3ame HHBECTHUIIMOHE
aKTUBHOCTHU U HUXOB peasiaH pacT of, 5,1%, uume he gaTu 4oNpuUHOC YKYIHOM pacTy npuBpefe of 1
n.n. M3Bo3 cTabuiHO pacTe, AUBep3UPUKOBAH je U He MOCTOje PU3ULU HEroBOr yClopaBaka y
cpeneM poky. Odekyje ce moBehamwe n3B03a 3a 8,8% u pacT yBo3a 3a 7% uuMe he HETO U3BO3 AATH
6/1aro MO3WUTHBAH JAONPUHOC NPUBpPeJHOM pacty. OBakBa KpeTamwa, y3 60J/be OJJHOCE pa3MeHe
pesysatupahe mo6osplialkbeM casia Tekyher pauyHa 4uje ce ydemhe y B/l cmamyje Ha 4,2%.
[IpuBpesHU pacT ca jefHe cTpaHe U Aobap GUCKaIHU pe3y/ITaT ca TPajHUM CMakbemeM JedpUuluTa, ca
Jlpyre cTpaHe, y3 MOBOJbHUje YCJOBe 3aJy>KHBama Ha MehyHapoJHOM (UHAHCHjCKOM TPXKULITY,
06e36euhe HacTaBakK cCMakema y4deltha cno/bHOT U jaBHor fyray B/IIly 2018. rogunu.

3a nepuop oa 2018. fo 2020. roaguHe NIpOjeKTOBaHa je KymMyJlaTUBHa cTrona pacrta BJAII
oj 11,4%, feTepMHHHCAaHa pacToM JgoMmahe Tpakme Kpo3 onopaBaK NpUBaTHe NMOTpPOIIbe U
WHTeH3UBUpamke WHBECTHIMOHEe aKTUBHOCTU. PedopMCKM 3aKOHM y3  IOCTUTHYTY
MaKpOEKOHOMCKY CTaOMJIHOCT M yHampehema jaBHe aJMUHHCTpaldje NO6O/bIIAIU Cy TNMO3ULHUjY
3eMJ/be Ha MehyHapoJHUM JIMCTaMa KOHKYPEHTHOCTH, JIOK Ce OJ MHTeH3HWBHpama CTPYKTYPHUX
pedopmu ouekyje nabe nopehame eGpUKACHOCTU U NPOAYKTUBHOCTHU npuBpese. [Ipuaus CAU koju je
NPOjeKTOBaH Ha MPEKO JiBe MUJIHjap/e eBpa roAuilme 06e36enuhe TpaHcdep TexHosoruje u know-
how, onpuHeTH pacTy KOHKYPEHTHOCTH YKYIIHe IPUBPeJe U OMOTYhUTH TPOAOP Ha HOBA TPXKUILTA.
Ca zpyre cTpaHe, Bsiasa faje moapiuky foMahnM MHUIMjaTUBaMa U pa3Bojy MPUBATHOT CEKTOPA KPO3
KOHKpeTHe Iporpame y okBUpY ,/lelieHuje NMpeJy3eTHUIUTBA" a/li U HU30M Mepa yCMepeHHUX Ipe
cBera Ha noJseonpuBpeny, cektop UKT u Typusam. Odyekyje ce U UHTeH3WBUpawke UHBECTULH]A ¥
3aLITUTY >KUBOTHE CPeJIMHE Kao U Y 0GHOBJ/bMBE U3BOPE eHepruje. CBe aKTUBHOCTH Y3HUMajy y 063Up
HEOMNXOAHOCT perMoHa/IHe PABHOMEPHOCTH U COLMja/IHe TpaBeHOCTH NPUBPESHOT pacTa.

CpeHOpOYHOM MAaKPOEKOHOMCKOM NpojeKnMjoM peaBubeH je npoceyaH peaiHU pacT
BAIl oa 3,7%. Tpe6a uMaTH y BUJy YMibeHULY Jia he pacT GUTH OCTBapeH NMapasieiHo ca MPOoLecoM
yuBpithrBamba PpUcKalHe CTaGUIHOCTH, CMamberba jaBHOT iyra U CTPyKTYpHUM pedopMaMa. Oyekyje
ce cTabuJIaH pacT MHBeCTHIIMja ca TOCTeNneHUM noBehaweM wuxoBor yuyeltha y B/II1. U3Bo3 he pacTu
no npoce4Hoj cronu of 8,4%, 0K je MpOjeKTOBAaHU IMPOCEYHU TOJAMIIEU pacT yBo3a 7%. [ame
CMamee He3aIo0CJAeHOCTH Y3 pacT 3apa/ia, MOTIOMOTHYTO 60/bHMM YCJI0OBUMA KpeAUTHPakha U MepaMa
¢duckanHe pesnakcanuje fahe ctumysianc foMahoj TpakikbH Ma ce o4eKyje MpocevyaH roAUIIbH pacT
JInyHe moTpouiwe of 3,3%, npaheH pacToM JpxaBHe NOTpollwe of 2,3% NpPOCeYHO TOAMILbE.
[TocMaTpaHO Ha CTpaHM NOHY/e TJIaBHU M3BOp pacTa 6uhe ycay:KHU CeKTOp, a 3HadajaH JONPUHOC
Jahe W MHAyCTpUjcKa NPOU3BOJHA 3a KOjy ce o4eKyje mpocedaH pacT of oko 6%. 'paheBuHCcKa
AKTUBHOCT he HakoH pacTa o 0ko 5% y 2018. roguHu y6p3aTy U oCTBapuBaTH cTone Behe o1 6% y
2019.u 2020. roguHu.
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Tporoguumy CleHapyuo pa3Boja KpeupaH je y CKJIaJy ca CTPaTelIKOM OpHjeHTaLHjoM
Bisiajie ka ycnoctaB/bamy 3/ paBe U 0P KHBe TpajeKTOpHje NPMBPeJHOT pacTa, NOTHOMOTHYTe
CTPYKTYPHHUM NpuiarohaBamyMa M CUCTeMCKHMM YHanipehewnMa, a yreMe/beHe Ha H3BO3HUM M
WHBECTMLIMOHUM aKTUBHOCTHMA. llW/beBM cy aMOMIMO3HM alud U peajHH, y3UMajy y 003Up
yHyTpalllbe crnenuUIHOCTH Kao U JUHaMHU4YKe IpoMeHe MehyHapoJHOr oKpyemwa U 06e36ehyjy
3[ipaBy OCHOBY 3a IUTO Op)Ky KOHBepPreHIUjy Ka pa3BHjeHUM 3eMJ/baMa N000J/bIIalbeM KJ/bBYYHHX
komnoHeHTH B/ Yaeo 6pyTo nuBectunuja y ocHoBHe ¢oHoBe y B/IIl he Ha kpajy 2020. roguHe
6uTH 32 OKO 2 IL.I. Behu y ofiHocy Ha 2014. roguHy, yyenrhe Ap:KaBHe OTPOIIE ¥ UCTOM epuoay he
omnacTH Ha oko 16%, mTo je 3Ha4YajHO MCHOJ, eBpoICKor npoceka (oko 20%). Yyemhe nu3Bo3a poba u
ycayray B/IIly 2017. roaunu usHocuhe 52,5% U o4yekyje ce fja Ha Kpajy TPOroAuLImber Nepruoja 0Baj
yaeo mnpebe 57%. VYkiamwamwe Oapujepa o6e3beauhe wmupoky aucnepsujy C/JAU, xoje he
CTHMYyJIaTUBHUM MepaMa OUTH ycMepaBaHe Ka CeKTOpY pa3MeH/bUBMX J00apa, Kao M YCAyKHUM
JleJJaTHOCTUMA Y KojuMa ce Kpeupa BUCOK HUBO B/IB mo 3amocsieHoM. OApKHUBOCT CIOJbHOT AyTa,
eKCTepHa JIMKBUHOCT U COJIBEHTHOCT Ouhe 06e36eheHa HCTOBpEMEeHUM CMakbelbeM yzieia fepUuIura
pobe u ycayra u sebunuta Tekyhux TpaHcaknuja y BT Ha 6% u 3,9%, pecieKTUBHO, Ha kpajy 2020.
roJlMHe.

JonpuHocu cronu peajaHor pacra BJII, JlonpuHocH ctonu peaaHor pacra b/II,
NPOU3BOJHHU IPUCTYII, ILIL pacxoJHU NPHUCTYII, ILIL
T s 8 1
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. [losonpuBpesa . Viapycrpuja B HeTo M3BO3 I Y HBecTHLHje
[ I'paheBHHApCTBO 3 Ycayre [ [IpuBaTHa MOTPOIIHA s /Ip>kaBHA NOTPOLIbA
C—— Heto nopesu @=Ommm PeasiHy pact BAI [C——IllpoMeHa y 3auxamMa  essOmmsPeasuu pacT B/[IT

Y cpedrwopouHoM nepuody ouekyje ce y6p3arwe pacma nomeHyujaanoz BJAIL. Y 2017. ronuHu
ouekyje ce pacT noteHuyjanador B/l ox oko 2,5%. Hajsehu umnysic weroBom pacty fahe cHaxaH
OTopaBaK Ha TPXKMIUTY pajia, a Y Mawoj Mepd GaKTop KamuTajla Kao pe3y/TaT npeABuheHor
VHTeH3VMBHpalka HHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH Y APYroj MOJOBUHU roauHe. [IponeHa noTeHLHjaJHOT
pacTa y CpeAmOpOYHOM IEpPUOAY 3aCHOBaHA je Ha yOpP3aHOM NMPUBPELHOM OIOPABKY, IPU YEMY Ce
oyeKyje Aia MPOU3BOJHU ja3 O6yJe 3aTBopeH nodeTkoM 2019. rogune. [IporHosupa ce a he Ha pact
noteHuujaaHor B/II1 y HapeJHUM ro/ijiHaMa NO3UTUBHO YTULIATH jayatbe MHBECTHULHOHE aKTUBHOCTH
Y HacTaBaK IOBO/bHUX KpeTama Ha TPXKUIITY paja. [loBo/bHMjH yCc/l0BH pUHAHCHUpama U jadya
VHBECTHUIIMOHA aKTHUBHOCT y ceKTopuMa cao6pahaja, eHepreTMke W mnoseonpuBpefe mnoBehahe
noTeHuMjaa npuspefe. HacTtaBak cnpoBohewa pedopMu y npaBly Kpeupawa MHNOACTHULAjHOT
aMbujeHTa 3a UHBECTUIMje U 3amolll/baBake, omoryhuhe U epukacHuje kopuuihewe nocrojehux
HeJI0BOJbHO UCKOPHUIINeHUX MPOU3BOAHHUX KalaluTeTa.
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[IMK/INYHO KpeTame NPpUBpPeJHe JlonpuHocH ¢paKTopa NpU3BOAE
AKTUBHOCTHU NOTEeHIUja/IHOj CTONM pacTa
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3anocaenocm u 3apade

Y 2017.roavHU HACTAB/bEHO je N0GO/bIIAKE CTalba Ha TPXKUIITY PaJa, LITO je mpe cBera
pe3yJITaT pacTa NpuMBpeJHe aKTUBHOCTH U C TUM y Be3u noBehaHe Tpaxkwe 3a pagHOM CHAarom,
aJIM1 ¥ MOBOJbHMjer paJHOr aMOHjeHTa KOjHU je OCTBapeH M3MeHaMa pajAHOT 3aKOHOAABCTBA,
npaheHo ycnemHuM nporpamMmuMa npekpajaudukanyja, NoACTHLAjUMa 32 CaM0O3aNoll/baBambe U
AKTUBHUM NOJIMTHKaMa 3anoll/baBama. [IpeMa nojanuMa AHKeTe O pajiHOj cHasu (y JAasbeM
TekcTy: APC) 6poj 3anocieHux y npsoM noayrogauwrty 2017. roguHe, Ha MehyroguuikbeM HUBOY je
noBehaH 3a 3,8%, 0K je cToma He3aMoCJeHOCTH CMakeHa 3a 3,9 1.1 M u3Hocua je 13,2%. PacT 6poja
3aIl0C/IEHUX Y OBOM Ilepuojly HajBehnM fesioM 6HO je pe3ysTaT NOBOJ/bHUX KpeTama y CEKTOpHUMa
vHAycTpUje W ycayra. @opmasHa 3amoc/aeHOCT, Kao KBaJUTETHHUjU [0 YKYNHE 3alO0CJeHOCTH,
noBehana je 3a 5%, Aok je HedopMasiHA 3amOCAEHOCT cMameHa 3a 0,6% mpe cBera Kao pesysaTar
edukacHujer JesoBamba UHCIEKIUjCKUX CIYKOU Ha cy30Ujarby CUBe eKOHOMUje. 3Ha4ajHO CMambemhe
CTOINe JyropoyHe He3sanocaeHocTH ca 11,2% Ha 8,1%, jow jesaH je of nokasaTe/ba Koju NOTBphyje
noboJblilabe Ha TPXKUIITY paja. [lo3WTHBHA KpeTamwa Ha TPXKUIUTY paja MOTBphHyjy U mojauu u3
lleHTpasHOT pervcTpa 06aBe3HOT COLMja/IHOT ocurypama (y AabeM Tekcty: LIPOCO), npema kojuma
je mpocedaH 6poj ¢popMasHO 3amocCjeHUX y nepuoAay janyap-centemb6ap 2017. ronuHe moBehan 3a
2,9% wmr. PacT 3anocieHOCTH Y 0BOM [IepUo/ly y TIOTIYHOCTH je pe3y/ITaT pacTa 6poja 3arocaeHux y
npuBaTHOM cekTopy (5%), 0K je y jaBHOM CeKTOpY 3amocJleHOCT cMameHa 3a 1,5%.8 Pact
3aIl0CJIeHOCTH 3abeJsieXeH je y npepahuBaykoj UHAYCTPUjH, PYLApCTBY, TPTOBUHU U AP, LITO je y
CKJIaly ca MOBO/bPHUM E€KOHOMCKHM KpeTawmHMa y OBHM ceKTopuMa. Takobe, mpema mojaunuma
HaunoHasnHe ciyx6e 3a 3anom/baBame (y fabeM TekcTy: HC3), 6poj akTHBHO HE3aIMoC/JIeHUX JIUIA je
y mepuojy janyap-centeMm6ap 2017. roaguHe cMameH 3a 8,1%, Mr.

Pact 3apaja y NpUBaTHOM CEKTOPYy M HbHXO0BO 06/1aro omajame y jaBHOM CEKTOpY
YTHLAJIM Cy HA HACTAaBaK CMambMBamba BbUXO0BOT ja3a M TOKoM 2017. roguHe. Tako je y nepuony
janyap-centem6ap 2017. roiriHe NpoceyHa HETO 3apajia y IPpUBAaTHOM CeKTOpy 6usa 3a 3,6% Hika o
3apajie y jaBHOM CEKTopy, IITO je y mopehewy ca 2016. roqHOM CMambembe pasJjvkKe 3a 1,7 m.m. YKymHa

8 Y 0BOj aHaJIM3H1 NOJ] 3alI0CJIEHUMa Y jaBHOM CEKTOPY Mo pa3yMeBajy ce cBa Jivla Koja npeMa LIPOCO eBujeHLMjU IpUnajiajy
KaTeropuju 3aloCJeHUX y JApXaBHUM CHCTeMHMMa ob6pa3oBarba M 3/lpaBCTBa, jaBHUM JApPXKaBHUM M jaBHUM JIOKaJHUM
npesysehuma, BojcLiy U MOJIMIMjH, KO U 3alI0C/I€HU Y aIMUHUCTPALUj1 Ha CBUM HUBOMMaA BJIACTH.
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MpocevyHa HETO 3apajia y nepruojy janyap-centembap 2017. roguHe nosehana je peasHo 3a 0,9% wr,
LITO je Y MOTIYHOCTHU OUJIO ONpeJie/beHO PAcTOM 3apaja y npuBaTHoM cekTopy (1,5%). [locmaTpaHo
npeMa JieJJATHOCTUMA, pacTy 3apaZia HajBHILE Cy JOoNpHHeJe npepahuBayka HHAYCTPUja U TProBUHA.
HcToBpeMeHo, peasiHa NpoceyHa HETO 3apaZa y jaBHOM ceKTopy je 6jaro cHrxkeHa 3a 0,1% kao
nocjeAuna cMameba IJ1aTa y aAMUHUCTPALMjH U jaBHUM JIOKaJIHUM IIpeAy3ehuMa, LITO HUje MOTJIO
6UTH KOMIIEH30BaHO pacTOM 3apa/a y jaBHUM JIp>KaBHUM npeiy3ehuMa, 3/[paBcTBY U 06pa3oBamby.

Bpoj 3anoc/ieHuX y IpUBAaTHOM U jaBHOM HeTo 3apajae y npuBaTHOM M jaBHOM
CEeKTOpY, y XubaJaMa cexropy, PCJl
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Ha ocHoOBYy 3a6eJ/ie;keHUX BeoMa NMO3MTHUBHHUX pe3y/iTaTa Ha TPXKUIITY paja y nepruoay
jaHyap-centem6ap 2017. roauHe, Kao ¥ pacTa NpuBpeJHe aKTUBHOCTH Y MPBOM NOJIYyTrOAMIITY,
aJIM ¥ oYeKMBaHOT y6p3ama pacta B/IIl y apyrom Jesy roausHe, npouemyje ce aa he ykynHa
3anocJeHOoCT ocTBapuTu pact y 2017. roguHy, BoheH mpe cBera pacToM 3amocCJA€HOCTH Yy
NPUBATHOM CEKTOPY. YHanpehemweM peryjaTuse 0 paJiIHUM 0JJHOCUMA OTKJOWEHE Cy CTPYKTYpHe
npenpeke 3anolll/baBamy, NoBehaHa je GJEKCMOUJIHOCT Ha TPXKHUILITY paZila U CTBOpeHe OCHOBe 3a
CMaleme pajia y CHUBOj 30HM, WITO he yTHLATH Ha HACTaBaK IO3UTHBHUX TPEH/0BA, YNPKOC
palMoHa/JIN3alUju Y jaBHOM ceKTopy. O mocebHOr 3Ha4Yaja y HapeJHOM EPHUOAY je T3B. IPOAYKTHUBHO
3aloll/baBalbe, Ca CBPXOM IpusarohaBarka HMBOA 3HAaWka M BELITHMHA W 3aloll/baBama INpeMa
norpe6aMa TpXKHUIITA paja, a koje he 3aBUCUTU OJf YCHENIHOCTH ycarJjallaBaka MOJUTHKA
3alolll/baBaiba, OOpa3oBalkba M HAyYHO-TEXHOJIOMIKOr pa3Boja. C THUM y Be3W y HapegHOM
CpefilbOPOYHOM MepHUoJy O4YeKyje ce HacTaBaK pacTa 3all0CJeHOCTH 3aCHOBAHOT IIpe CBera Ha
npojektoBaHoM pacty B/IIl 1 uHBecTHHja, a mogpkaHOT pedopMaMa U3 06J1aCTH TPKUILTA paja U
00pa30BHOT CUCTEMA, TOCEGHO YBOhemeM cuCTeMa AyaJHOT 06pa3oBamba, KojuM he ce 06e36equTH
MOBE3aHOCT KBaJIMPUKOBAHE pajJiHe CHAre ca CTBAapHUM IOTpebGaMa TPXKHIUTA paja. Y HapeJHOM
nepuojy odeKkyje ce Ja he pacT peaJHUX HeTO 3apajia y NPHUBATHOM CEKTOpPYy NpPaTUTH pacT
NPOAYKTUBHOCTH y NpUBpeAu U 6uhe Op>KU Hero y jaBHOM cekTopy. [IpojekToBaH je pacT peajHHUX
HeTO 3apajia, Copuju oA, peasHor pacta B/Il, anu y ckiafy ca pacToM NpOAYKTUBHOCTH, WITO he
YTULATH HAa CMambHBambe jeJUHUYHUX TPOLIKOBA pajZila Y Ha M060JblIalkbe KOHKYPEHTCKE MO3UIHje
3eMJbe. PeasHOM pacty 3apajia fonpuHehe npegBubeHo noBehamwe 3apajja y jaBHOM CEKTOpPY, Kao U
noBehawe MUHUMAaJHe 1ieHe paja of 1. janyapa 2018. roguse ca 130 Ha 143 auHapa 1o paZHOM yacy,
1ITO he ce MO3UTUBHO O/APA3UTH Ha arperaTHY TPaXKHY.
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OcTBapeHoO U NPOjeKTOBaHO KpeTame Gpoja 3anoc/jeHUX, pea/IHuX 3apaja ¥ NPOAYKTHBHOCTH
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Hugprayuja

HEC je, y capagmu ca BiaaomM, 3axBa/byjyhu craéuausanyju uHdJanyje Ha HUCKOM
HUBOY, a yBa)KaBajyhu 3HaTHO mompaB/balbe MAaKpPOEKOHOMCKHMX mnepdopMaHCH U H3rjaeja
3eMJ/be, Kao M TO Ja cy MH}JIallMOHA 0YeKHBamwa y Ay>KeM epuoJy YCUApPEeHa Ha HUKeM HUBOY,
AOHeJIa OJJIYKYy Ja CHU3H Lu/b 3a uHIanmjy ca 4%=+1,5 n.n. Ha 3%=+1,5 n.0. oA janyapa 2017.
roguHe. Kao pe3sysnraT HUCKUX WHQJATOPHUX NpPUTHCAKa, UHJALMja ce Of MOYeTKa ToJUHE
Hajla3Wja y rpaHullaMa J03BOJbEHOT OJCTynama oj HoBor nusba HBC. Mehytum, npe cBera 36or
yTHIIaja pacTa CBETCKe LieHe HadTe, Kao M M3HA/L CE30HCKU yobHUYajeHor pacTa [jeHa moBpha ¥ UBpCTHX
ropuBa ycJjeJ HElMOBO/bHUX BpPEMEHCKUX MPUJIMKA, UHPIALMja ce MOYEeTKOM roJMHe KpeTasja Ha
BUILIEM HUBOY nopebhewy ca 2016. rogunoM. Mehyroauuimwa nidanyja je y oktobpy 2017. rogune
nsHocuna 2,8%, mwro je 6uJ0 onpeses/beHo, Npe cBera, nopehamweM lieHa AyBaHa, noBpha U Boha,
Ha(THUX JlepuBaTa, CBUKBCKOT Meca U ycayra MobusHe Tesedonuje. [IoTBpAa HUCKUX UHPJIATOPHUX
NPUTHCAKA, Kao U Ja je BUIIA MHIIAIMja TOYETKOM TroJjMHe 6UJIa Moc/AeANLa OCKY/bEHhA Marber
6poja Npou3B0/a, jecTe U HUCKA 6a3Ha MHPJIALIKja Koja je y OKTo6PY usHocua 1,4% mr. Ouekyje ce ga
he ce uHd1auuja fo kpaja 2017. roHe KpeTaTH y rpaHULiaMa JJ03BOJbEHOT O/ICTyNaka o 1jusba HBC.
Ha ycnopaBame uHdianuje 1o Kpaja roguHe yTuuahe ZiejioM U BUCOKa 6a3a ljeHe HaQTHUX JepuBaTa.

Tokom 2017. roaune, HBC je cHumkaBasa pedepeHTHY KamMaTHY CTONy JABa NyTa, V
cenTeMGOpy M y OKTOGpY, 3a no 0,25 n.1., Tako Ja je TPEHYTHO HAa UCTOPHUjCKU HAjHI>KEM HUBOY
o 3,5%. Ha oanyky o MOHeTapHOM IMONYLITalkby NPEBACXOJHO je YTHUIAJIO claG/beme
MHPIaTOPHUX NPUTHCAKA N0 OCHOBY ¢daktopa u3 gomaher m mMehyHapoaHor okpyxkema.
KpeauTHa akTUBHOCT HacTaBUJIA je la pacTe TokoM 2017. roayHe U nopeJ UHTEH3UBHUX aKTUBHOCTH
6aHaka Ha pelllaBawy Npob6JeMaTUYHUX KpeJMTa, KOje Cy ce IIpe cBera 0JHOCHJIe HAa OTIHUC U IPOJAjy
oBUX KpeguTa. OTNHC U NMpojaja NpobJeMaTUYHUX KPeJUTa KPaTKOPOYHO Cy yMamwHUBalIH (CaMo y
padyHCKOM u3pa3y) KpeJUTHHU PacT, IPYU YeMYy je Taj yTUIaj OO0 MoCce6HO MojayaH y cenTeM6py, Kaaa
je c moyeTkoM npuMeHe O/yIyKe 0 Pa4yHOBOJCTBEHOM OTIHCY OUJIAaHCHE aKTUBe GaHKe, IpeMa K0joj
cy 6aHKe Ay»He Jja OTIHLIY CBe KpeJjUTe YUje cy 6pyTO KbUTOBOACTBEHE BPEJHOCTH y MOTNYHOCTH
Ha MCIpaBKaMa BpEeJHOCTH, OTNHCAH PeKOpJaH HM3HOC Npob/jeMaTHYHUX KpexauTa (53,6 Mipa
JMHapa). U mopeg Tora, pacT KpeiUTa je HAaCTaB/beH U YKYNHU IIJJaCMaHU HEMOHETAapPHOM CEKTOpPY y
centTeMbpy HOMHHa/JHO cy 6uan Bumu 3a 0,8% Hero mpe roguHy gaHa. O omopaBKy KpeAHTHe
aKTUBHOCTHU CBEJIOYM M YHIbEHHUIA /A M0 UCK/bYy4Yewy epekaTa MpoMeHe Kypca JUHApPA U OTIHCA
npo6JieMaTUYHUX MOTPAKMBAaMKA, KPeJUTHA aKTHBHOCT KOHCTAaHTHO y6p3aBa pact Tokom 2017.
roguHe — Ha 9,8% Mr. y centeMbpy, y3 pacTyhy NO3UTHBAH JONPUHOC KpeJUTa NPUBPEAH, KOjU ¥
centeMbpy Gesiexxe cTtomy pacta of, 6,5% Mr. [loBo/bHUje TeHAeHLHje ¥ KpeAUTHpaby NpPUBpeje
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NPUCYTHE CY O[] jyHa, YeMy JONPHUHOCH U ybJIaKaBare KpeJUTHUX CTaHap/Aa 6aHaka TOKOM JIpyror
U Tpeher TpoMeceyja, 10K je TpaxKiba npejy3eha 3a KpeJUTHMa pacja TOKOM IieJie ToJuHe, BoheHa
npe cBera puHaHCHPawkeM HHBECTHIIHM]a, 0OPTHUX CpeJiCTaBa U PeCTPYKTypUpamweM Ayrosa. Y ckiaaay
C THM, KpeJUTH 3a OOpTHA CpeJCTBa U JAas/be Cy Haj3acTyN/beHHUjU Mebhy KpeauTuMa NpUBpeSHU
(48,0%), moK ce Ha WHBECTUIIMOHe KpeauTe ofgHocwiao 31,7% oBUX MoTpakuBama. Kpeautu
CTAHOBHUIITBY HAaCTaBUJ/IM Cy CHaXKaH pacT, KOM U Ja/be HajBUlle JONPUHOCE TOTOBUHCKH KPeJUTH
(vkspyuyjyhu U kpeauTe 3a pepuHaAHCHpalbe), KOjU Cy FOTOBO Yy MOTIYHOCTU Y AWHApPUMa IITO
JIOMPUHOCH JIa/beM PacCTy JAUHApHU3alMje IJIacMaHa CTAHOBHUIITBY Koja je TokoM Tpeher TpoMmeceyja
npemamuaa 50%. PacTy KpeiuTa CTaHOBHUIUTBY CBe BHILE JONPHHOCH M ONOpaBaK cTaMGeHOr
KpeAUTHPamka, YNjU MeCcedHH IPUPACTH, 10 UCK/bYydery edpeKTa Kypca, Kao U U3HOCH HOBOOJI0OPEHUX
KpeJuTa, HaJMallyjy U3HOCe U3 Nepuoja KaZJa je Ha CHasu OMO NporpaM CyOBeHIIMOHHCAHOT
ctaMbeHOr KpeAuTHpamwa. Takohe, Kao pe3ysaTaT [Ja/bUX aKTUBHOCTH Ha pelllaBalby NHUTamba
npo6JieMaTUYHUX KpeAuTa 6aHKapCKOT ceKTopa, y 2017. roAHU HACTAaB/bEHO je CHAXKHO CMambHBabe
BUXOBOT y4yemha y yKYNIHHUM KpeAUTHMaA, Koje je 3amo4yeTo y Apyroj mosoBuHHu 2015. rogune. Y
cenTeMOpy OBe ToJiMHe HUXOBO ydyelrhe mano je Ha 12,2%, IITO je HajHMXKa BPeAHOCT OBOT
NoKasaTe/ba HaKoOH jaHyapa 2009. rogunHe. Y6JiakaBartbe MOHeTapHe MOJIMTHKe U pe3yiaryjyhe
CHM)KaBae KaMaTHHUX CTOIa Ha KpeJIUTe, y3 04YeKMBaHO yOp3aBakbe NPUBPEeHOT pacTa U ollopaBak
TPXKULITA Paja, yTunahe Ha HACTaBaK pacTa KpeJUTHE aKTUBHOCTH Y HApeAHOM MEPUOLY.

IloyeTak roguHe KapaKTepHca/oO je MOCTOjame AeNpenujaldjcKuX NPUTHCAKa 360r
NPUCYCTBa HEU3BECHOCTH HAa MehyHapogHOM (UHAHCHjCKOM TPXKUIITY, Npe cBera ycJjaen
oanyke ®EJ/I o HacTaBKy HOpMa/iM3alyje MOHETapHe MOJUTHKe, Kao M Behe Tpakme 3a
AeBH3aMa Ha AoMaheM TPXKUIITY ycje[ ce30HCKHM noBehaHor yBo3a eHepreHaTa. MehyTum, of,
MoyeTKa JIPyror KBapTaja NPUCYTHU Cy alpelyjallijcKu NPUTHUCHY, Ha LITA Cy Mpe CBera yTULAIU
60/bM HM3BO3HMU pe3yJTaTH, BUCOK INPUJIMB CTpPaHUX JUPEKTHUX HHBeCTHLMja, noBehaHa
3aMHTEPECOBAHOCT CTPAHUX MHBECTUTOPA 3a yJarame y Ap>KaBHe JUHAPCKe XapTHje 0J] BpeJHOCTH,
peJIATUBHO BUCOK OTKYH e)EeKTHUBHOT CTPAHOT HOBLA U PACT BaJyTHO UHJEKCHpPAaHe aKTUBe GaHaKa.
PeJlaTUBHOj CTaOUJIHOCTH KpeTara Ha JIeBU3HOM TPXKUILTY Beh Ayke BpeMe JONPHUHOCH 3HATHO
noGoJblilatbe MaKpOEKOHOMCKUX QYHaMeHaTa, Koje je pe3yJITUpaso Ja/buM NaJioM peMUje pu3rKa
KOja Cce MOCJIe/[IbHUX MECEIM Ha UCTOPHjCKU HajHU)KeM HUBOY. HakoH c1ab/berha MOYeTKOM TOJJMHE, O
anpuJia NpUCYTHO je jadyare JUHapa y O4HOCY HAa eBPO U Yy OKTO6PY je y ojHOCYy Ha ucTU Mecer, 2016.
rofiHe, AWHAP y NPOCEKY 3a0eJieXXM0 HOMHWHAJIHY U peasHy anpenujauujy (3,3% u 4,7%,
pecneKkTHBHO). Pagu ybsiaxkaBarwa NpeKOMepHUX JHEBHUX ociuianyja Kypca, HBC je nHTepBeHucana
Ha MehybaHKapCKOM JileBU3HOM TPXKHULITY, U TO ¥ Q1 mpojajom aeBusa (345 mua. eBpa),ay Q2 u Q3
Kako 6W y6JiaXKuJia MPeKOMEPHO KPAaTKOPOUYHO jayale JWHAapa npeMa eBpy KymnoBuHOM (505 mui
eBpa 1 605 MUJI. eBpa, peCIeKTUBHO), JIOK je y OKTOOpy Kynuja 15 muit. eBpa. [leBusHe pesepse HBC
Ha Kpajy okTobpa 2017. rogune nusHocuJse cy 10,76 MipJ eBpa, a bUXOBOM PaCTy OJ] TOYETKA IO HE
JonpuHesie cy natepBeHnuje HBC Ha Mehy6aHKapCcKOM ZIeBU3HOM TPXKULITY KYIOBUHOM Jl€BHU3a.

CpeamopouHa npojeknyja uHdJanyje 3aCHOBaHA je HA OYEKHMBAaHUM KpeTawmuMma y
Aomahem u mehynapogHoM oKpy:kemy. [Ipolemyje ce Aa he ce vHIaLMja y cpefjlbeM POKY KpeTaTH
y okBUpY rpaHuna nuba HBC (3+£1,5%). Y 2018. roannu nndJanyjy he ycnopaBaTu BUCoKa 6a3a LieHe
HapTHHX [lepHUBaTa, Kao M M3Ja3akK jeZJHOKPATHUX MOCKYI/beha MOjeJUHUX MPOM3BO/a U YCJIyTra U3
Mebhyroauimer obpayyHa. [lopes Tora, Ha ycnopaBamwe MHJalMje yTULlahe U jadyame AMHaApa U3
npeTxofHOr nepuoja. MHdaTopHu nmputucum jgosa3uhe o MOCTENEHOr pacTa CBETCKHUX IeHa
NpUMapHUX [10J/bONIPUBPEHUX IPOU3BO/a, ajlU U ofi, Behe arperaTHe Tpaxibe. [Ipojekninja undranuje
3a 2019. u 2020. roguHy npeaBuba bweHO KpeTame Ha CTaOUJIHOM M HUCKOM HUBOY V IpaHULaMa
uba. KibydHu pusnnm ocTBapema Npojekiyje HHJIALMje 0JHOCe ce Ha KpeTawa Yy Me)yHapoiHOM
OKpY’KemY, a N0CeOHO Ha HEW3BECHOCTH Yy NOTJIely KpeTara Ha CBETCKOM TPXKHIUTY NMPUMapHUX
MPOU3BO/IAa U MOHETAapPHHUX NOJUTHKA [IEeHTPATHUX 6aHaka Bojehux 3emMasba.
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ExcmepHu cekmop

HakoH 3Ha4yajHMX cMambemha CHO/bBHUX HepaBHOTEXa M PEeKOpPAHO HHUCKOT
CNO/bHOTProBHHCKOTr Jedunurta y 2016. roaunu, TokoM 2017. roauHe A0J1a3u A0 pacTa LeHa
HadTe HAa Meh)yHAapOJHOM TPXKHUIITY, IITO je y3 epeKTe HEMOBO/bHUX BPEeMEHCKHX NPUIMKa Ha
TpaXXiby eHepreHara yTUIAJI0 Ha PacT yB03a M NOCJeJUYHO CIO/bHOTPrOBUHCKOT AeduuuTa.
Op moyerka 2017. roaguHe O06GMM CHO/bHOTProOBUHCKE pa3MeHe je mehyrogumme yBehan 3a
roToBo 3 MJIpA eBpa. Y nepuoAy jaHyap — centeMbap U3Be3eHO je pobe (1.u.¢) y BpegHoctu o 11,3
MJIpJL €Bpa, a yBe3eHo pobe 3a 14,1 Mmupj eBpa, 1To je noBehamwe of 13,4% u 13,1%, pecieKTUBHO, y
oaHocy Ha uctd nepuop 2016. rogunHe. Mako je pacT u3Bo3a U Jabe OpXKHM 0Jf pacTa yBo3a, y
ancoJIyTHOM U3HOCY IPUPACT YBO3a HAZMAlIIHO je MPUPACT U3B033, LITO je pe3yJTHpaso noBehameM
CHO/BHOTPTOBUHCKOT Jeduiura. Pact n3Bosa pobe y 0BOM nepuoay pe3yJTar je Ipe cBera 3HauajHoOr
pacTa u3Bo3a reokha v 4eJsinKa, ycies nosehamwa Nporn3Bo/ib€, aJIM M PacTa LieHa YeJrKa Ha CBETCKOM
TpKUWTY. [l03UTUBAH JONMPUHOC PacTy U3BO3a HACTABHO je Jia [jaje U3B03 eJeKTPUYHHUX MallMHA U
amapaTa ¥ Ipou3Bo/ia of Kayuyka. KpeTame yBo3a y 0BOM NepHUoly KapaKTepulile pacT yBo3a HapTe
U HaQTHUX JlepuBaTa, €JeKTPUYHUX MallMHA U amnapaTa M MeTaJHUX pPyJa, JOK Haj3HadajHUjU
HeraTUBaH JONPUHOC pacTy yBo3a NOTHYE OJ, HMXKe BPeJHOCTU yBo3a JPYMCKUX Bo3usaa. Pact
CHOJBHOTPTOBUHCKOT AeduiuTa ox 306,3 MUJI. eBpa Y MPBUX JIeBET MeCel onpe/ie/beH je y Hajeehoj
MepH BUIINM YBO30M eHepreHaTa, ycjie[ pacta neHe HadTe U raca. [IpepahuBauka ungycrpuja (koja
yuHU 90,6% yKynHOT uM3B03a U 74,6% yKynHOT yB03a) [oNpHHeJIa je cMamewy JedunuTta 3a 344,8
MWJL. eBpa, yCiief BULler u3Bo3a of yBo3ay 21 o 23 06s1acTH, 0K je pyAapcTBo yBehaso feduuut 3a
321,7 muu. eBpa (IpBEHCTBEHO yCJie[ BULIET YBo3a CUpOBe HadTe, pye rBoxkha U NpUPOLHOT raca).
[TokprBEHOCT pOGHOT YBO3a U3BO30M M3pakeHa y eBprMa y IPBUX JleBeT Meceld u3HocuIa je 79,6%.
HajBehu cno/bHOTProBMHCKHY MapTHEPH Y IEPUOAY jaHyap — centeM6ap 2017. roauHe 6use cy 3eMjbe
EY, Ha koje ce omHOocuI0 66,6% yKymHOT M3Bo3a U 62,5% ykynHor yBo3a. Hajsehu geo (45,1%)
YKYIHOT U3B0O3a Y TOM IepHUoJy 6HO je yCMepeH Ha TPXKUIITe NeT 3eMasba: Mtanuja, Hemauka, buX,
Pycka ®egnepanuja u PymyHuja. YBo3 us Hemauke, Utanuje, Kune, Pycke ®enepanuje u Mahapcke
yrHUO je 42,7% ykynHor yBosa. Y pasMmeHu ca buX, lipuom T'opoMm, MakenonujoMm, PymyHujom,
Byrapckom, Utanujom, XpBaTckoM, CiioBaukoM U BesmikoMm BpuTaHujoM ocTBapeH je cyQHUIUT o[
npeko 1,8 Myipa eBpa. OopaBak eKCTepHE TPaXKibe, IIPe CBera Halux HajBehux Cro/bHOTPTrOBUHCKUX
napTHepa, No3UTHBHO he ZesoBaTu Ha Haw u3Bo3. Ca Jpyre cTpaHe, pacT UHBeCTHIWja, noBehaHe
noTpebe UHAYCTPHje 3a ONPEMOM U pelpoMaTepHjajiiMa U BHUILA IjeHa eHepreHaTa, yTULAJU Cy Ha
MopacT YKYIHOT yB0o3a U oueKyje ce Ja he gnonpuHoc HeTo u3Bo3ay 2017. roAuHU GUTH HeraTUBaH.

Il1aTHOGU/IAaHCHA KpeTaka KapaKTepulle 3HATHO GP>KU pacT yBo3a 0/, U3B03a pobe u
ycJIyra, IITO je yTULaI0 Ha pacT gedunura Tekyher pauyHa y npBHX AeBeT Mecelld Ha HUBO KOjHU
je 3a 47,6% BHIIM y OJHOCY HA HMCTH NEpPHOJ NpeTXOJHe rojvHe, IIpHM 4YeMy je M jJa/be Yy
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notnyHoctyu nokpuseH CAU. [locmaTpaHo y TpoMeceyHoj fuHaMHULY, ydelnhe Tekyher gebunura y
BJAIl y npyrom u TpeheM kBapTasy oBe roanHe kpehe ce oko 3%, 1ITO je HUBO 3a6eJie’XeH U Y UCTOM
nepuogny 2016. roauHe U noTBphyje Aa je weroBo nosehamwe oJ MoyeTKa rojuHe 6UI0 Nocjaefuna
yTHLAja jeJHOKpaTHUX daKTopa. Y nepuoy jaHyap — centeMbap AeduuuT Tekyher payyHa U3HOCHO
je 1.221,8 muJ. eBpa 1wTO je 3a 394,1 MuJ. eBpa Bullle y nopehemwy ca UCTUM MepUO/IOM MPETXOIHE
roguHe. OBo noropuiame je pe3yJaTaT BULIET yBo3a pobe IPBEHCTBEHO ycJjie, Bullle lieHe HadTe, U Y
Mam0j MepH BUIler AedHUIUTAa NIPUMapPHOT JA0XO0TKA ycJeJ BULIMX OJJMBA [0 OCHOBY Z0X0JaKa OJ
JUpeKTHUX MHBecTUunyja. Ca gpyre crpaHe, npuausB CAH je n fasme 3Havajad u usHocuo je 1.639,6
MJIpJ, €Bpa, WTO je 3a 12,6% Bulle y 04HOCY Ha UCTU Nepuo/ NpeTxoAHe roguHe. [lo Kpaja roguHe
ouekyje ce oko 2,1 muipz eBpa Heto C/I1U, ogHocHo 5,8% B/I1], 11TO je 1 BUllle HEro AOBOJbHO J1a TOKPHje
nedunut texyher pauyHa. Hajpehu Heto npusnus C/IW y npBoj nosioBunu 2017. roguHe 3abesexeH je
y npepabuBaykoj uHAycTpuju (366,7 Mus. eBpa), ¢uHaHcHjckoM cekTopy (189,2 Mui. eBpa) u
rpabeBunapcTBy (146,1 Mu. eBpa). YkynHe Heto C[U u3 EY y ucrom nepuoay usHocuse cy 827,4
MWJI. €Bpa, IITO NpeAcTaBba 75,9% ox ykynHo octBapeHux Heto C/IU. HakoH JiBe rofuiHe 0JJIUBA MO
OCHOBY NOpT}OJIMO UHBECTUIIHja, Y APYTOM KBapTaJy NO4YHibe NPUJINB, IPBEHCTBEHO Kao pe3y/TaT
yJaramka CTPaHUX MHBECTHUTOpA y CeJMOrOJMIIIbe JUHApCKe Jp:KaBHe XapTHje OJi BpeJHOCTH.
HcToBpeMeHO, CTpaHU UHBECTUTOPH Cy ¥ Q2 3HAaTHO CMawbW/IM NPOJAjy XapTHja 0J, BPeJHOCTHU Ha
CEeKyHJIJapHOM TpkHIITY. Kao pesystaT Tora, y npBux AeBeT Mecenu 2017. rognHe ogauB noptdoino
WHBECTHIIM]ja U3HOCHO je 98,8 MuJI. eBpa HETO, 10K je y UICTOM IIepUOoAY IpolLie roAUHe U3HOCHO 684,9
MuJ. eBpa. OBakaB TOK MOPTQPOJIMO MHBECTHUIMja AONPHUHOCH anpenujalyjcKUM NPUTHUCIUMA Of,
Jpyror kBapTaJja, kaga HBC nounme ga kynyje jfeBuse u yBehaBa JeBusHe pesepse. [lo ocHOBY
dUHaAHCHjCKUX KpeAuTa, pe3uZieHTH Cy ce y NPBHUX AeBeT Mecenu 2017. roavHe HETO pasfyKUJIH
IpeMa UHOCTPAHCTBY 3a 44 MUJI. eBpa. Jlp>KaBa ce 110 HCTOM OCHOBY HeTO pasjy:xuJa 3a 19,8 mui.
eBpa. HBC je mo ocHOBY focnesinx o6aBe3a M3BpuiuJa maahamwa y usHocy oz 8,5 mui. eBpa. Mako y
3HATHO HM>KeM 00MMY HEero NpeTxo/JjHe rojinHe, NIpUBpe/HA JPYLITBA Cy HACTABHJIA Jja Ce Pa3LyXKyjy
npema HHOCTpaHCTBY (20,9 MusL. eBpa), IOK Cy ce OaHKe 3a{y>KUJie Y U3HOCY O/ 5,2 MUJL. eBpa.

N3Bo3He nepcl)opmaﬂce 5 ¢ l'lOTEH].lPliaJ'lPI
»C8aku voeek xcusu 00 pazmeHe...“ - Adam Cmum

Peny6uinka Cp6wuja je MaJsia 1 OTBOpEHA eKOHOMHja Koja JlaHac uMa ydelnhe criojbHe TpPrOBUHE
y BJAII ox mpeko 120%, uito je 3a oko 60% Bulie Hero y npeTkpu3Hoj 2008. rogunu. Mi3Bo3 je y oBoM
NepyoAy BUILlE HETO AYIJIMPAH U II0CTAO je OKOCHUIIA MPUBPEAHOT PACcTa, a MIOKPUBEHOCT YBO3a pobe
W ycayra HW3BO30M [JOCTHXKe BHCOKMX 86,5% U HeJBocMHCJIeHO NOTBphyje mnoGosblame
KOHKYPEHTHOCTH IPUBpeZE. 3a 0P>KUBOCT CIIOJ/bHE PABHOTEXKE HEONXO/IaH je CTabuIaH pacT U3B03a.

erTaH:e HU3BO3a p06e H yc/iyra 1 IOKPpUBEHOCT YBO3a U3BO30M
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H3Bop: P3C, HalMoHa/IHU payyHU
Kiby4yHy yJiory y MHTEH3UBHpaky CPICKOT U3B0O3a UMao je npuauB C/IY, koju je y nociempux

JleCeT TOAMHA AOCTUrao HUBO of oKo 18,5 mupy eBpa. [IpuBiayere CTpaHOT KalUTasla YOJIaKUIIO je
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Heck/1aJ u3Mehy HUBoa AoMahe 1ITeAbe U HEONXOJHOCTH UHBECTUPaa, IOJUTHYTA je epUKacHOCT
npey3etux ¢upMu u 06e36eheH je TpaHchep TexHoJsioruje U know-how. [lopes oBUX AUPEKTHUX
edekaTa CTpaHUX yJlarama He Tpeba U30CTaBUTH edeKTe NpeMBamba, 0JHOCHO HHJUPEKTHe yTHlaje
Ha 3eMJby JjoMahrHa. KOHKYpeHTCKUM NPUTHCKOM MOJAUTHYT je HUBO epUKACHOCTH y JeJlaTHOCTHMA
Koje cy IpUBYyKJIe CTpaHe KOMIIaHUje, IITO je MHTParpaHCcKU WM XOpHU30HTaIHU edekaT. EdekTu Ha
JIOKaJIHa NpeAy3eha y CBUM JpYrUM rpaHaMa Cy MHTeprpaHCKU UK BepTHUKaJIHH, @ KOPUCHU CY 3a CBe
Kylue y rpaHd. [lomahe ¢upMe 4ecTo UMajy orpaHMYeHe MOTyhHOCTH NMPUCTyYNa KOHKYPEHTHOM
MehyHapoJHOM TpXKHUIUTY, Te O6U Tpebaje Jga HCKopucTe Beh pasBUjeHe H3BO3He KaHase
(MapKeTHHIIKe U JUCTPUOYTUBHE) My JITHUHALMOHAJIHUX KOMIIAHHja U IOCTaHy HUXOBU JJ06aB/bayH.
Y cuTyanujaMa Kaja jas usMebhy cTpaHuX MHBecTUTOpa U AoMahux GUPMHU HHUje HCYBUILIE BeJHUKH
pa3BHjajy ce CHakHe BepTHKaJIHe Be3e o CTpaHe ¢UpMe HaHMKe Ka JIOKaJIHOj. BepTukaiHe Bese
3Haue Ja JioKajHe pUpMe Mpey3uMajy yJaory AobaB/badya, KOMIIOHEHTAIIa, 00aB/bajy TpaheBUHCKE,
TPaHCIOPTHE U Apyre yciayre. MehyTuMm, nogaTtak fa BehrHa MHOCTpaHUMX KOMIIaHUja y Peny6aunu
Cpbuju U Jabe MMa jaKy yBO3HY KOMIIOHEHTY, jaCHO IOKa3yje Ja IOCTOjU joll MpocCTopa 3a
aHTKOBame JoMahHuX KOONEePAaHTCKUX QUPMH.

[TonpaBJ/barbe ONUITHUX YCJ0BA 0CJ0Bakha U aKTUBHA OJIUTHUKA IIPUBJIademha HHBECTULH]jA Y
NpeTXO0JHUX Map roJAHHa A0BeJU Cy A0 No6o/bllaka CTPYKType TOKOBa KanuTaja. HakoH kpuse, a
HapouuTo y nepuoay ox 2013. rogrHe, 3a04YeT je HOB MHBECTUIIMOHU LIUKJYC, KOjU je 06e36ea10
crabwiaH u Bucok npuiauB CAU. IlpeycmepaBakem C/IM y HM3BO3HO OpHjeHTHCAHE CEKTOPE,
IpBEHCTBEHO NpepahuBadyky HMHAYCTpHjy, o6e36eheHa je AuBepCUPHUKOBAHOCT U PE3UCTEHTHOCT
CPIICKOT U3B034a, IITO 06e36ehyje 1 0CHOBY 3a Zja/bU pacT U3B03a, a TUME U 33 yKyllaH IPUBPEJHU pacT.
[Topex Tora, BaxHO je cTahu /a je CTPYKTypa M3B0O3a 3HAYAjHO IPOMEheHa y KOPUCT NPOU3BO/A ca
BUIIMM ¢a3ama npepajie unMe ce kpeupa Beha B/IB, aiu u oTBapajy HOBe Tp>KUILIHE HUIlIe. Peny6yirka
Cp6uja je y 2016. roguHu npuBykJa 12 nyrta Buuie rpuHduan CAW Hero mwTo ce oyekyje 3a Ty
BeJIMYMHY NpHUBpeJie, YUMe je 3ay3esa NPBO MeCTO Ha PaHT JUCTH of 94 3eM/be IO HHAEKCY
nepdopmancu rpuaduig C/IU 3a 2016. roauHy®, 10K je o 6pojy HOBUX paJHUX MeCTa MPOU3aLIINX
u3 C1U 6una mecta y EBponunlo.

CtpykTypa u3Bo3a po6e y 2006. roauHH U y nepuoAy jaHyap - centem6ap 2017. roauHe, no
ceKkTopuMma M ogcenuma CMTK, %
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H3Bop: P3C

CHakHe NepCHeKTHBe Aa/ber pacTa U MoTeHLUjal Aa y 6J1cKoj 6yayhHocTH nocTaHe Bogeha
HHAyCcTpUjcka rpaHa uMa UKT cekTop, Koju nmociefmbux roguHa noBehasa nu3Bo3 mno ABouudpeHuM
cTolaMa Y jeJiHa je oJ o6JiacTy ca HajeehuM HeTo u3Bo3oM. UHTeH3uBUpawe CAU ka UKT cekTopy

9 2016 Performance Index for greenfield FDI, fDi Intelligence, a Financial Times data division, 2016.
10 EY’s Attractiveness Survey Europe, Maj 2017.
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HeJIBOCMUCJIEHO ['OBOPH Jla CTPaHU UHBECTUTOPHU Ha Pemy6.mky Cp6ujy rieznajy kao Ha 3eMsby ca
KBQJINTETHUM JbYICKUM KallUTaJIOM.

Jlo6py OCHOBY 3a Ja/bU pacT M3B0O3a U NpuBaadewe C/JU mpexacTaBba M YMIbEHHULA Ja
Peny6.inka Cp6uja MMa CKJIONJbEH HU3 CIIOpa3yMa 0 6eCIapUHCKO] TPTOBUHU ! 33 TPXKUIITE 0] TPEKO
MUJIMjapAy CTaHOBHMKA, Kao M C1060JHEe eKOHOMCKe 30He Koje je Biaga dopmupana ca nubeM
NOJPIIKe U3B03Y, a Koje MopeJ; NOroJHOCTH JIOKaJIHe cCaMOyTpaBe Hy/ie U HU3 QUCKAJIHUX, [ADUHCKUX
1 QUHAHCHjCKUX CTUMYJIaHCca. TpeHyTHO je akTUBHO 14 c/1060/iHUX 30HA Y KOojuMa pajau Buie oz 200
MyJTUHAIIMOHATHUX KoMmaHuja ca npeko 20.000 3amocieHux. O6UM HHBECTUIIMOHUX yJarama y
30HaMma y 2015. roaMHM NpeMallvo je MUJIWjapAy €Bpa, AOK M3B0O3 U3 30HA YMHU NETHHY YKYyIHOT
M3B03a U U3 TOJMHE y TOJUHY pacTe.

Ouekyje ce aa ykynaH gedunut Tekyher pauyHay 2017. rogauHu U3HOCH OKO 1,7 mupj,
eBpa, win 4,6% B/Il, y3 meropo nyHo nokpuhe Heto npuiauBuMma CAU. lllupoka aucnepsuja
CTPaHUX AUPEKTHUX UHBECTHUIM]ja ¥ pPa3/Iu4YuTe 06/1acTH nIpepahuBadke HHAYCTPHje pe3yITUpasa je
Op>XMM pacTOM M3BO3a O OYEeKHMBAHOT, aJld, ca Jpyre CcTpaHe, U yBOo3 ybOp3aBa pacT LUTO je y3
NoToplllamke 0JHOCA pasMeHe JONPHHeNO0 Ja MJAaTHOOUJIAHCHU AeduuUT 6yge 3a 0,7 m.m. Behu of
npojektoBaHor. HactaBak cnpoBohema cTpyKTypHUX pedopMH y IIM/by M060/bIlIaEkha NOCJ0BHE KINME
y3 O4yBamke MaKpOeKOHOMCKe CTaOUJIHOCTH Tpebasio 6u aa 06e36eau nasbu npuiauB CAU y cekTope
pa3MeH/bUBUX J006apa, koju he Ha cpelwmu M Ayrd POK NMo6GOJpLIATA NMPOM3BOJAHH NOTEHLHUjaa U
OCUTypaTH OJIP>KUBU pacT.

MakpoeKOHOMCKOM NpOjeKL1joM npeaBUuleH je HacTaBaK Gp Ker pacTta U3Bo3a 0/, yB0o3a
y 2018. roauHM y3 Ja/be MOGO/blIakbe MehyHapOJHe KOHKYPEHTHOCTH. [IpojekToBaHa myTamwa
peaJiHOT pacTa U3B03a poba M ycayra 3aCHOBaHa je Ha IMpemy foMahuX NPOU3BOAHUX KalaljuTeTa U
jadamy eKcTepHe TpaKibe 3a JJoMahuM Mpou3BoAMMa, KOoju he oMOoryhuTH pacT TpKUILHOT yZesa Ha
M3BO3HHUM TPXKHUILITHMA, y3 jayarke KOHKYpPeHTHOCTH. Ha moBoJbHE TpeH/0Be N3B03a pobe U ycayra
yKa3yje U KpeTamwe yJiesa Ha CBETCKOM TPXKUIITY, Koju ce noBehaBa ox 2013. roguHe. Bpxu pact
M3B03a 0/, yBo3a oMoryhuhe cMamwuBambe poOGHOT CO/BHOTProBUHCKOT Aedunuta ca 9,8% BAIl y
2017. roguuu Ha 9,3% B/l y 2018. roauny, Aok he y uctoM nepuoy AeduuUT Tekyhux miahama
6uTH cMameH ca 4,6% B/l Ha 4,2%. [Ipy ToMe he y cTpyKTypH IpU/IMBa KanuTajia JOMUHUPATH YAEO
CTPaHMUX JUPEKTHUX WHBECTHUIMja Koje he OUTH ry1aBHU uM3BOp PUHAHCHpama Jedunura Tekyher
padyHa.

11 Penny6inka Cp6uja uMa criopa3yMe o 6ecriapuHckoj Tproeuni ca EY, CA/], Pycujom, TypckoMm, 3eM/baMa Jyrouctoune EBpone
(LE®TA), 3embama EBpormnckor cnopasyma o ciao6oaHoj TproBuHd (E®TA), KazaxctaHoM u BenopycujoM, koju 06e36ehyjy
6ecLlapMHCKY TProBUHY 3a BeNMHY K/bYYHUX HHAYCTPHjCKUX IPOU3BOJA.
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CpeJmopoYyHa M AYropoyHa OAP>KMBOCT cajja Ha TeKyheMm padyHy 3aBucuhe op
HacTaBKa cupoBohewma cTpyKTypHUX pedopMH U noBehama M3B0O3HEe KOHKYPEHTHOCTH, a/IU U
0/, TPOLIKOBAa KaMaTa M IleHa IpMMapHHUX NPOU3BO/Ja HA CBETCKOM TPXKHMILUTY. Y TOM MOTJeay
BeoMa Ba)kHy YJIOTYy UMa U OApkHUBa PpucKaaHa nosunyja. Oyekyje ce fa he cMamembe yiea ApxKaBHe
notpouitbe y B/II1 y 2018. rogyHy, yTULIATU Ha TOCTENIEHO CMakbuBake AebUuldTa TeKyher pauyHa. Y
nepuony of 2018. no 2020. roAnHe 04eKyje ce HACTaBaK OpKer peaJIHOT pacTa U3B03a pobe U ycayra
(8,4% mnpoceuyHo roAulime) Of pacTa yBo3a pobe U ycuayra of, 7%, NpoceyHOo rojullime. Ycies
noBeharma WHBECTHIMOHE AaKTHBHOCTH 3HayajaH Jeo yBo3a 6Guhe ycMepeH Ha KalWUTalHE H
WHTepMe/HjapHe npousBoje. Bpxxu pacT M3Bo3a pobe U yciayra oJ, yBo3a omoryhuhe cMamuBame
CNOJBHOTPTOBUHCKOT Jledunuta pobe u ycayra Ha 6% B/II1y 2020. rogunu. Takobe, casio Ha pauyHy
ycayra he 6UTH NO3UTHBAH U IporHosupa ce Ha 3,1% B/II, wito je noBehamwe of 0,5 n.1. y oAHOCY Ha
cyduuuTt octBapeH y 2016. rogunu. Hrxxu HUBo fledunuTta Tekyher padyHa ca yaesaom of 3,9% y BAII
Ha Kpajy 2020. rogrHe, 6uhe y NOTIYHOCTH NOKPUBEH CTPAHUM JUPEKTHUM HHBecTHIMjaMa. Odekyje
ce MpUJIKWB Ha TekyheM payyHy msaTHor GuJaHca o ocHoBY Tekyhux TpaHcdepa ox 7,9% BAII,
MPOCEYHO roiviume. HajBaXkHMja KOMIIOHEHTA y TeKyhuM TpaHcheprMa cy NPpUXOAH 0f J03HAKa, J0K
Cy y OKBUPY GaKTOPCKMX J0X0Jlaka K/by4yHHU pacxonu no ocHoBy C/IM. Heto edekaT Tekyhux
TpaHcdepa M HeTo PaKTOPCKUX Mahawa y HapeJHOM TPOroJulimkbeM Nnepruody 6uhe NMo3uTUBAH U
nporHosupa ce Aa he usHocutu oko 0,9 MipJ eBpa, IPOCEYHO IO/UILIbE, LITO he 6UTH JOBOJBHO Aa
nokpuje Buule of TpehuHe AeduLUTa CIOBLHOTPrOBHHCKOr OMJIaHCA poba u ycayra. Ha ocHoBy
MPOjeKTOBAaHOT KpeTamwa CIO/bHOTPTOBUHCKe pa3MeHe, Tekyhux TpaHcdepa M HeTO (AKTOPCKUX
NpUX0Ja U3BEJlEHE Cy TPOjeKIHje cana 6unanca tekyhux muahamwa. bunanc tekyhux niahamwa 6uhe
HeraTuBaH U usHocuhe y nepuoay 2018-2020. roauHe y npoceky 1,7 mupj eBpa. [Ipu Tome, y
CTPYKTYypH INpPWIMBA KalMTaja AoMHHUpahe yJeo cTpaHUX AUMpeKTHUX UHBecTunuja (5% BAII,
MPOCEYHO To/iUIIe) Koje he GUTH rJIaBHU UM3BOp PUHAHCUpawa Aedunura Tekyher padyHa. Pact
C/IV u wuxoBa Ja/ba AuBepcudUKalvja Ka CEKTOPY pa3MeH/bUBHUX Ao6apa AonpuHehe fabeM pacTy
M3B03a U 1060/bllIalby eKCTEPHE N03ULIH]je 3eMJbe.

IlokasaTe/b COJIBEHTHOCTH NOCMATPaH Kao panuo cno/bHU AyT npema B/II no6o/bmaH
je y npBoj nosnoBunu 2017. roguHe y nopehemy ca KpajeM npeTxogHe roguHe. HactaBsbeHo je
no6oJbllIakbe CBUX UHUKATOPA eKCTEPHE COJIBEHTHOCTH, Mehy KojuMa je HajBakHUje Aa/be 3HAYAjHO

28



®UCKAJTHA CTPATEIMJA 3A 2018. FOAMHY CA NPOJEKLIMJAMA 3A 2019. U 2020.
roguHy

cMameme yyemha CIoJ/bHOT Ayra ¥y U3BO3Y, LITO je OCHOBA OAP>KUBOT CEPBUCHPAA CIIOJLHOT AyTa.
TpeHp onajama panuja cnosbHu ayr/B/I1 je HTEH3UBUPAH, 2 HACTAB/LEHO je U CMakbeme yuelrha
kpatkopoyHor ayra y B/IIl. Peny6suka Cp6uja ce mpeMa KpuTtepujymuMa CBeTCKe GaHKe HaJas3u y
KaTeropuju cpefilbe 3aJy’>KeHUX 3eMasba. KoJ MHAMKATOpa eKCTepHe JIMKBUAHOCTH PETUCTPOBAHO je
3HauyajHO noboJsbLIake yyewha OTIJIaTe Jyra y U3Bo3y pobe u ycayra. [Ipema noganuma HBC ykynan
CHOJbHU YT Ha Kpajy npBe nosoBuHe 2017. roauHe U3HOCHO je 25,4 MJpJ eBpa, U y nopehemwy ca
KpajeM 2016. rogvHe cMameH je 3a 374,2 Mui. eBpa. CMamemwme CIHOBbHOr Ayra y OBOM NepUOAY
pe3yJITaT je Make 3a[y>KeHOCTH jaBHOT CEKTOPa, ycjael Behux OTIJIATa OJf MOBJIaYeHa, aJld U 360T
c1ab/berba aMepUYKOT JoJiapa y OJJHOCY Ha eBpo. M CTOBpeMeHO y CTPYKTypH CIIOJbHOT JyTa,
3a/ly’KeHOCT IPUBATHOT ceKTopa je noBehaHa 3a 26,5 MuJ1. eBpa ¥ usHocuJa je 10,8 Mapz eBpa, 0K je
ZyT jaBHOT ceKTopa cMameH 3a 1,09 Mapz eBpa v u3Hocuo je 14,6 Mmapz eBpa. Odekyje ce aa he ykynaH
CHOJbHU AYT OesleXXUTH CUJIa3HU TpeHJ HajBehuM fgesioM 360r cTabu/vsalyje U CMamberma jaBHOT
CIOJBHOT JyTa.

CnoJ/bHU AYT/U3B03 po6e U ycayra, % CnosbHU ayr/BAII, %
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4. Pu3uLM ocTBapuBakha MaKpOEKOHOMCKHUX MPOjeKlirja 3a
Peny6suky Cpoujy

AHa/IM30M eHAOreHUX M er3oreHux ¢axkropa M CUMyJIalidjoM pa3/IMYUTHX a/ITepHATHBA
BUX0BOT KpeTama, HAeHTUPHKOBAHM Cy OCHOBHH PU3HMIHU 32 peasM3anyjy cpeiHOpPOYHOT
cueHapuja.

JenaH feo eKcTepHUX pU3MKa JeTePMUHMCAH je JMHAMHUKOM pacTa HallluX HajBaXKHHUjUX
CNIO/bHOTPrOBUHCKMX NMapTHepa. Peanusanuja no6osbliaHUX U3rjefa 3a pacT eBpO 30HeE, ajld U
Pycuje u KuHe, Moxxe pesyiaTupaTd BehOM eKCTepHOM TpaKHOM, IITO 6M KpO3 pacT U3BO3a U
MHBeCTHUIIYja Aa/l0 JO0JAaTHU JONPHUHOC pacTy. /[loHolleme NOJIUTUYKH MOTHBHCAaHUX OJJyKa, Oe3
€KOHOMCKe 1103a/JUHe U CyTPOTHO NOTNHCAHUM YTOBOPHUMa, Ca HaMepoM O6JIOKHPaka U3B03a CPICKUX
NPOU3BO/JA, MPEJCTaB/ba PU3MK ,HA J0Je" KOju MopeJ, KpaTKOPOYHUX HEraTUBHHUX edeKaTa MOXKe
M3a3BaTU U JaJleKoCeXHHUje NMpobjieMe y CMUCIY pacKuja TProBUHCKUX JlaHALA, Kao U rybUTKa
TPXKULIHUX NO3ULMja. JIpyry leo pusrka ofpeheH je kpeTambKMMa Ha TPXKULITHUMa poba U KanuTaaa.
CHMeTpUYHOCT pHU3MKa Be3aHMX 32 HEM3BECHOCT IieHa po6a ojApeheHa je ysjorom Hallle 3eMJbe Kao
HETO yBO3HHMKA WJIM HETO U3BO3HHUKA. Ja4uH pacT IjeHa HadTe 0/ IPOjeKTOBAHOT HENOBOJbHO OU YTHULA0
Ha npuBpe/iHa KpeTamwa Peny6unke Cpbuje Kao HETO YBO3HMKA M TO KPO3 ZiBa KaHaJsa. Ca jejHe cTpaHe
KpO3 OCKYI/bee IPOM3BOJHUX NIPolieca U MawkboM kpernpaHoM B/1B, a c Apyre cTpaHe Kpo3 CMambembe
pacroJIoKUBOT J0X0TKa JoMahMHCTaBa M TUMe KOHTPaXx0oBaHy JIMYHY NOTpolumy. CynpoTaH epekaTt
641 UMao pacT LieHa IPYMapHUX M0JbOIPUBPEAHUX IPOM3B0O/ia U OCHOBHUX MeTasIa Ha MehyHapogHOM
TPXHUILITY KOju 6H, 063MpoM Ha no3uuujy Peny6sinke Cpbuje Kao HETO U3BO3HHUKA OBUX MIPOU3BO/A,
Jla0 JOJaTHY IO3UTHBAH JonpuHoc. KpeTamwa Ha Meh)yHapoiHOM PUHAHCUjCKOM TPXKHULITY Yy HajBehoj
MepHu cy ogpehena nosutukama PE/ u ELIB. 'eonoinTHYKe TeH3H]je, KaO ¥ HOJUTHYKA HECTAOUIHOCT
y EY, uzazBaHa mnpoueaypoMm pasfpyxuBawka YK u KaTta/JoHCKMM pedepeHyMOM, MOTYy HUMaTH
NOCpe/ilaH HeraTHMBaH YTHILAj HAa CPIICKY €KOHOMMU]jY NpeJuBamkbeM eBeHTyaJHUX HeCcTaOUJIHOCTH y
NpUBpeJilaMa HalluxX HajBeNux CIO/bHOTPrOBUHCKMX NapTHepa. HemosHaHule y Be3u ca 6yayhum
KopaljuMa Kao U HejacHO carjefaBame edekaTa A0 cafa Npejy3eTHUX Mepa HOCU ca cO60M PHU3UK
HEU3BECHOCTH Yy TOrJeJy IOHAllakha CTPAaHUX WHBECTUTOpPAa Kao M JOCTYIHOCTH H3BOpa
duHaHCUpama.

HHTepHM pU3MLU N0 peajn3alnyjy MaKpOeKOHOMCKOr cueHapuja Hajeehum agenom cy
Be3aHU 3a AMHAMHMKY cnpoBolema CTPYKTYpHUX pedopMH. YcrnemHo pedopMHUcCame jaBHUX
npeny3eha 61 npou3Bo/iHe Mpolece YYUHUIO MPOLYKTUBHUjUM U ePpUKACHUjUM, IITO 6GU y6p3aso
VHBECTUIIMOHY akTUBHOCT. OBaj UMITyJIC OU Cce ¥ KPaTKOM POKy epeKTynpao Ha CTPAHU NMOHY/e KaKo
je BesMku 6poj oBUX MNpenyseha Hocujal, MpUBpPeJHe aKTUBHOCTHU y CBOjoj AesaTHOCTU. [lasbe
yHanpeheme jaBHe a/[MUHHUCTpaLHje CMakbUI0 61 TPOLIKOBE I10C/10Baha CBUX eKOHOMCKHUX cy6jekaTa
U yOp3aJio MpUBpeAHEe TOKOBe. Y CYNpPOTHOM, Kalllbelhe U OJjlaralbeé OBUX aKTUBHOCTH HOCHU
HeraTuBaH yTHIlAj Ha NPUBPEAHU pacT Ma ce PU3UK cHpoBohemwa pedpopMH MoOXKe CMaTpaTH
cuMeTpUYHUM. CUMeTpUYaH PHU3UK ca COO0M HOCU U TeMIIO0 H3Bohea jaBHUX MpojeKaTa, Koju 0u y
cJly4yajy ycnopaBamwa y 0JHOCY Ha IJIaHUPaHU UMao HeraTUBaH yTHULAj HA UHBECTULMOHY aKTUBHOCT,
JIOK 61 yOp3ame Jjalo A0JaTHU NO3WTHUBAH JONPUHOC YKyITHOM NpUBpeAHOM pacTy. HeusBecHoCT y
Be3MU ca 10C/I0BalkbeM KOMIIaHHUje ATPOKOP MO2XKe ce MPeKo 06aB/bayKHUX JIaHalla HeraTUBHO 0 pa3uTH
U Ha jAomahe mnpousBobade, aju 063MPOM Ha €JACTUYHOCT Tpaxithe 3a OBHMM IPOM3BOJAMMA,
HeraTUBHUM YMHHOLMMA MPOTHO3WPAaMO KPAaTKOPOYHO [J1ejcTBO. 3Ha4YajHO y4ellhe Mo/bONPUBpeE/E Y
CPIICKOj MpUBpeJM U BHUCOKA 3aBUCHOCT OJf BDEMEHCKHUX YCJI0Ba, KOja JleTepMUHHIIEe BOJATUJIHOCT
roJMIIKBLUX NPUHOCA, Kperpa KOHCTAaHTHO NMPUCYTaH PU3MK MO peasausalujy npojekuuje pacta BTN
Kaxo je 3a ciienehy roguHy npojekTOBaH pacT 0J/bONPUBPE/IHE JleJJATHOCTH Ha 6a3u BULIEr0JUIIHbUX
MIpOCeKa 0Baj pPU3UK KapaKTepHUILIEMO Ka0 CUMeTpUYaH.
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. ®OUCKAJTHU OKBUP 3A IIEPMO/ 01 2018. /10 2020.
TOJIUHE

1. CpeAmOpOYHH U/bEBU PUCKAJHE MOJUTUKE

Ilu/beBU pUCKa/IHE NOJIUTHKE Y HAPEAHOM CPpeJHOPOYHOM NEPUOAY CY OCTBapUBam€
penaTuBHO HUCKUX QucKaiHuUX Aedunura of oxko 0,5% B/JII, yume ce AozaTHO yGp3aBa
cUJIa3Ha MyTama jaBHOT Ayra. OCHOBHU [[U/b QUCKAJIHE KOHCOJIH/IALIMje, 3ayCTaB/bakbe Aa/ber pacTa
Jlyra U 1beroBo NOCTENEHO CMakbebe, IOCTUTHYT je Beh y pyroj rofuHu cupoBohema ApaHKMaHa U3
[IpeJOCTPOKHOCTHU. JIyT OIIITe Jp>KaBe je, HAKOH [ 0CTHU3akha MaKCUMaJ/IHe BpeJHOCTH of, 76% BAIly
2015. ropuny, novyeo Aa onaja, Te je Beh y 2016. roguHu ocTBapeH NpuMapHU QUCKATHU CYQULUT U
cMameme Jyra 3a Tpu nporieHTHa noeHa B/l Ilnanmpanu gedunut on 0,5% BAI rogumme y
HapeJHOM MEepPHUOAY U MPUMapHU QUCKAJIHU CyPUIUT 00e30erhe HacTaBaK oApiKara MOCTUTHYTE
duckaiHe CTaOUIHOCTU U CMamberbe Ayra Ha 56,3% B/II1 y 2020. rogunu.

IIpouewmeHO CTPYKTypHO PHCKaHO npujaarohbaBame y nepuoay Tpajamkba apaHKMaHa
usHocu 6% B/II, 3HaTHO BuUIle 0J WHHMIUjA/IHO NOCTAB/bEHOr LW/ba. Y MpBe [Be TOJvHE
cnpoBohema mporpaMa CTPYKTYpHO npusarohaBamwe usHocuio je 4,4% B/Il. Kibyunu pompuHoC
CTPYKTYpPHOM NpujarohaBamy MOTEKAO je 0/ CMamema pacxoa (eH3uja U 1aTa), 10K je TOBO/bHO
MaKpOEKOHOMCKO OKpYXKeHe€, y3 jadame nopecke U GUHAHCHjCKe AUCIUILJIMHE, OMOIYNUJI0 CHaXKaH
pact npuxoja. Mako je dpuckanHa noautukay 2016. rogunu 6saro pesiakcupaHa, noBehamweM neHsuja
Y IJIaTa 3al0CJeHUX Y JileJIOBUMa jaBHOT CEKTOPa, OCTBapeH! ¢UCKaIHU AedULUT GUO je TpU NyTa
HWXXU O MHULUjaJIHO [JIaHUPAHOT, 0K je mo npBu nyT of 2005. roAnHe ocTBapeH NpUMapHU
¢duckanuu cydunut. PrckanHa nonutuka y 2017. roANMHU JOAATHO je peJlakCUPaHa, a Jla TUMe Huje
JIOBE/IeHO Y NUTambe OCTBAapeme MPUMapHOT IIM/ba KOjU Ce OZHOCHU Ha CMameme AedUunuTa u ayra.
[lnanupanu pgedunut ox 1,7% B/l y oBoj roguHu BUIle NyTa je peBUAMPAH Ha HUXKe, Te Cce mpeMa
aKTyeJIHO] MpOIleHU o4deKyje puckasHu cypuuut of 0,7% B/II, npuMapHu ¢ucKaIHU CYQULIUT OJ
3,4% BAII, nok he yuewhe ayra y B/l 6uTH cMamweHo 3a 6;113y 10 1.0. y 0AHOCY Ha Kpaj NpeTXo/iHe
roguHe. Kao pesysarar cnpoBefeHHX Mepa INpoLemyje ce Ja he CTpyKTypHO QuCKaIHO
npuiarobhaBamwe y 2017. rogunu usHocut# oko 1,6% B/II1. 3HaTHO 60/bHM pe3yJITAT y OJHOCY Ha IJIaH
HajBehuM fesioM ce ayryje 60/b0j HamsaTy npuxoga. Ha cTpaHu pacxo/ia Haj3HA4YajHUjU JOMPHUHOC
MOTHYE 0J] HIXKUX pacxo/ia 3a kKaMaTe. TPOLIKOBU OTIIJIaTe KaMaTa HUXU CYy U Y 0ZJHOCY Ha IPETXO0HY
roJIMHY, WITO je AOJATHO YTHULAJ0 HAa BEeJUYHUHY CTPYKTYpHOr GUCKaJHOI NpuJjarohaBama y OBOj
rOoJIMHY, UMajyhu y BUAY YMIbeHULY /ia je y IPeTX0AHOM NIepHoAy 0Baj TPOIIAK JipKaBe CMakbHUBao WU
HeyTpasucao edeKTe CIPOBEJEeHWX Mepa. 3aBpllieTak IHpoleca panuoHaiu3alyje H|
PECTPYKTYypHpawa jaBHUX U GUBIIMX APYIITBEHUX Npeny3eha he ca cBoje cTpaHe MUHMMHU3UPATH
M3BECHOCT peanu3anuje QUCKaJHUX PU3WKA M HUXOB YTHUIA] HA pacxoje, JOK he MOBOJbHHU
MaKpOEKOHOMCKH TPeH/I0BU U HacTaBak 60p6e MPOTHUB CUBe eKOHOMMUje JOBECTH [J0 pacTa NpUXo/a.
Ha Taj HauuH ce noehaBa pacno/ioXWBU PUCKAJHU NPOCTOP 3a NPUMEHY HOBHX IOJHUTHKA M
peJiakcalyjy noctojehux.

YcnemHoct y cnpoBobewmy Mepa ¢ucKasHe KOHCOJIMJalMje NOTBpAWIE Cy H
MelhyHapogHe pejTUHT areHuyje, 1060/bIIakbeM KPEeAUTHOT PejTHHTA, T€ CMakbeHheM TPOIIKOBA
3a/ly’KHMBamba Jp>KaBe Ha MehyHapogHOM GPMHAHCHjCKOM TPKUIITY. CHI)KaBabe KaMaTHUX CTOMa
U jayame NOBepema KoJ KpeAuTopa o6e3deanhe jedpTuHMje H3Bope PuHAHCUPAba YHME Ce JOJATHO
yHanpehyje ¢uckasHa nosunuja 3emsbe. Ilopes AUpeKTHOr edeKTa KOjU ce Orjefa y JIaKIIeM
npuctyny GUHAHCHjCKUM CpPEJCTBHMA y3 HIXKe TPOIIKOBE, MHAWPEKTHU yTHLAj MPOU3UJA3U U3
MYJITUIJIMKAaTUBHOT edeKTa MHBECTUpamwba ¥ UHQPACTPYKTYpy, He caMo JpxkaBe Beh U MpuUBaTHOT
CEKTOpa, Te ’bUXOBOT JONPHUHOCA CTAGUIHOM U OJIPXKUBOM PUBPEAHOM PACTYy.
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Ha Teme/buMa puCKaTHMX pe3yJITaTa OCTBapeHHX Y NPETXO0AHE TPH roJMHE CTBOPEH je
duckannu npocrop y BucuHu oA oko 1,5% B/Il roagumme Koju he 6MTH ynoTrpe6/beH 3a
pesiakcanujy ¢puckaiHe NOJUTHKE U UHTEH3UBUPamhe HHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH JpiKaBe, y3
HCTOBpPEMEHO 3aJp KaBamhe CUasHe MyTame Ayra onmre gp>kasBe. Puckannu npoctop y 2018.
FOJJMHU Ha PacxoJiHoj cTpaHu 6uhe ynoTpebJ/beH 3a KallMTaJlHe WHBECTHULHje, YUMe ce noBehaBajy
YKyIIHe WHBECTHUIMje Te Jaje 3HayajaH JONPHUHOC NpUBpeJHOM pacty. /Jleo mpoctopa he 6uTH
nckopuutheH 3a nosehawe miata u neHsdja. Ha nmpuxofHoj cTpaHu ¢uckasHUA npoctop he 6uTH
ynoTpebJ/beH 3a CMamele nopeckor ontepehewa paza, moBehamweM HEONIOPE3UBOT Jie1a 3apajie.

2. ®duckasiHa KpeTtawwa y 2016. roguHU

Apamkman ca MM® u nporpaMm ¢ucKajHe KOHCoOJIMJanuje HacTaB/beHH cy y 2016.
roJVHU NMpPU YeMy Cy IM/beBH NOCTAB/b€HH APaH)KMAaHOM 3Ha4yajHO HaaMameHH. PuckanHu
JeduuuT Ha Kpajy roauHe je usHocuo 1,3% B/II1 To je 3HaTHO 60Jbe 0J] IJIAHUPAHOT KOjH je U3BHOCHO
3,9% BAIIL IIpeu nyT oz, 2005. roavHe ocTBapeH je NpUMapHU GUCKaJIHU cyGUIUT Ha HUBOY of, 1,8%
BAIL. Y 2016. rogyHu oCTBapeHO je CTPYKTYpHO npujarohaBamwe of 1,4% BT, a ykynHo 4,4% BT,
pauyHajyhu u npusarobaBame y 2015. roannu. Tume je, Beh HaKOH /jBe TOJMHE, HAa/IMAIllEH L[UJ/b O/
4% BJIl xonvko je 6uno mpeaBuheHO y TporoAuiimeM nepuofy. CHaOXXKHO cMameme Jeduiura
0/Ipa3wJIo Ce U Ha My Tamy Ayra, Te je ayr onurre ApxkaBe Beh y 2016. roguHu noveo Aa onazga. Jyr je
Ha Kpajy roauHe usHocuo 73% B/, fok je Ha kpajy 2015. roguHe ayr 61o Ha HUBOY of, 76% B/II.

®ducka/IHU NPOCTOP CTBOPEH AOGPUM pe3dyaTaTuMa y 2015. roaunu omoryhuo je 6;1aro
pe/sakcupaHy HOJUTHKY NeH3Mja U IJIaTa Y jaBHOM CEKTOpY, AOK Cy Ha NMPUXOJHOj CTPpaHH
CcrpoBejieHe KOMIIEH3aTOPHe Mepe NMoAu3amheM aKIM3a Ha HapTHe JgepuBaTe. YCBOjeHe Cy Mepe
KOjUMa Ce Ha KaTeropuju CcyOBeHI[Mja OCTBapyjy 3Ha4ajHe yIITele OTPaHUYEHEM H3HOCA
MOJ/bONPUBPESHUX CyOBeHIMja. HacTaB/beHU cy Mpoliecu paljdoHalv3anuje 6poja 3alocjeHUux y
jaBHOM CEKTOPY U pecTPYKTypUpaka jaBHUX Npeay3eha.

Jo6ap ¢uckanHu pesyarat y 2016. roguHU YrjiaBHOM je pe3yJjaTaT 60/be HaljaaTe
npuxoja. [Ipuxoau cy npemMallyay JaHWpaHy U3Hoc 3a 131,2 mupf AuMHapa, IWTo npeAcTassba 3,1%
BAIIL Of Tor u3Hoca npe6avyaj MOpecKUxX MPUX0/a je U3HOCHO 72,8 MJIpA AMHAPA, a HEMopecKux 63,3
MJIpJ AuHapa. JloHanuje cy 6uJie HUXKe 0J] 0O4eKMBaHUX 3a 4,9 muipz fuHapa. CBe mopecke KaTeropuje
cy uMaJie 60/by HaIJIATy Of IIJIaHUPaHe, a HajBelie O3UTHUBHO O/ICTYIIakbe 3abe/Ie’KeHO je KoJ mopesa
Ha JofaTy BpeAHoCT (y Aa/beM TekcTy: [1/IB), mope3a Ha A06GUT, AOoNpUHOCA 32 060aBE3HO COLUjaJHO
OCHUTypame U aKLi13a.

Pact nmopeckux mnpuxoaa y 2016. rogiMHU y BeJIMKOj MepH je ojpa3 NMO3UTHBHUX
MaKpOeKOHOMCKAa KpeTama U y6p3ama npuBpeaHor pacrta. Peasnu pact B/II je y 2016. roauHu
n3Hocuo 2,8%, a mpojekToBaHM pacT je 610 1,8%. [loce6HO BUCOK pacT Cy 3abesiexkusie KOMIIOHEHTE
KOje 3HauyajHO YTHUYy Ha INPHUXOJile Kao IITO Cy IMOTPOLIHKA, 3al0CAeHOCT U 3apaze. [loBehamwe
3amoc/JIeHOCTH U 3apajia je yTUIlaI0 Ha 60J/be OCTBapee NPUX0/a o/ J0NPUHOCA U ITope3a Ha 3apa/ie,
a pacT moTpollke je 6UO jelaH OJf TJIaBHUX reHepaTtopa 6osbe HamiaTe [1/IB. [lopen npuBpefHe
aKTUBHOCTU OUTHY YJIOTY y NPHUKYIJbakhy MPHUX0JA je uMaja U 60pba MpOTUB CUBE €KOHOMHje U
mopecke eBasHje, Koja je 3a pe3yJ/ITaT UMaJia 3Ha4yajHO obosblnamke eprkacHocTH HamvtaTte [1/[B. Ocum
kopn [1/1B u HameTa Ha 3apaze, epekTH 60pbe NPOTHUB CUBEe EKOHOMU]je OUJIU CY HajU3PAKEHHUjU KO/
NpUX0Ja O aKIM3a Ha AyBaHCKe npepabeBuHe u HadTHe AepuBare. [lope3 Ha 106UT je, nocJe [1/IB,
MopecKu 06JIMK KOjH je HajBHlle Mpebalyo naaHupaHu u3Hoc. OBO je HajBOJIATUJIHHMja CTAaBKa jaBHUX
MPUXO0/3, a MOLITO KOHAYHH NOJAIY 0 TPOGUTAOUIHOCTH HUCY O3HATH TOKOM M3paJie MPojeKnHja 3a
HapeJHy TOJVHYy, Ipakca je Ja ce y Te CBpXe VyBeJle MpeTIHOCTaBKa O HENPOMEHEHO]
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npo¢uTtabunHoctu. C 063upom fa je y 2015. rogunu y ofgHocy Ha 2014. roguHy ocTBapeH pacT
npodUTAOUIHOCTH MPUBPE/IE, HAILJIATA IIOpe3a Ha AOOUT je 61Jia 3HATHO U3HA/] IJIaHa.

3HaTHO 6Go/ba HaIIaTa HeMOpeCKUX MNpPUX0JAa y OAHOCYy Ha IUIaH pe3yJTaT je
HeIUIaHUpPaHUX jeJHOKpATHUX yImuaTa. [IpuniukoM yTBphuBama KOHauHe Trojullike NpojeKLuje
npuxoza 3a 2016. roauHy, y A0roBopy ca npejcTtaBHULMMa MMO®, U3 Hayesia ONpe3HOCTH, Y
IJIAHMPaHU M3HOC HeMOpPecKUX MPUX0Jia CYy YK/bYYEeHU CaMo MpPeTIOCTaB/bEHU CTPYKTYPHHU, TO jecT
TpPajHU U3HOCH HENOPECKUX MPUX0/IA KOjU ce OJHOCe Ha AUBH/IeH/le OyIIeTa, JOOUT jaBHUX npey3eha
U OCTaJle CJW4YHe jeAHOKpaTHe mnpuxoje. [l1aHoM Huje 6uia obyxBaheHa ymjaTa AUBUJEHIU
sTenekom Cpowuja“ a.n. (8,9 muapg auHapa), nobut JaBHor npexayseha ,Enexktponpuspena Cpouje” (v
JameM TekcTy: JIT EIIC), HansiaTa noTpa)kuBamwa AreHLHje 3a OCUTYpatbe Ael031Ta, yIlJIaTe 10 OCHOBY
IpeMuja 3a peoTBapame eMUcHje 06Be3HULA U Ap. Y [JIaH HUje 6MO0 YK/bYYeH HU MPUXO/J, 10 OCHOBY
JiMIeHIe 3a Mo6unHy 4I' Mpexy y usHocy of 12,8 mup/Z AMHapa, Kao HU NPUX0J, 10 OCHOBY NpoJaje
3eMJbULITA Ha JIOKaJIHOM HUBOY y U3HOCY O 4 MJIpA JUHapa. Ycjesl MeTOJO0JIOLIKHUX MpoMeHa Ha
JIOKaJIHOM HHUBOY, YUME je MPOIIMpPeH 06yXBaT JIOKAJTHUX 6yIIeTa, [IOILIO je 10 TopacTa YKyIHOT HUBOA
NpUX0Ja U pacxojia, aju 6e3 yTrlaja Ha GUCKaJIHU pe3yJTarT.

Pacxoau ommre Agp:kaBe 6UM cy Behu y ogHOocy Ha miaH 3a 22,4 Mjpj AMHApa, WITO
npeacrtas/ba 0ko0 0,5% B/III. [lomo je 10 3HaYajHe U3MeHe Y CaMOj CTPYKTYPH pacxo/a y 0JHOCY Ha
VHHUIMjaJIHU IIJIaH ¢ 063UPOM Jia Cy HEKe KaTeropHje pacxo/a U3BpIIeHe UCIO/ MJ1IaHa, HEKe PacXo/iHe
KaTeropuje Cy 3HaTHO INpeMalluje IJIAHCKA H3HOC, a OWJIO je M HeIVIaHUPAHUX jeZJHOKPaTHUX
pacxosa. Kao HajBehe jepHokpaTHO wucnyaheHe craBke HCTHYy ce mpeysuMmame ayra XUII
[leTpoxeMuja y usHocy of 12,9 mapj AuHapa, WITO je K1acMPUKOBAHO Kao CyOBeHIMja, U UCIJIATa
jeAHOKpaTHHUX HCIlJIaTa NeH3WOoHepHuMa y u3Hocy of 8,6 mupj AuHapa (mo 5.000 guHapa cBakoM
KOPHUCHUKY IIeH3Hje), Koja je MpUKa3aHa Kao Jleo 0CTaJuX TpaHCcdepa CTAHOBHHUIITBY, Ha NMO3ULHUjH
COLMja/IHUX JaBamba.

TojeauHe pacxojHe KaTeropuje cy U3BplieHe Mame OJ IUIAaHA 3aTO WITO Cy Y MamOj
Mepu ucilaheHa cpeAcTBa HaMemeHa y6/1aXKaBamwy Mocae 1A NPOy3pOKOBaHUX MpoLecuMa
panMoHa/iM3anMje U pecTpyKTypupama. To ce mpe cBera OJHOCHJIO Ha MHOTO Mamwy HCIJIATY
OTIpeMHHUHA ca KaTeropuje pacxoja 3a 3amocjieHe. OcuM Tora, Beh Apyry rofjuHy sapezoM, 6poj
NEH3HOHepa je CMameH Kao pe3yJTaT NnapaMeTapckux pedpopMu - ¢GasHOT MoJu3ara CTapOCHE
rpaHulle W yBohema INeHaja 3a NpeBpPeMeHU OJiIa3aK y IeH3Hjy, Kao M IojadaHUX KOHTpOJIa
NPUIMKOM O/JIyYHBaba 0 UHBAJIU/CKHUM NeH3HujaMa.

OTniaTa KaMara je Hu»Ka y OAHocy Ha miaH 3a oko 0,3% BTl EdexaTt Mepa duckanne
koHconuganuje y 2016. roAuHU ce 0[jpa3vo U Ha BUCHHY pacxo/ia 3a KaMaTe, Te je ’bUX0Bo yuellhe y
BAIl cMmaweHo y ogHocy Ha 2015. roguHy. 3HaTHO HUXKU QUCKaJHU AePULUT CMambUO je noTpebe 3a
duHaHCHUpameM U I0BEO JI0 CMakbeka yduelnha jaBHor gyra y B/II1. KpeTtame Kypca moJiapa u eBpa (c
0631MpOM /1a MUHO AyT U3PAXKEH Y OBE JIBE BAJyTe YHHHU CKOPO ¥ Ayra OILITe ApPKaBe) U YCJOBU Ha
OUHAHCHjCKOM TPXKUILTY, OJHOCHO HMXKE KaMaTHe CTOIle, TaKohe Cy JONpUHeN HHXKHUM U3AalMMa 3a
KaMmare.

HajBehe oacTyname HaBullle 3a6e/Ie’KEHO je KOJ KalUTa/JIHUX pacxoja - oko 0,5% B/II.
OBakBO U3BpILIEHE pe3yTHpaAJIO je ydyemheM KanuTaiHux pacxoga y BJAIl y usHocy of 3,3% wto
CMaTpaMo MOKe/bHUM TPEH/IOM, jep Ce paJy O peajn3alHjy BeJUKUX UHOPACTPYKTYPHHUX NpojeKaTa
(Kopugopu 10 u 11, »xesie3Hn4Ka HHPPACTPYKTYpPa, UTA).

Pacxoau 3a KymoBUHY po6a u yciayra cy Behu y ogHOcy Ha mjaH 3a oko 0,3% BJII.
HajBehu pacT oBUX pacxo/ia ce 6ejie’Ky Ha JIOKAJITHOM HUBOY U OH je METOZ0JIOLIKe IPUPOJE, & 0JHOCH
ce Ha mpouMpeme 00yXBaTa U3BEIITAja 0 U3BPLIEHY JIOKAJHUX OyleTa, LITO Ca METOLOJOUIKOT
CTAaHOBHLITA CMAaTpaMo A06poM npakcoM. Octanu Tekyhu pacxonu Behu cy 3a 0,3% Bl y ogHocy Ha
IJIaH 360T 0/ip>KaBakba BaHpPeJHUX NapJaMeHTapHuX U36opa U Behux U3jjaTaka 10 OCHOBY IPUHY/JHe
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HaIiaTe Y JiaheHuX neHasia v Ka3HU 110 o//IyKaMa cyjoBa. [I[peBpeMeHa oTIjIaTa rapaHTOBAHOT JieJia
nyra (,[anenuka“a.n. u ]Il ,Cpbujarac) yapokoBaJia je Behe H3BpIleHe OTIIJIATa 10 OCHOBY rapaHLyja
y OAHOCY Ha IJIaH, aJI je TUMe 06e36eheHa oipeheHa yiTeja Ha KaMaTamMa y HapeJHUM roJiMHaMa.

IIpernen peBu3uja ApaHKkMaHa U3 NpeAO0CTPOKHOCTH ca MM®P

»Melius non incipient, quam desinunt” - bo,be He no4ur-amu, He20 cmamu Ha No.Jid - 1AMUHCKA Noc/108UYa

[Iporpam ekoHOMCcKUX pedpopmu 3anoueT kpajeM 2014. rogrHe 3a0KpYy:KeH je TPOTOAUIL UM
ApaHXMaHOM U3 NpefoCTPOXKHOCTU ca MM® y debpyapy 2015. roguHe.l? Y TpeHYTKy CK/anamba
apaH)XMaHa jaBHHU YT je UMao y3J1a3Hy nyTamy npetehu na npesasube rpanuny ox 80% BT, fok je
Jedunut 6o Ha HUBOY of 6,6% B/l Ha kpajy 2014. rogune. Capajmba ca 0BOM UHCTUTYLHjOM je
J0JIaTHO Ojavyasa KpeAUOUJIUTET NOJUTHKE KOjy je Biaja cnpoBesa y fJoMeHy jaBHUX QpUHAHCHja U
06e36e/1a MOBObHUjU CTATyC U IepleNlujy MHBeCTUTOpa Ha MehyHapoaHoM ¢UHaHCHjCKOM
TPXKUIITY.

TokoM apaHXMaHa, a NMPAaKTHUYHO TOKOM CBake peBusuje, MM® je peBuaupao HaboJbe
NpojeKliMje Haj3Ha4YajHUjUX QUCKAJHUX U MaKPOEKOHOMCKHX MHJUKaTopa: GUCKAJIHOT pe3yJsTaTa,
jaBHOTr ayra, ctomne pacta B/II, cTone nHdJanyje U NaTHOT GUJIaHCA.

duckagHu pe3yamam. ApaHKMaHOM je npeBUhEeHO TPOTOAMILIbEe CTPYKTYPHO PUCKATHO
npunarohaBamwe ox 4% B/JII, mto je mogpa3dymeBasio ga ¢uckaiaHu pesyartaT go 2017. rogunHe
JocturHe HUBO ox 3,8% B/III a jaHu ayr HuBo of 78% B/I1. Hajsehu feo oBor nmpusarohaBama o,
oko 3% B/III je nocturuyT Beh TokoMm 2015. roguHe, kaja je nebuuT onute Apxase ca 6,6% B/Il y
2014. rogunu cMmamweH Ha 3,7% B/II. I[loBo/bHUM ¢ucKaaHMM KpeTawuMa y 2015. roguHu cy
JonpuHesn GAaKTOPU KaKO Ha NPUXOJHO] TaKO M Ha pacxofHoj ctpaHu. Hajsehu mompunHoc Ha
NPUXOJHO] CTPAaHH AaJd Cy MOBOJbHUje MAaKPOEKOHOMCKO OKpYXXeme, H06pU pe3yJTaTH y 6opou
IPOTUB CUBe eKOHOMUje U noBehawe pUHAHCHjCKe JUCHUIIMHE KOJ, KOPHCHUKA jaBHUX CpeACTaBa.
3HaYyajHUX MPOMEHa NopecKe NOJUTHUKE, OCHM yBOoherma aKIu3e Ha eJeKTPUYHY eHePrujy 3a Kpajmby
NOTPOIUY, HUje 6ua0. Ha pacxonHoj cTpaHM Ha CHa3u Cy 6usie Mepe GUCKaJHe KOHCOJHJAALMjE
(cMamembe NJ1aTa y jaBHOM CEKTOPY U NeH3Hja).

[IpouieHe ¢pucKaIHUX KpeTarba peBUAMpPaHe Cy Hab0/be TOKOM CBaKe peBHU3Mje apaHXKMaHa y
2016 roguHu. lllecToM peBU3HMjoM apaHXMaHa MpojekToBaH je gedunut of 2,5% BTl 3a kpaj 2016.
roguHe. MuHMcTapcTBO GUHAHCH]ja je mpoueHuso Aa he gebunut y 2016. roauHu usHocutH 2,1%
B/, nok je octBapenu gebunut usHocuo 1,3% B/I1. Bosbu duckannu pesyarar y 2016. roguau y
oaHocy Ha npoueHe (MM® u MunuctapcTtBo ¢uHaHcuja) ce BehuM gesoMm Ayryje 60/b0j HamaaTH
jaBHUX NPUXO0Jia U MambUM JleJIOM CMalemy jaBHUX pacxofa. Behu jaBHU npuxou y ogHOCY Ha IJIaH
YIJIaBHOM Cy IOCJIe/IMlla HacTaBKa MO3UTUBHUX MaKpPOEKOHOMCKHX TpeHoBa TokoM 2016. rojuHe,
NpelLy3HUje, pacTa 3aloCc/JeHOCTH U 3apaja IITo je yTUILIaI0 Ha 60/by HAMJIATy IPUX0/a Of JOIPUHOCA
u [1/1B, anu 1 jeJHOKPATHUX yIJaTa BAHPeAHUX HETOPECKUX IPUX0/a.

TokoMm 2017. rofuHe NpolLieHa YKYMHOT pUCKaJHOr pe3y/TaTa JABa IyTa je KOPUrOBaHa, a
MoCJeJlbOM 0OCMOM peBU3HjoM npeaBubeH je cyounut ox 0,2% BT, nok je mpoieHa MuHucTapcTBa
¢dunaHcuja ga he y 2017. rogunu cydunut goctuhu HuBo ox 0,7% B/I113. Bosbn puckanHu pesyarat
y 2017. roauHu je fenoM nocjeuua GpUCKaaHO NOBObHUjUX MAaKPOEKOHOMCKUX TPEH/0BA a [ieJIoM
jeHOKpaTHUX yIlJlaTa HeMOpecKUX Npuxoja. Behu pacT 3amocjeHOCTH U pelaTUBHO CHaXKHUja
anpenujanyja Kypca JMHapa y OJHOCY Ha OYeKHBaHY, YTULA/IM Cy Ha 60/by HAIJIATy NPUXOZA O,
JIOIIPHUHOCA ¥ ITope3a Ha 3apaZie Kao U Ha CMamkema pacxo/ia 3a KkaMare. Ymiiarta go6utu HBC y 6yuer
Peny6/iMke Kao U 3HAaTHO 60Jba HallJlaTa MpHX0Ja MO OCHOBY IOpe3a Ha JA0OUT, NpeJCTaB/bajy
NpUBPEMEHE YHHUOLIE, KOjU CY YTHUIIAIM Ha MTO0G0JbIAakhEe PE3YJ/ITATa, aJId HA KOje Ce He MOXKE y UCTOM

12 ApamkMaH U3 npefocTpoxxHocTH ca MM® je ckionsbeH y debpyapy 2015.rogune. [IpBa, gpyra u Tpeha peBH3uja apamXMaHa
cnpoBefieHe cy TokoM 2015. roauHe, 4eTBPTa, MeTa U 1wecta TokoM 2016. rofuHe, ceiMa U MOCJae[ba, ocMa, TokoM 2017.
rOAMHE.

13 CeMOM peBH3MjOM apaH:KMaHa npoueHa gedunura 3a 2017. roArHy je KOPUroBaHa Ha HHXKE Y OJTHOCY Ha IIECTy PeBU3UjY
ca 1,7% B/l Ha 1,1% BI1 (mpBa Kopekuuja), 0K je 0CMOM peBU3HjoM NpojekToBaH cydunuT ox 0,2% BT (apyra kopekiuja).
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. _________________________________________________________________________________________________________________|]
M3HOCY TPajHO pauyyHaTd. Ha pacxozHoj cTpaHU MOBOJbHHUjEM pe3yJITATy Cy AONPHUHENH U Marbh

pacxoAu 3a KaMmaTe 0] IJIJaHMpaHHUX Kao MHocjeAulia MOBOJbHUjUX YCJI0BA 3aAyKHMBarba ycCJaef
OCTBapeHOr 60Jber GUCKATHOT pe3yJITaTa aJld U IOBOJbHUjET KpeTamwa Kypca AUHapa.

ducka/IHU pe3yJTaT onuITe Jp>kaBe, % npojekroBaHor B/I1

ApamxmaH 1. peBu3nja 2. peBu3uja 3. peBU3Hja 4/5. peBusuja 6. peBH3Hja 7. peBU3Hja 8. peBusuja
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U3Bop: MuHucTapcTBo ¢pruHaHcHja u MM®

JasHu dye. Unuuujanuu apanxmaH ca MM® npegBubao je HUBo jaBHOr Ayra of 78% BJIl y
2017.roavHy, IOK je 0CMOM peBU3HjOM apaH)XKMaHa NpeABUl)eH HUBO jaBHOT Jayra y usHocy of 67,1%
BJIIN. Beh Ha kpajy centemb6pa 2017. rogHe oCTBapeHH HUBO jaBHOT Ayra U3HOCHO je 65,3% 1rTo je
12,7 n.n. Mame y 0JHOCY Ha HUBO NpeABHheH HHUIWjaIHUM IPOrpaMoM U 3a 1,8 m.n. Mame y 0JHOCY
Ha HUBO IpejBUbeH mocieawnoM peBu3ujoM. MUHMCTapcTBO pUHAHCHja Npolewyje Aa he Ha Kpajy
2017.roauHe jaBHu Ayr u3HocuTH 63,7% B/II1. CMamemwe jaBHOT Ayra TokoM 2017. roguHe nocaeguna
je 3HaTHO 6osber GpuCKaIHOT pe3yJsTaTa, C jefjHe, U MOBOJ/bHUX MehyBasyTHHUX MpOMeHa, C JApyre
cTpaHe. Kako je Hajsehu geo jaBHor ayra Peny6snke Cp6uje JEHOMUHOBAH y Ao0Jlap¥Ma U eBpUMa,
OCeTHa allpenyjanyja Kypca AUHapa y OJHOCYy Ha Te BaJlyTe JOBOJAM 10 3Ha4YajHUjer yMambeha leroBor
ydemha y B/IIl. TpajHo cMamere jaBHOT Ayra je YCKO BE3aHO 3a CMambeme JeDUIUTa Kao IJaBHOT
dakTopa 3aAyKMBama, NIPpU YeMy Cy AUHAMHUKA COyLITawka JepULUTA U OJAp>KaBame HEroBOTr
oaroBapajyher HUBoa K/by4HU QaKTOPU 3a IPEOKpeTae TPEH/A jaBHOT Ayra U oJpXKaBakbe HheroBe
JKeJbeHEe TPajeKTopuje. Y HapeJHOM NepPHOAY Ce OUeKyje CTabuar3anuja AedUIMTa ONIITE Jp>KaBe Ha
HuBOY of oko 0,5% B/l mto nmpeacTaB/ba OgpKUB HUBO KOjU 6U y3 OYEKHBaHE MaKpPOEKOHOMCKE
nepdopMaHce J0BeO 10 TaJia jaBHOT Ayra Ha HUBO oA 56,3% B/II go 2020. roauHe.

Yyemhe jaBHor ayra onmre Ap:xaBe, % npojekroBaHor B/III

ApaHxMaH 1. peBu3nja 2. peBU3Hja 3. peBu3Hja 4/5. peBusuja 6. peBU3Hja 7. peBU3Hja 8. peBH3uja
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U3Bop: MuHucTapcTBo drHaHCcHja ¥ MM @
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MakpoekoHoMcKu uHdukamopu. ApamxMaHoM ca MM® 6usio je nmpeaBuheHO MOCTENEHO
ybp3aime NpUBPESHOI pacTa y HapeJHOM CpPeAHOPOYHOM MepuoJy y3 MoboJblilake U JPYTUX
MaKpOEKOHOMCKMX QyHJaMeHaTa. [Ipojekiuje NMpUBpeAHOr pacTa Cy TOKOM IpBe J[Be TOJUHE
cnpoBohema apaH)XMaHa BHUILE MyTa peBUAMpaHe HaBuile u To ca -0,5% Ha 0,8% y 2015. roauHy,
onHocHO ca 1,5% Ha 2,8% y 2016. roguHu. UHULMjaIHOM INPOjeKIMjoM, MPUJIMKOM CKJaNamba
apaH)xMaHa, 6uJio je npeABubeHo goctusamwe crona pacta BAI ox 2% y 2017. roguHy, anau je oBa
NpojeKLHja MOCTeNeHo peBUujupaHa HaBulle Ha 3% Kao pe3yJTaT yCloCTaB/beHe MaKPOEKOHOMCKE
cTabuysHOCTU. MehyTHM, HaKOH OCMe peBHM3Hje O4YeKHBala 3a OBy TOJUHY CIYIITEHAa Cy Ha
NpBOOGUTHUX 2% ycJies; HeraTUBHOT J1ejCTBA jeIHOKPATHUX paKTOpa HepelecCHoHe IIPUPO/e.

AleKBaTHUM MepaMa MOHeTapHe MoJUTHKe nHanuja je TokoM 2013. roauHe cBeieHA Ha
HH3aK HUBO, a 3aTUM U OAp>KaHa Ha TOM HHUBOY y3 NyHY KOOpPAMHALMjy MOHeTapHe M QUCKaJHe
nonuTtuke. Y 2016. roguuu uHaanuja je gocruriaa 1,1% (3HaTHO HMKe y OAHOCY Ha UHULMjaTHU
IJIaH Koju je mpegBubao 4%), ok je y 2017. roqvHM O6UJIa HMXKA HEro LITO Ce€ OYEKUBAJIO MIpe TPHU
roJlMHe U y TpaHuLiaMa je HOBOT HUXKeT [[1Jba.

W3ocTtaHak HeraTuBHUX edekaTa GUCKaJHe KOHCOJMJALMje, ONOpaBaK HajBaKHUjUX
CIIO/bHOTPTOBUHCKUX NApTHepa U aKOMOJATHBHA MoHeTapHa moautuka ELB, y3 nag nexHa Hadte
NO3UTHUBHO Cy Ce 0 pa3uJIM Ha IJIaTHOOU/IaHCHA KpeTamba Koja Cy y IIpBe AiBe ToOA1He apaHXKMaHa 6uJ1a
60Jpa 0/1 O4YEKMBaHUX, a HapounTo y 2016. roauHu KaJia je fedULUT TeKyher padyyHa [JIaTHOT GMJIaHCca
HM3HOCHO peKopAHOo HUCKUX 3,1% B/II (3a 1,5 n.0. HMKe o/ MHULIMjaIHe Npojeknuje). Ouekyje ce Aa he
MJIATHOOU/IAHCHU JeduuuT y 2017. rofMHH 6GUTH HELITO U3HAaJ NPBOOUTHUX NpOjeKlHja, MehyTUM
6uhe y notnyHocTH nokpusBeH C/IY, yuju npuiuB je yak 3a TpehnHy BUILIM HEro IITO ce 0YEKUBAIO
IPUIMKOM CKJIallakha apaHXMaHa.

[lyTama omnopaBka y CpefieM pPOKYy HHUje yrpo)KeHa W IpeMa TPeHYyTHUM IpojeKLHjaMa,
vH}Ianuja he ocTaTh HUCKa U CTabWJHA, a AePUUUT TeKyher payyHa HH3aK U y NOTIYHOCTH
MOKPUBEH CTAOWJIHUM mpuanBom C/U.
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3. Tekyha ¢puckanHa kpeTawa ¥ usrJieau 3a 2017. roquHy

Y 2017. roauMHu YycnemHO je HacTaB/beHO cnpoBobhewe mnporpama d¢uckaaHe
KOHCOJINJanyje y OKBUpPY peanu3anuje apaH:kmMaHa ca MM®. IlponewmeHO CTPYKTYpHO
npuMapHo npusiarohaBame y 2017. roauHu usHocuhe 1,6% B/, nok je TokoM mpBe JBe
rojvHe cupoBolhema apaH:KMaHa OCTBapeHO KyMyJIaTMBHO CTPYKTYpHO mpujarohaBame o[,
4,4% BJII. YKynHO CTPYKTYpHO npuJarohaBame of 6% TOKOM TpH rofiMHe COIPOBOherma nporpama
duckaHe KOHCOJIUAALMje 3HATHO je BUILE O/ [IMJ/ba IpeiBUheHOTr apaHxMaHoM ca MM® koju usHocu
4% B/Il npunarohaBama y HCTOM HEPUOLY.

EdekTu Tporoauiimer nporpamMma ¢puckaiHe KoHcosmaaunuje, % BTl
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ToxkoMm 2017. roauHe HUCY cipoBoleHe AoAaTHe Mepe KOHCOJIMAAIMje Ha NMPUXOAHOj
CTpPaHH AOK je Ha CTPaHM pacxoja Aouuio g0 ogpeheHe pesakcanuje ¢puckaiHe noJIUTHKE KOjOoM
HUje yIpoXKeH HUBO CTPYKTYpHOTr npusarohasama. [I[porpaM eKoHOMCKUX pedpOpMH CIPOBOJHU ce
TokoM 2017. roauHe y3 He3HaTHe u3MeHe. TokoMm 2015. u 2016. roguHe pesakcupaHe Cy MOJUTHUKA
3apajZila ¥ NeH3Hja, 0K Cy Ha NPUXOJHOj CTPAHHU CHpOBeJleHe MUHHMMa/JHe KOMIIEH3aTOpHEe Mepe.
CTpykTypHO npusarobaBamwe y 2017. roAMHM HacTaB/beHO je M IyTeM palMoOHaaM3aldje 6poja
3al0C/IeHUX y jaBHOM CeKTOpy, Ipe cBera Kpo3 3abGpaHy HOBOI 3alolll/baBaka, YMMe Cy YKYIHHU
LIM/beBU OBe Mepe ocTBapeHU. HacTaB/beHO je yMepeHO oNafiake Opoja KOPUCHUKA NeH3Uja, yCes,
cnpoBeZieHe nmapaMeTapcke pedopMe meH3UOHOT cucTeMma. Ha mpuxoaHoj ctpaHu y 2017. roguHy,
HacTaBJ/beH je TPeH/ pacTa eGUKACHOCTH HalJaTe IOPeCKUX IPUXOoAa.

duckasHM pe3y/iTaT onuiTe ApkaBe y 2017. rogMHH, NpeMa HajHOBUjUM MpoOLeHaMa,
u3snocuhe 0,7% B/II u 6uhe 3a 2,4% B/JIl 60/b1 04, VIAHUPAHOT, C TUM IITO hie MO NPBU NyT O
2005. roguHe HCTOBpEeMEHO GUTH OCTBAPEH M YKYNAaH M NPUMAapHHU QUCKATIHH cyPUuuuT. TokoM
OCMe U NOCJIe/[ibe peBU3Uje apaHxkMaHa ca MM® ycarsialileH je HOBU MaKpOEKOHOMCKH M GUCKAJIHU
OKBUp MpeJiCTaB/beH y 0Boj PuckanHoj cTpaTeruju. YTBpheHa je HoBa mpoleHa NPUX0/ia, Pacxoia u
pe3yJTaTa OomuITe Jp)KaBe, IPU 4yeMy je npeaBubeHu duckaaHU pe3ysaTaT 60/bHM 3a oko 107 mupg
JMHapa oJ IJIaHUpaHor. Y o063up Cy y3eTa HajHOBHja MaKpOEKOHOMCKAa KpeTawma W IpOIEHE,
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duckanHa kpeTamwa of mnodeTka 2017. roAauHe, Kao M OYeKUBaHA peaju3anuja ofpeheHHUxX
jeIHOKpaTHUX KaTeropvja pacxoja Koju HUCY OuUIM o6yxBaheHU NJIAaHOM. Ycijend Moryher HUXer
M3Bpllewka Ha oJjpeheHUM KaTeropujamMa pacxo/ia o MaKCHMaJsIHO YyTBpheHUX, kao 1 Moryher 6o/ber
oCTBapema Npuxo/ia, Noctoju MoryhHocT Aa puckanHu pesyaTtaty 2017. roanHu 6y/ie IOBOJbHU)HU O,
MJIAHUPAHOT OBUM OKBUPOM.

IIpouemyje ce ga he npumapHu puckannu cypunur ox 3,4% B/l y 2017. roauHu 6UTH
jesaH oA ocCHOBHMX GaKTOpa KOju yTH4Ye Ha cMameme ydyemha HuBoa jaBHor gyra y BJII. Osaj
pe3yJITaT MmoKa3yje Aa cy Mepe puCKaJHe KOHCOJNUAAIUje IOCTUTJIe XKeJbeHe epeKTe U Jia je jaBHa
NOTpOILIka y [JIOBO/bHOj Mepu peaykoBaHa. C JApyre cTpaHe, NMOBo/bHA (HUCKaJHA KpeTawa HU
no6oJblllake KaMaTHe CTPYKTYype Ayra Beh cy 06e36euM CMambebe alcolyTHOT HUBOA U3/jaTaKa 3a
kKamare Kao W wuxoBor ydemha y B/I[l. Tume je ctBopeH mpocTtop 3a ofgpeheHn o6uM ¢uckaiHe
peJlakcalyje, Koju Hehe yrpo3uTH OCHOBHe Cpe/ilbOpPOYHe Iiu/beBe PUCKaTHe TOJUTHKE.

HakoH ycnopaBama pacra yyemha jaBHor gyra y B/IIl Tokom 2015. roguHe v Io4eTHOT
naja y HapeaHoj roguHy, y 2017. roAMHU ocTBapeHa je 3HayajHa peayKnuja ydemha jaBHor
ayra y B/IL IlpeasubeHo je na yyeurhe HUBOa jaBHOT Ayra 6yfe cMaweHo ca 73% B/, konuko je
nsHocuso y 2016. roguHy, Ha 63,7% B/III Ha kpajy 2017. roanHe. YKYIIHU ¥ IPUMapHU CyQULUT y
2017. roavHU cy Haj3Ha4yajHUjU PAaKTOPU KOjU YTUUY Ha yOp3aHy onajajyhy myTamwy y4yewha ayra y
B/II. [ToBo/bHA KpeTama Ha MehyHapoJHOM AEBU3HOM TPXKHUIITY YTHIAIA CY He CaMO Ha pacxo/ie 3a
kaMmare Beh ¥ Ha HMKY BPeHOCT JJUHAPCKU U3paXkeHOT n3Hoca gyra y 2017. rogunu. Mako nocroje
pYU3MOM Jja Y HapeAHOM IepUoJy KpeTama Ha MehyHapoJHOM [eBU3HOM TPXKHUIITY JAenyjy y
CyNIpOTHOM IIpaBlly, IaHUpAHa NyTawma PUCKATHOT pe3yTaTa o6e36esrhe HacTaBak MO3SUTHBHOT
TpeHja 3amnoyetor y 2016. roguHu. C apyre cTpaHe, IJIJaHMpaHa Ccy 3HadajHo Beha moBsavema
Cpe/icTaBa 10 OCHOBY GHHaHCHpamba NPOjeKTHUX 3ajMOBa, LIITO Ce CMaTpa NoXKe/bHUM UMajyhu y BULY
HbUX0BY Pa3BOjHY KOMIIOHEHTY.

IIpumapHM ¥ YKynHU puckasHu pesyiarar, % BT
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3HaTHO Go/beM pUCKa/JTHOM pe3yirtaty y 2017. roaunu, y Hajsehoj mepu, gsonpunehe
60J/be N3BpPLIEH:E jaBHUX IPHX0/a Y 0AHOCY HA IIaH. [Ipojekiiija npuxoja peBUMpaHa je HaBullle
3a 96,6 MJpJ AUHApa, IPU YeMY CYy HajBehu JoNmpuUHOC 60/b0j peaju3aluju Jaau NOPecKU NPUXOH,
Ipe cBera HallJlaTa nopesa Ha Ao6uT. [Ipojeknuja pacxoZia peBUAMpaHa je HaHWXKe Y HEellITO MakbeM
M3HOCY, a1 ca 3HayajHUjUM U3MeHaMa y CTPyKTypu. HajBehu JonprHOC HUXKeM U3BpLIEHhY YKYITHUX
pacxoza NOTEKao je 0, MakbUX U3/aTaKa 3a OTIIATy KaMaTa. [I[poMeHe y CTpYKTypH pacxofHe CTpaHe
HacTaJle Cy U ycjle[ U3MeHa [10ojeIMHAYHUX KaTeropuja, lbbUXoBe JUHAMUKe U3BplIewa U npeABuheHe
peanrsanuje oapeheHUx jeJHOKPAaTHUX pacxo/a KOju HUCY MHUIMjaIHO NIJIaHUPaHH.
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Ta6esia 4. [Ipuxoy, pacxoJy U pe3yJITaT ceKTopa ApkaBe y 2017. roauHM - GYIIeT U NpoLeHa
3aCHOBaHa HA 0CMOj peBU3HjU apaHKMaHa ca MM®, y miipj, guHapa*

Byner Hosa IIpomeHa, Hosa
2017 npoueHa Pa3auka % npoueHa,
2017 % BT
JABHHU ITPUXOAU 1.865,9 1.962,5 96,6 5.2 43,9
Tekyhu npuxoau 1.850,9 1.954,2 103,3 56 43,7
INopecku npuxoau 1.638,5 1.716,7 78,2 4.8 38,4
Ilope3 Ha goxoaak rpabana 162,7 167,3 4,6 2,8 3,7
Ilope3 Ha ZOGUT NpaBHUX JHLA 81,0 110,6 29,7 36,6 2,5
Ilope3 Ha AoAATY BpeJHOCT 466,0 480,0 14,0 3,0 10,7
Aknuse 271,4 279,5 8,1 3,0 6,3
Lapune 38,6 39,7 1,1 2,9 0,9
OcTa/im nopecKy Npuxou 65,1 73,4 8,4 12,8 1,6
JonpuHocu 553,7 566,1 12,4 2,2 12,7
Henopecku npuxoau 212,4 237,5 25,1 11,8 53
JoHanuje 15,0 8,3 -6,7 -44.8 0,2
JABHHU PACXO0AU 1.941,0 1.930,9 -10,2 -0,5 43,2
Texkyhu pacxoau 1.756,6 1.753,8 -2,7 -0,2 39,2
Pacxoau 3a 3amoc/jieHe 434,5 437,7 3,2 0,7 9,8
KynoBuHa po6e u yciayra 300,7 305,4 4,7 1,6 6,8
OTmjiara KamaTa 138,4 122,3 -16,1 -11,7 2,7
Cy6BeH1Uje 107,0 107,8 0,8 0,7 2,4
CounujasHa nomoh u Tpancdepu 7249 7218 -3,1 -0,4 16,2
00 yeza neH3uje 510,0 498,5 -11,5 -2,3 11,2
Ocranu Tekyhu pacxogu 51,1 58,9 7,8 15,2 1,3
KanurtaaHu pacxoau 144,9 133,0 -11,9 -8,2 3,0
HeTo GynieTcke no3ajMuie 4,7 15,0 10,3 217,5 0,3
OTnuiaTa no OCHOBY rapaHiyja 34,8 29,0 -5,8 -16,6 0,6
Pe3sysaTar -75,2 31,6 106,8 0,7
Pesyartaty % BAIl -1,7 0,7 2,4

H3Bop: MuHuCcTapcTBO GUHAHCH]A

*[IponieHa puckaTHOT OKBHUpa ypalheHa je y JoroBOpy U TOKOM OCMe peBHU3Hje apaH:kMaHa ca MM®, mpu ueMy ce o6ocTpaHo
MOLIJIO OJf PUHIIMIA oNpe3HOCTH. KOHCTAaTOBaHO je Aia NoCToje ,I03UTUBHU PU3HUILM” U IPOCTOP Jja Kpajiby pe3yJITaT y BULY
ocTBapema GpUcKaJHOT cyuLUTa 6Y/ie TOBOJbHU]jU.

duckasHa Kperama y mnepuojy jaHyap - centem6ap 2017. roauHe yYrjiaBHOM
oJpaxaBajy noBo/bHe TeKyhe MaKpoeKOHOMCKe TPeHAO0Be, IIpe CBera Ha TPXKMIITY paja, ajid U
Apyre ¢akTope Koju cy JonpUHe M 60/b0j HANJIaTH jaBHUX NpuxoAa. CybuuuT onmTe gp:KaBe o/
82 MJIpA AMHApa y TOCMaTPaHOM [TepUOo/Y je 3HATHO NOBOJbHUjU Pe3yJITAT, KAKO O IJIAHUPAHOT, TAKO
Y OJl pe3yJ/ITaTa OCTBapeHOor' y UCTOM IlepUOoAy NpeTX0JHe FoiHHe.

Kpetawa Ha TpxumTy paja tokom 2017. roguHe, epekTyupaHa y pacTy NpoCe4HHUX
3apaja, 3an0CcJAeHOCTH Kao U pacTy NOTPOILIKk€e, CHAXKHO ce MaHUPecTyjy Ha pucKasHe arperarte
KpO03 yTHIIaj Ha HAIJIaTy Nope3a Ha A0X0JaK, JONPUHOCA 3a 06aBE3HO COLIMjaTHO OCUTYPame U
IIJIB. PacT ucnnaheHe Mace 3apaza TokoM JAeBeT Meceny 2017. rogune on 7,2% y ckiaay je ca
OCTBapeHUM PacTOM IPHUX0/1a 0] IONMPUHOCA 32 00aBE3HO COI[Uja/THO OCUTYpakbe U Iope3a Ha 3apaje.
U3y3suMajyhu ce30HCKa KpeTara, MeceyHe CTOINe pacTa OBUX NMPHUXOJHUX OOJIMKa Oesexusie Cy
CTabWJIHY y3J1a3Hy nyTawy. Jlo kpaja 2017. roguHe Npolewyje ce YKyHa HallJlaTa Ha HUBOY HELITO
BUIIEM OJI TPBOOGUTHOT IJIaHa, Ha IITA je /jeJIoM yTHliasla U 60J/ba peasu3anuja Ha kpajy 2016. roguHe,
aJIu U YKYIIHU pacT Mace 3apajie Behu o/l 1pBOGUTHO NJIAaHUPAHOT.

Y n#oMeHy KOHTpoJie M mnoGosbmiaka edpuxkacHoctu Hamiate II/IB mocTurHyTtu cy
OAJINYHM pe3yjaTaTH, TokoM 2015. u 2016. roguHe, A0K je TOKOM TeKyhe roguHe gouuio a0
JAa/ber, HelITO CKpoMHHUjer noBehamwa. ['laBHe neTepMuHaHTe Hamate I1/[B cy ykynHa BHUcHHa
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notpouise (), ebekTUBHA opecka crona u epukacHoct Hamate (C-efficiency). [1/]1B je mo Be1u4uHu
JIPyTH MOPECKHU OGJIMK Y YKYITHUM jaBHUM MPUXOJMMa, a HAa HeroBO KpeTame yTU4y U GaKTopH Kao
LITO Cy KpeAUTHA aKTUBHOCT, KpeTame OCTAJIUX U3BOpa JI0X0TKA, eQUKACHOCT HaIlJIaTe U 0OUM CHUBE
eKOHOMUje, CTPYKTypa NOTpPOIlke U CIObHOTPrOBHHCKA KpeTamwa. 3a moTpebe MpojeKToBama U
KpaTKOPOYHUX aHaJIkM3a 0BOT NOPeCKOr 06JIMKa, HEONMXO0/IHO je 0[JBOjeHO [TI0CMaTpaTH KpeTamwe 6pyTo
HamiaTe u [1/IB noBpahaja.

Bpyto Hamiara I1/IB Gesexxu cHaxkad pact of, 11,3%, mTo npeBa3uja3ud pacT Mace
3apaja. Pazsio3u oBOr oAcTymnama Jiexe y TOME IITO 3apafie HUCY jeIMHU U3BOP PACHOJIOXKHUBOT
JIOXOTKa Beh Cy To U NeH3uje, KpeAUTH, N03HaKe, IITEe/Ha, COI[UjaIHA AaBawa UT/. Kpetamwe 6pyTo
HamjiaTe Takobe je, y 1o6poj MepH, BoheHO M U3BO3HOM TPaXKHOM M TO NpeKo JoMahe U yBO3He
KOMIIOHEHTe Y peaju30BaHOM HM3B03Yy. PacT moTpoume aKLIM3HUX MPOU3BoAA (mpe cBera HapTHUX
JlepuBara) Takohe je o6e36e10 AoAaTHU pacT npuxoja no ocHoBy I1/IB. [locieamwy rpymny dpakropa
Koja JeJsiyje Ha OpyTO HaAmaTy YHUHE CTPYKTypa NnoTpoiume (epeKTHBHA IOpecKa CToma) Hu
no6ospinaHa epuracHocT Hamare (C-efficiency). Kaga ce mocmarpa crpykrypa Hamiahenor I1/B
youaBa ce 6P pacT yBO3He Y OHOCY Ha JoMahy 6pyTo HalJjaTy LITO je [pe CBera pesyJitaT 6pxer
pacTa JUHAapCKU U3PaXKeHOT yB03a OJ IJIaHUPAHOT.

HeTto naniahenu I1B y npBux geBet Mecenu 2017. roauHe GeJieXKU CIIOPHUjH PaCT O/,
6pyTo HamJjaTe, 3a pas/JUKy oJ IpeTX0JHe roAuHe, Ipe cBera 36or pacra HuBoa I1/IB nospahaja
Y3POKOBAaHUX PacTOM CHO/bHOTProBHMHCKe pa3MeHe. Beh Heko/IMKO roZiHa nocToju 6/1MCcKa Be3a
n3mebhy kperama nospahaja ¥ CHO/bHOTPrOBUHCKE aKTUBHOCTH, JAeJUMUYHO HapylLleHa MPeTX0JHe
roauHe, Tako ja [1/IB noBpahaju Gesiexxe CHaXKHUjU pacT y OAHOCHY Ha 6pYTO yIJIaTy. YTULAj HA HETO
HalJIaTy je TakaB Ja ce oHa TokoM 2017. roauHe Kpehe mNpUGIMKHO y CKJaAy ca pacToM
pacoJioKUBOT JOXOTKA CTAHOBHUINITBA. KpeTawa TOKOM NPBUX JAeBeT Mecelly yKa3yjy Ha To Jja he
MPBOOUTHMU IJIaH OUTH IMpeMallleH 3a peko 14 Mypa fuHapa.

Ilpuxoau oj aknmusa Gesexkxe BehM pacT y oAHOCy Ha IUIaH 360r pacTa NOTPOLIHe
NnojeJMHUX aKIU3HMX IPOU3BO/A, A [ieJIOM M 360T 60/be HallJIaTe OCTBapeHe KpajeM NpeTxo He
roguHe. [Ipuxoy o aKkIM3a MOTy ce NMOJEJUTH Ha YeTHUPH IJaBHe KaTeropvje M To Ha HapTHe
JlepuBarTe, AyBaH, eJIEKTPUYHY €Heprujy 1 octase (aakoxoJ U kada). bylieTcka npojeknuja npuxozaa
3a 2017. roAuHy HUje NpeTIOCTaB/bajla PACcT NOTPOLIbe aKLIU3HUX IPOU3B0/a, Beh ce 3acHUBaJIa Ha
peZloOBHOM ycKJahuBamwy aKLMU3HOI onTepehewa. Besnke roauiime ocuuaanuje JerajaHor obuma
NOTpPOIIe 0jeIUHUX aKIIM3HUX NPOU3BO/JA, T0Ce6HO JYyBAaHCKHX, 3aXTeBajy ONMpPe3HOCT NPUJIUKOM
IpoleHe 0BOT NOpecKor o6JMKa. JpacTudaH naj JieraJHor TPXKUIITA AyBaHa ce MaTepHujalu30Bao y
2013. u 2014. rogunu y3 ogpehenn onopaBak y 2015. u 2016. roguHu. Y3 TO, TPXKUIITE JYBAaHCKUX
NpOU3BOJa rofiuHaMa 6eJsiexku ogpeheHH NpUPOAaH Naj Koju ce Mopa y3eTH Yy 063Up NPU NPOjeKLHjU
noTtpoiumwe. TpxuilTe HaQTHUX JlepyUBaTa je Takohe MOAN0XKHO, Y HEIITO Mamk0oj MepH, TpoMeHaMa y
06MMYy HOTPOLIE, KAKO 10/ YTHIAjeM CMBE eKOHOMUje, TAKO U yCJieJ [[eHOBHUX pa3JiMka usmebhy
3eMaJ/ba y OKpYyKemy. Y IPOTeK/IMX HEKOJIMKO oJJMHa, IPo/iaja aJIKOX0JIHUX rha 61ia je HecTabU/IHa,
JIOK je aklLM3a Ha eJleKTpUYHY €eHeprujy, yBeJleHa y Jpyroj nosoBuHd 2015. roauHe, npema
JlocaflallilbuM pe3yJiTaTHMa y HaIlJIaTH, Y 3HadajHOj MepH 3aBUCHa OJi NOTPOIIE CTPyje y TOKYy
3UMCKOT U JIETHET NTepHo/a.

PeBuaupaHa npojexknyja npuxoja o akly3a yrjlaBHOM je pe3yJ/iTaT pacTa NOTPOIUbe
HadTHMX JepMBaTa M eJIeKTpU4YHe eHepruje. [Ipn mpoueHH mpuxoja oJ, aknus3a Ha HapTHe
A€pHUBaTe MNPEeTNOoCTaB/bEH je HUBO MOTpOIIKkE W3 NPeTXoAHE rogrvHe y3 NMPHUMEHY HOBHUX BHUIIHUX
cnenuGUYHUX U3HOCA aKL{M3a 110 OCHOBY peloBHOT yckaahuBama. [lofanu o HansaheHuM akiu3aMa
y nepuoay jaHyap - centeM6ap 2017. roAuHe UMIUVIMLMTHO YKa3yjy Ha NMOpaCT NOTPOIIkE y TOM
nepuogy. [Ipu npojekuuju 10 Kpaja roAnHe kopuiheHa je NpeTHOCTaBKa O PacTy OTPOILHbE O/ TPEKO
3,5%, KOJIMKO ¥ M3HOCH pacT HallJlaTe aKljM3e IPeKo HHBOA Yy3POKOBAHOI PelOBHOM HH/IeKCaLljoM
3a pacT morpouavykux eHa u3 2016. rogune. Ha mMakpo HMBOy, MehyTHM, TEMIKO je MOy3JaHO
pasrpaHUYUTH edeKTe CTBAPHOr pacTa MOTPOIIe (LleHOBHA eJIACTUYHOCT U edeKaT NpUBpeSHOT
pacta) ofi OHUX KOjU Cy MocJe[uiia TpoMeHa ¥ 06UMy CUBe eKOHOMHUje. PeBuijupaHe cy HaBulle U
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NpolleHe HalJlaTe aKlM3a Ha eJleKTPUYHY eHeprujy ycae[ nopehamwa NOTPOLIkE ¥ OJHOCY Ha UCTH
Nepuos;, MpeTXoAHe TOJiMHe, HajBepOBaTHHje YCJOB/bEeHHM JIOIIMjUM BPEMEHCKHM IpHUJIHKaMa.
[Ipuxoau of akiy3a Ha JyBaH Cy MUHUMAJHO PeBUJUPAHU U TPEHYTHO ce Kpelly y o4eKMBaHUM
M3HOCUMA. PacT y oJlHOCYy Ha NpeTXOoJHy TOJMHY pe3y/aTaT je KOMOMHOBAHOT yTHLdja KpeTama
NOTpPOILbE, KOja ce kKpehe Mo myTawM NPUPOJHOT NMaja, U HOBUX U3HOCA CHeLMPHUYHUX aKLM3a Ha
nuraperte. [Ipuxo/ o 0BOT NMOpeckor 0O6JIMKa y BeJHWKOj MEPU 3aBUCU U OJ LleHOBHEe MOJIUTHKe
npousBobhaya, Kao U 0/ AMHAMUKe KpeTamwa 3aJlMxa Y MOMeHTY U3MeHe aKIM3HUX ctona. OHo 1ITO je
Ba)XKHO jecTe Jila HUje JOILJIO 0 BUJJ/bHUBOT NOTOplIalkha y OOMMY CHUBE €KOHOMHje Ha TPXKHUUITY
aKLM3HHUX IPOU3BOJA. YKYIIHU IPUXOAH OJf aKL|M3a peBUMpPaHU Cy HaBulle 3a 8,1 MipA AUHapa.

Ilpuxoau o papuHe Oesiexke pacT Behu oj miIaHuMpaHor, ajiM 3a pas/IUKy Of
NpeTXOAHUX roAMHA AMHAMUKAa He IpaTH KpeTame yBo3Hor II/IB. [Ipuxoau o napuHa, y ciaydajy
Jla HeMa M3MeHa y LJapUHCKUM CTollaMa, CTaHZApJHO NpaTe KpeTamwe yBo3a U NPOMeHe JeBU3HOT
Kypca. MehyTum, Tokom 2017. roguHe NpUMETHO je Jia je cTona pacTa ILapHuHa A0CTa HMKA 0] CTOIe
pacra yBo3Hor [1/IB. /lok yBo3Hwu [1/IB npaTu onimtTH HUBO KpeTama yB0O3a M 3aBUCH KAaKO 0] 06UMa,
TaKO W 0] YBO3HUX l]eHa U KpeTama Kypca, KoJ, KpeTamwa pUxo/ia of LlapyMHa 3HaudajaH pakTop je u
caMa CTPYKTypa yBo3a. Pa3/iIMuuTU TProBUHCKU YyTOBOPH, PEXKUMU GeCLlapMHCKOT yB03a ojpeheHux
KaTeropuja po6a, uU3MeHe japuHcke Tapude U cJi, Kao U IpOMeHa y CTPYKTYpPH YB03a JeJlyjy Ha HUBO
HaImjiaTe mpuxo/a of napuHa. Tokom 2017. rojuHe y BeJIMKOj MepH je Z0IIJIO 0 pacTa yBo3a pobe Ha
KOjy ce He Hamahyjy napvHCKe JaXOUHe, IIa je CTOra OJCTyName 0J, yKyIIHe CTOIe pacTa yBo3a U
crome pacra I1/IB 3HaTHO Behe. ¥ ckiazy ca KpeTalkbMMa TOKOM NMPBUX JEBET MecCelH, MpojeKiuja
NpUX0Ja oJ] lapvHa peBUMpaHa je HaBulle 3a 1,1 MipJ AuHapa.

IIpojeknuja nopesa Ha AOGUT NPAaBHUX JIMIa 3Ha4YajHUje je noBehaHa y oAHOCY Ha I1aH,
na he HaniaTa oBOT opeckor o6;11Ka 6uTH Beha 3a ckopo 30 mipa auHapa. [lopes Ha 7o6UT je
HajBOJIaTUJ/IHHja CTaBKa jaBHUX NPUXOJA U NPUBPEAHU PACT HUje YBEK HajIoy3JaHUjU UHIUKATOPD
HalJiaTe 0BOT NopecKor o6suKa. [lonrto KoHaYHU noJany 0 TpoPUTAOGUITHOCTH HUCY [T03HATH TOKOM
n3pajie NpojeKLyja 3a HapejHy TOJAMWHY, Npakca je Ja ce y Te CBpXe NPETNOCTaBU Ja je OHa
HelpoMemeHa, U Jla ce NpUXBaTHU oJpeheHa Jl03a pHU3MKa Y OCTBapewy OBOT NPUXOJHOT 06JIMKA.
[IpeMa nojanyMa AreHuuje 3a NpUBpeJHe perucTpe yKynHa 6pyTo fo6UuT ocTBapeHa y 2016. roguHu
nsHocu 534,4 mupa fuHapa ¥ Beha je y ogHocy Ha 2015. roauny 3a 17,5%. PacT HansiaTe nopesa Ha
JIOOUT y OAHOCY Ha NMpeTxoAHy roguHy he mpeBasuhu 35%. Jegan meo npuxoza y 2017. roguny,
MehyTuM, pe3y/ITaT je npuMeHe padyyHOBOJCTBEHHUX IPOIKCA KOjU pPEryjuily TpeTMaH moBehama
(ynuca) BpeJHOCTH UMOBHHE y NMOCJIOBHUM Kiburama. Ctora ce oBaj Jeo HamiaheHor mopesa Moxe
CcMaTpaTH jeJHOKpAaTHUM NpPUJHBOM, jep je pauyyHOBOJCTBEHOI KapaKTepa, a He Moc/leAulia pacTa
cTBapHe npodurtabunHoctu. Kaja ce M3 yKynHe yIjlaTe MCK/bYYM OBaKO HJIeHTHUPUKOBaAH Jeo
jelHOKpaTHUX NPHUX0/a, CTOIA pacTa y MHOTO Mak0j MepHy NpeBa3uia3y pact npodurtabuaHocty. OBe
pas/iMKe MPOUCTHUYY U3 IMOPECKOr TpeTMaHa IojeJMHUX KaTeropuja pacxoja W joul yBek Bakehnx
MOPECKHUX 0JIAaKILIKIA, Ka0o U 0/ BUCHHE [TIOPECKUX KpeJUTa U noBpahaja Koju ce peasusyjy y nepuony
npe NoJHOlIeHha 3aBPUIHMX PauyyHa 32 NPeTX0/JHY T0CJ0BHY FOJUHY.

Hemopecku npuxoju cy KaTeropuja npuxoja 4ujH je njaH, nopej nopesa Ha JOGUT, y
HajBehoj MepyM peBUAMPAH HaBHIIe, KAKO y AllCOJYTHOM, TAKO M y NPOLEHTyaJHOM HM3HOCY.
Kopek1yja Hemopeckux Npuxo/ia U3BpIleHa je y u3Hocy o 25,1 mupj auHapa. PeBu3suja je Hajehum
JleJIOM TocJ/Ie/lJMLia ONpe3HOr IJIaHMpama, C 063UPOM Jia ce OJyCTaJlo 0J] YK/by4lBama NojeJUHUX
MOTEHLHjaTHUX TpUxo/a y 6yneTcku miiaH. [Ipy yTBphruBamy KOHauHe roulIbe PojeKIHje MpUuxoaa
3a 2017. roguny, ca npeactaBHUlMMa MM® noroBopeHo je Aa ce y IJIaH NPUX0JA YK/bYYU CaMO
NpPEeTHOCTAaB/bEHU CTPYKTYPHU Tj. TPAjHU [le0 HEIIOPECKUX NPUXO0Ja KOjU ce OJAHOCH Ha JUBUJEHJe
OyieTa, JOOUT jaBHUX Npeay3eha M ocTajle CJMYHe BHUJOBe jeJHOKpPAaTHMUX Npuxoja. Taj U3HOC je
oapeben y HuBoy oz 17 MuIpA AMHApPA, TPY Y€MY CBAaKH BUIIAK U3HAJ] TOT M3HOCA He 61 60 TpeTHpaH
Kao Jleo CTPYKTYpHOI HpuJarohaBama. YKyInHO MoBehawe NIpolieHe HENOpPeCcKUX NpUxoja Koju
npunazajy peny6judkoM 6yyety usHocu 19,7 Mipj JrMHapa U npeAcTaB/ba KOMOHUHALMjY KpeTarma
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pe/JOBHUX HEeMOPecKUX Npuxoja (Takce, Ka3He M HAaKHaJle) M WHHUIHMjaJIHO HellJIJaHWpaHe yIJaTe
nooutu JI1 EIC, HanstaheHa moTpakMBama AreHIjdje 3a OCUTYpambe JEN03UTa, YIJIaTe M0 OCHOBY
npeMuja 3a peoTBapame eMmucdje o6Be3nuna, goout HBC utg. IIpojeknuja pejoBHUX HeNOpPeCKUX
NpUxoJa peny6/MYKor OyleTa je HeLITO HWXa, yc/jeJ U3MeHa y peryJaTUBH Koja ce OJHOCH Ha
HaIJIaTy CYACKHUX W aJMUHUCTPAaTUBHHUX TakcH. [Ipojeknuja Hemopeckux MpHUXoJa Ha JIOKaJTHOM
HUBOY je noBehaHa, jeAHUM JleJIOM ycCJieJ| HallJaTe jeJHOKPAaTHUX NPHUX0Ja, a BehuM JiesioM ycniep
no6oJblilaHe HaMJIaTe IOKAJTHUX TaKCH U OCTAJIMX 00JIMKa IPUX0/a. 3a pa3/IMKy 0J IPeTX0/JHe TO/IuHE,
TokoM 2017. roguHe HUje GUI0 METO/IO0JIOUIKUX IIPOMEHA Koje OU yTHIla/le HA 06yXBaT HEMOPECKUX
NpUX0/a Ha JIOKATHOM HHUBOY.

IIpeMa HOBOj MPOLLEHM jaBHUX pacxoja, YKyllaH HUBO pacxoja 6u Tpeb6asio Aa Oyge
HWKM 3a 10,2 miapp guHapa uau 0,5%, IpM 4eMy ce Mema CTPYKTypa y OJHOCY Ha GYIIETCKH
miaH 3a 2017. roguHy. Hajsehe cMamemwe y 0JHOCY Ha IJIaH Oesiexke pacxoJu 3a KaMaTe, OTILJIaTe [0
rapaHLMjaMa, IeH3Wje U KanuTaaHu pacxogu. Hajsehe moehame ca gpyre ctpane he 6uTH ocTBapeHO
KO/l pacxoJia 3a KYNOBHHY pob6a U ycayra, OYLeTCKHX I03ajMHIAa M OCTaJux TeKyhux pacxoza. ¥
nepuoAy jaHyap - centeMb6ap jaBHU pacxou pacty no cronu 0,9%, a go kpaja 2017. roguHe ce oyekyje
ybp3ame pacta Ha 1,8%. Pasno3u 3a oBo y6Gp3ame [0 Kpaja rojHHe Cy NpOMeHa y AWHAMHIU
M3BpIlelka NOjeIMHUX CTaBKU pacxoja, Y OJHOCY Ha NpeTXoJHe To/iMHe, Ka0 U U3BplIeHe T3B.
jeAHOKpaTHHUX pacxo/ia KpajeM rofiuHe. Y6p3ame AUHAMUKe pacxo/ia /10 Kpaja roJMHe ce 0OYeKyje Ko/
pacxo/ia 3a 3anocjeHe, yciae npeABubheHe ucniaTe 60Hyca y ey jaBHOT CEKTOPA, Kao U yop3ame
peanu3anyje KanMTaJHUX pacxoja y nocjJeAmbeM KBapTaly.

IlocToju MOryhHOCT Jja jaBHU pacXoAy Y YKyNHOM U3HOCY GyJy HHKU O NipeABHbeHOr.
Mocnemu KBapTaJ je CE30HCKU EPHOJ, ca HajBehoM MOTPOLIKHOM, TOCEGHO HA CTPAHU KalUTaJIHUX
pacxojia, na ce y TPEHYTKY OLieHe YKYITHOT HUBOA jaBHUX pacxoja 3a 2017. roAuHy MOLLIO 0 ’bUXOBOT
MakcuMasiHO Moryher HHBoa. Moxe ce MpeTNOCTaBUTH J1a 10 HOTIyHe peasu3aliyje Tekyhux pacxoja
Hehe fohu (po6e u yciyre, kamaTe U Cy6BeHLIHje), IITO GU MOTJIO [ja YTHYE HAa OCTBapehe MOBOJbHUjEr
¢ducKkasHOT pe3ysTaTa oJ peBUl)eHOr OBUM OKBHUPOM.

IIponeHa pacxoaa 3a 3anmocjieHe noBehaHna je 3a 3,2% y ogHocy Ha 6ypert 3a 2017.
roauHy, HNpPBEHCTBEHO 360r mnpeaBubheHe wucmiate OOHyca MNOjeJMHUM KaTeropswjama
3anocjaeHux. [Ipu npojekuuju oBor o6/uKa pacxoga y 6yuety 3a 2017. roauHy kopuiuheHU cy
cnepnehu eneMenTH: 1) noBehamwe HOMUHAJIHOT U3HOCA 3apaja 3a oApeheHe kaTeropuje 3anocjeHHUx,
2) o6uM W JMHAMHKa panuvoHaju3alyje 6poja 3amocieHUX U 3) 06MM M JUHAMHUKA HCIJIATE
OTIpeMHHMHA 3a 3aloc/jeHe KOju OoCTajy 6e3 mocsia y 0BOM Ipolecy. 3a pas3/uKy 0J, NpPeTXO4HOT
nepuoja, Apyru u Tpehu ¢pakTop cy ¥ TOKOM IJIaHUpakba U y U3BPIlehY 0BUX pacxo/a UMaJjIu 3HaTHO
MamH yTuLaj. U3 Tor passiora oficTynamwe oJf IJIAHCKOT U3HOCA je HE3HATHO U MPOY3POKOBAHO CaMo
jelHOKpaTHUM paKTOpUMa.

Ilo nocsie MM pacnoJioKUBUM MOJalMMa, 0 YeTBpPTOr KBapTaia 2017. roguHe 6poj
3anocC/IeHUX je cMameH 3a 0Ko 28.500 y ogHocy Ha kpaj 2014. roguHe. [l1aHoM parnpoHasu3anyje
y jaBHOM CeKTOpYy 6UJI0 je npeZBUheHO cMambee 6poja 3anocaenux 3a 75.000 o kpaja 2017. roauHe.
HakoH aHa/M3a 6poja U CTPYKTYpe 3alloC/AeHUX 0J CTpaHe Ha/JeXHUX JoMahux U MehyHapogHUX
WHCTUTYLWja, IJIaH paloHanu3anuje je peugupad Ha 25.000 - 30.000 sbygu. Ha 06uM u ucniaty
CpezcTaBa 3a OTIPEMHUHE YTULAO je U Behy NpUpoHU O/I/INB 3aN0CJI€HUX. YIITE/|e IO 0BOM OCHOBY
OCTBapeHe Cy ycje[, Cllopyje JUHaMUKe 3aMeHe 3all0CJeHUX Ha TUM paJHUM MecTuMa. [IpeTnoctas/ba
ce /1a 1o 0BOM OCHOBY Hehe ohu [0 cTpyKTypHOr noBehamwa U3/iaTaka 3a NeH3Hje jep cy 3arnocjaeHu
Beh ocTBapuJIv yc/10Be 3a 0/1/1a3aK y NeH3Hjy, a nocTojehy cucTeM neHasa AeCTUMYyJIMIIe IpeBpeMeHO
neH3uoHUcawe. CipoBeJieHe Mepe Ha M0J/bY paljMoOHaIU3aldje JJoBese cy [0 Naja ydyeutha 3apaja y
B/l caoko 12%y 2014.rogunr Ha 9,8% y 2017. roanHU. 3aKOHOM 0 6YII€TCKOM CUCTeMY IpeiBUheHO
je cHM>KaBame HMBOA 3apaZa 6e3 JonpuHoca Ha TepeT nociaogasana o 7% B/I1. MehyTum yunu ce ga
je Tako TapreTHpaH HUBO 3apa/ia IOCTaBJ/beH J0CTa HUCKO, C 003UPOM [ia je TPeHYTHO y4elhe 0BaKo
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nebuHucanux 3apaja 8,3% BII.

Pacxoau 3a KynoBuHY po6a M ycJiyra, 6ejie;ke yMepeH pacT y 0JHOCY Ha OYHeTCKM IJIaH
3a 2017. roauny. HoBa npoijeHa pacxo/ia 3a po6e u ycayra Beha je 3a 4,7 mapg aunapa wiu 1,6% y
OZIHOCY Ha MPBOOGUTHU IJIaH, a TPEHYTHU pacT usHocu 6,4%. Hajsehu pacT oBuX pacxoza 6esiexu ce
Ha JIOKaJIHOM HUBOY, DU 4eMy je jeilaH of; paKTopa KojH je LoBeo A0 Beher usBpliema NpocTop Koju
je cTBOpeH 60/b0M HaNJIATOM NPUXOAA, & APYTH JIEXH Y AeJUMHUYHO] NPEKOMIO3UIUjU pacxoJHe
CTpaHe ycJjeJ, MeTO/I0JIOIIKUX MpoMeHa U ob6yxBaTa OylleTa JIOKaJHUX caMmoymnpaBa. [lopacT oBe
KaTeropuje pacxo/ia y oJJHOCy Ha iaH 6esexu ce 1 ko JI1 ,IlyreBu Cp6uje”, 36or Behux nsgataka 3a
o/ip>KaBakbe MyTHE UHPPACTPYKTYpe, a ycjie Beher npuvMBa Ha CTpaHU npuxoa. Pacxoau 3a pobe u
ycJyre Ha HUBOy Peny6MKe cy He3HAaTHO noBehaHU y 0AHOCY Ha U3HOC TJIaHUPAH OYIeTOM.

Pacxoau 3a KamMaTe Cy KaTeropuja KoJ, Koje ce o4eKyjy 3HadajHe yluTeje y OAHOCY Ha
6yLIeTOM IUIaHMpaH U3HOC. KpeTamwe YyKynHoOr GUCKaIHOT pe3yJiTaTa IoCpe/iHO Jleslyje U Ha KpeTambe
v3/jaTaka 3a kamare. [lopes BucuHe feduiuta, Ha U3HOC KaMaTa yTUYY U KAMAaTHU U PU3UK JIEBU3HOT
Kypca 3a ob6aBe3e uU3pakeHe y CTpaHOj BalyTH. [IpMIMKOM IJIaHUpama M3JaTaka 3a KaMaTe CBU
HaBeJleHU PU3ULHU Y3eTU CY y 063Up. 3HATHO HMXKU PUCKAIHU JePULUT YTULAO je Ha ONLUTH HUBO
HOBOT 3a/Jly>kUBama. Ca Apyre cTpaHe, NIOBOJbHO KpeTake Kypca aMepHuKor joJiapa U cTabuiaH Kypc
eBpa HeyTpaslucay Cy JeBU3HU PU3MK, LLITO je y3 HUXKe KaMaTHe CTole Ha MehyHapoJHOM TP>KUILTY,
CMamWIIo U3AaTKe 3a Kamare. Tokom 2017. rorHe CKOPO CBY HaBeleHW GAaKTOPH UMaJIU Cy TOBOJBHO
JlejCTBO, TaKO Jia je o mpBu nyT of 2008. roguHe, 3a6esieXXeHO HOMHUHAJIHO CMamkbhehe U3HOCa pacxoza
3a Kamare, Aok ce maf y4yenrha y B/IIl HactaBuo v Ha Kpajy 2017. rogune he usHocutu oxo 2,7% BAIL.
HoBa npoieHa pacxoja 3a KamaTe npefBuba U3HOC KojU je 3a mpeko 16 MJIpJ HUXKHU Y OJHOCY Ha
MPBOOGUTHHU MJIAH.

KpeTtamwe ussaTaka 3a neHsuje TokoMm 2017. roguHe U naj 6poja neH3MOHepa yMeCTo
OYeKHMBAHOT pacTa YTUIAJM Cy Ha peBM3Ujy HaHWKe IUIAaHUPAHUX pacxoja 3a meHswuje. [Ipu
NpOjeKLHju OBe KaTeropuje pacxojga kpajem 2016. roauHe, ocTaB/beHa je ofApebeHa pesepBa c
063MpoM Ja ce oOuYeKMBAo YOp3aHUjU IPUJIMB HOBHUX IIeH3MOHepa II0 OCHOBY IIpoleca
panyoHa/nM3aLnMje y jaBHOM ceKTopy (yksmydyjyhm u jaBHa nmnpepyseha) W 3aBplueTka
pecTpyKTypupama npeocTaijux npenyseha y npouecy npuBatusanuje. Jpyru gakTopu Koju cy
YyTHULAJIM Ha NPOLEHy YKYIIHUX M3JaTaka 3a IeH3uje cy noBehale HOMHUHAJHOT M3HOCA MEH3Hja, U
npeJBubheH pacT 6poja KOpUCHHMKA NeH3uje u3Hajg 1%, mTo je 6uJI0 y CKIaAy ca AUHAMHUKOM U3
NpPeTXOAHUX IOJMHA, a/li UCTOBPEMeHO oJpa)kaBa ojpeheHy [03y ollpe3a NPHU NpPOjeKLUjU OBAKO
BeJIMKe pacxo/iHe KaTeropuje.

Tpenp naja 6poja KOpUCHUKA NEeH3Mja HAcTaB/beH je M ToKoM 2017. roauHe. HakoH
JleceToro/iMIlIber Neprojia pacta 6poja neHanoHepa, y 2015. roAnHU ce IPBU NMyT CMambHUO YKyNaH
6poj mensuoHepa. TakaB TpeHJ, HacTaBbeH je U TokoM 2016. u 2017. roauHe, a yKymaH 6poj
KOpHUCHHKa MamwH je 3a 24.000, wto je nag ox 1,4%. [lopen Tora, mpoMemeHa je U CTPYKTypa IO
06siMIIMMa, Te je cMameH 6p0j KOPHMCHHUKA WHBAIUACKHUX IEH3Mja U Y HEUITO Mamoj MepHu Opoj
KOPHUCHHMKA NOPOJMYHUX NeH3Uja. ToMe cy AonpHHesie Mepe Ha ClipeyaBamwy 3J0ynoTpeba y 0BOj
obJsiactu. Bpoj cTapocHUX NeH3Hja U Jlabe pacTe, aJld 110 IPUMETHO HUXKOj cTond. OBakBa KpeTamwa
pe3yJTaT Cy ¥ NapaMeTapCcKHUX Mepa, Kao LITO je pa3Ho NoAu3ame CTapOCHe TPaHulie, alu U yBohemwe
NeHasla IPpUJIMKOM NpeBpeMeHOr OJJIacKa y MeHs3Hjy. Y CKJIady ca OBUM KpeTambHMa peBUAMpPaHa je
HpolleHa yKyIHUX Pacxo/ia 3a NeH3uje HaHKe 3a 2,3% y 0lHOCY Ha IIJIAaHWPAH U3HOC y3 HallOMeHY Aa
npeABubheHa jeHOKpaTHA MCILJaTa eH3MOHepHMa HUje NpHKa3aHa Kao Jleo YKyNHUX pacxoja 3a
neH3Hje, Beh ce TpeTHpa Kao 006JIMK OCTaJMX TpaHcdepa CTAaHOBHUIITBY. Y4yelihie pacxo/ia 3a neH3uje
onaza ca 11,6% B/iI1y 2016. roguuu Ha 11,2% B/II1 Ha kpajy 2017. roguHe, LITO je 6J1MCKO LIU/bY KOjU
je yrBpheH apaHxkMaHOM ca MM® u 3aKOHOM 0 OYIeTCKOM CHCTEMY.

JApyru pacxogd 3a cOLMja/IHA JaBalba M ocTajle TpaHcdepe CTaHOBHUIUTBY Guhe
yBehaHu y oJHOCy Ha NJIaHUpaH HM3HOC, Mpe cBera 360r McmjIaTte jeAHOKpaTHe momohu
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neH3uoHepuMa. CBaKOM IMOjeIMHAYHOM IPUMaolly neH3uje ucmaaheHo je mo 5.000 auHapa 6e3
0631pa Ha BUCHHY NIeH3Hje Kojy NpuMa. YKynaH epekaT jeJHOKpaTHe UCIJIaTe 10 0BOM OCHOBY je 8,9
MJIpA AuHapa. Kaja ce jefHOKpaTHe MCIJIaTe 3a NeH3WOHepe UCK/bY4e, OCTaJN 00U COLMjaTHUX
JlaBama Cy Ha NpUOJIMXKHOM HUBOY Kao U IIJIaHUPaHU U3HOC, aJId ca U3MeHaMa y CTpyKTypH. [lojefnau
006JIMIIM pacxo/ia y OKBUPY COLMja/IHUX JaBakba U TpaHcdepa CTAHOBHUILTBY U3BplLIMhe ce y MambeM
M3HOCY 0/ IPBOOUTHOT IJIaHa. YcJle[, o4eKMBaHoO Beher npu/rBa kopucHuKa HanmoHasHe ciyx6e 3a
3aMnoll/baBambe (Kao pe3ysTaT NpuBohewa Kpajy npoleca pecTpyKTypHpamwa U paldoHanusanuje y
jaBHOM CeKTOpY), HaKHa/ie 3a He3alloc/leHe MJIaHUPaHe Cy Ha HellTo BeheM HUBOY. M3Bplieme 0BUX
pacxoja y pocajammweM fgeny 2017. roguHe 3HATHO je MCNOJA IJIAHUPAHOT HUBoa. I[loBoJbHUja
CUTyallyja Ha TPXKUILUTY pajJia ¥ Naj 6poja He3amocJeHUuX Cy GaKTOPH KOjU Cy AONPHUHESTH OBAaKBOM
KpeTamy. Takobe, y MareM 061MMy he 6MTH U3BpIlIeHe U OTIPEMHHHE KOje ce UcilIahyjy 3a pajjHUKe
npegyseha y pecTpykTypupamy. Onasa ¥ U3HOC MCIJIAaTa Ayra BOjJHUM NeH3MOHepUMa 110 OCHOBY
CYZICKUX OJJIYKa, Te je, 360r Temkohe y npoleHH Moryher u3Hoca U 6p3vHe M3BpIIaBamba OJJIYKaA,
miaHupaH Behu usHoc. Ca Jpyre cTpaHe, coljdja/iHa JaBamwa Ha JIOKAJHOM HHUBOY cy noBehaHa y
CKJIaZly ca BeNUM ONIITHUM PacTOM pacxo/a Ha JIOKaTHOM HUBOY.

Pacxoau 3a cy6GBeHUUje 3aJp>KaBajy M3HOC NMJIAaHUPAH OyIIeTOM, jep 3a pasjiMKy Oj
NPEeTXOAHUX NMepuoja, A0 Kpaja 2017. roauHe HuUcy npeaBulleHe cTaBKe ca jeAHOKPAaTHHUM
KapakTepoM. /3 Tor passiora HMBO peajM30BaHUX CyOBEHIMja OMaJa M y alCoOJyTHOM U Y
peJIaTUBHOM HM3HOCY. JOIl jeJlaH pasJior 3a IMOCTENeHO ONajiarke HUBOA CyOBeHIMja Cy U U3MEHE Y
JlOMeHy CyOBEHLIMOHHCAaba MT0J/bONPUBPELHOT 3EMJBUIITA, JOHETE Y IPETXOAHOM IEPHOAY, A Koje Cy
vMMavie 3a IIWJb IPOAYKTUBHU]Y U epUKACHHUjY yIOTpeOy YKYITHOT U3HOCA CyGBEHIIM]ja 3a OBe MOTpebe.
Pacxosiu 3a cyOBeHIIMje Ha JIOKAJIHOM HUBOY 6eJiexke PacT Y OJJHOCY Ha MJIAHUPAHU U3HOC, a jeJIaH 0/
pasJjiora je MeTOJoJIOUIKe nmpupoje. HakoH M3/iacka MHCTUTYLUje 3aJly’KeHe 3a UHBeCTUIHje U3
cucTeMa KOpHUCHHMKa Oyyera rpaga beorpaja gouuio je [0 MeTOJOJIOUIKM HW3a3BAaHOI CMambera
KalMTaJHUX pacxo/ia ¥ nopehamwa CyOBeHIIMja 10 TOM OCHOBY 4.

YKynHa oTnjlaTa 1o OCHOBY rapaHIiyja M pacxoAu 3a 6y1ieTcke nosajmuie he oacrynuru
y 0JJHOCY Ha U3HOCe IJIaHUpaHe GyIleTOM 3a peKo 4 Mipj AuHapa. OBe /iBe KaTeropuje ce kpehy
pas/IMYMTO Y 0JHOCY Ha IJIAaHCKe U3HOoCce. Pacxoay Mo rapaHLidjaMa HIKH CY Y OJJHOCY Ha ILJIaH U TO 33
5,8 msipa auHapa. Hajsehu pasJior je To 1ITo je nyiaHoM 6ujo npeBruheHo aa ce u3 6yyeta Peny6ivke
otmtahyje geo ayra JI1 ,,Cp6ujarac” mpemMa noBepuonuMa, MehyTuM ycie/ mo60/biiamka JUKBUHOCHE
nosunuje oBor npefyseha, oHo je y MoryhHOCTH Zja caMOCTa/IHO M3BpIUABa €0 CBOjUX 0baBe3a.
HacynpoT ToMe pacxoau 3a GylIeTCKe 03ajMHUIle CYy BUILIH ¥ OJHOCY Ha IIJIaHUpaHe 3a npeko 10 Mipn
JuHapa. Hajsehu neo oBor noBehama ojHOcH ce ¢uHaHCHpawe MojepHH3aldje mpenyseha us
06J1aCTH HAaMeHCKe UHAYCTPHje.

Ocranu Tekyhu pacxoau cy mopehaHu y ogHocy Ha GYIleTCKHM IUIaH, HajBulle 360r
H3MeHa y NMpPOLeHH HMBOA OBHX PacXoja Ha JIOKAJIHOM HUBOY. [IpolieHa H3BpIIEHA OCTaIUX
TekyhHx pacxojja Ha penyGJHUYKOM HUBOY HHUje MemaHa y OJHOCY Ha GYylleTCKH IUiaH. Pact oBe
KaTeropuje y oJHOCy Ha IJJAHHUPAHU HUBO, HA JIOKAJITHOM HUBOY, je pe3yJITaT jeAHUM [IeJIOM IPEHETOT
edekTa Beher n3Bpuiewna Ha Kpajy 2016. roJjMHe, 10K je ONIUTH PacT MPUXOJA U PacXo/ia Ha JIOKAJTHOM
HHBOY J0JATHO JONPUHEO BeheM H3BpLIeHhY 0 IJIAHUPAHOT.

JaBHe uHBecTUnHUje Hehe 6uUTH peasn3oBaHe y IJIAHMPAaHOM O06UMYy. U3Bpiiewe
KalMTaJHUX pacxo/ia 3a NpBux JeseT Mecenu 2017. roauHe y 0HOCY Ha PETXOAHY TOJAUHY Makbe je
3a 10,5%. OBakBO KpeTale KamHUTAJHUX pacxoja [JpiKaBe JeJOM je YCJOBJbEHO MPOMEHOM

14 Onnykom ckymuTuHe rpajga Beorpaza ,Jupekiyja 3a rpaheBUHCKO 3eMJbUINTE M U3rpajty Beorpasa” usry6uia je cratyc
WHAMPEKTHOTr GYIIeTCKOT KOPHCHUKA M NOCTaja je jaBHO mpepysehe. /lok je G6M/a KOPUCHUK OyleTa rpajja MHBECTHLHje
Jupeknyje eBUZeHTHpaHe Cy Kao KallMTaJlHe HHBECTHIIMje IPaZicKOT OylleTa, a HAKOH IPOMeHe cTaTyca y jaBHo mpeay3ehe,
cpeAcTBa Koja ce U3 6yieTa npebauyjy JlMpeKiuju eBUJeHTUPAjy ce Kao CyOBEHLIH]a.
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WHCTUTYLMOHAJHOT 06yxBaTa OylleTa jeJHOT JeJia JIOKaJHUX caMoynpaBa. KOHKpeTHO, U3/1acKoM
WHCTUTYILMje 3aJy>KeHe 3a UHBECTHUIHje U3 CHCTeMa KOpHUCHUKa 6y1ieTa rpaja beorpasa, a camuM TumM
Y U3 UHCTUTYLHOHAJHOT 0OyxBaTa OMNLITe Ap)KaBe, 00MM KallMTAJHHUX Pacxo/ia KOju je MOKPUBEH
M3BellTajuMa O M3BPIleY je 3Ha4ajHo onao. OBa MeTO/0JIOIIKA IPOMeHa MOXe Jia 06jaCHU CKOpO
M0JIOBHUHY peaJM30BaHOr N1a/la jaBHUX MHBecTUNMja. Ca ApyTre cTpaHe, 0 KCTOM OCHOBY JIOLLJIO je [0
nopacTta cy6BeHIMja KojuMa ce QUHAHCHUpAjy pacXoJHM OBe HMHCTUTYyLHje. JefaH MamHU Jleo Naja
peanvsanuje y OJHOCY Ha NPETXOAHY FOAUHY Ce MOe 00jaCHUTH HOBHUM CHCTeMOM mpahema
peanu3anuje NpojeKTHUX 3ajMoBa. O 2017. roiHe OHM YMHe Jle0 KaNHUTAJHUX pacxofa Oypera
Peny6.ivke, a cucteM npahema HbUXOBe peasiv3alyje ce Y NyHOM KamalUTETy YCIOCTAaBHO TOKOM
Jpyror KBapTaJa. M3 Tor passiora noctoju oapeheHo BpeMeHCKO Kallllbele y U3BelITaBaby O CaAMOj
peayr3alyju U NOTPOILUY CPe/icTaBa y OKBUPY NpojekaTa. [locie by GakTop Koju je JONpUHeOo Najsy
KalMTaJHUX PacxoJia y O4HOCY HAa NMPEeTX0JHY TOAUHY Cy U3y3e€THO HENMOBO/bHU BpeMEHCKH YCJIOBU
TOKOM IIPBOT KBapTaJsa Tekyhe roguHe. Y Apyroj noJOBUHHU TOAWHE [0J1a3U 0 OpKe peanusalyje,
aJlv jeJjaH Jleo Kallllberha U3 00jeKTUBHUX pas3Jiora He Moke 6UTH HaJJoKHaheH.

Ta6esa 5. [IpuxoAu, pacxoAH U pe3yjITaT CEKTopa ApKaBe, y MJIPA JUHapa

I-IX I-1X I-IX 2017/2016

2016 2017 % pacra % pacra
JABHHU ITPUXOAU 1.352,4 1.451,1 7,3 6,5
Texkyhu npuxoau 1.344,6 1.446,8 7,6 6,6
INopecku npuxoau 1.163,6 1.270,0 9,1 8,3
Ilope3 Ha Joxojak rpahaHa 112,7 121,6 7,9 7,9
Ilopes Ha JOGUT NPAaBHUX JULA 62,6 89,5 43,1 37,6
INope3 Ha x0AATY BpEeAHOCT 331,5 356,1 7,4 5,8
AKnu3se 198,1 208,4 5,2 5,2
Lapune 26,6 28,9 8,7 9,1
OcTa/IM NopecKu NpUxo 48,2 52,9 9,6 9,1
JonpuHocu 383,9 412,7 7,5 7,3
Henopecku npuxoau 181,0 176,8 -2,3 -4,0
JoHanuje 7,8 4,4 -44,2 -11,9
JABHHU PACXOJHU 1.356,7 1.369,2 0,9 1,8
Texyhwu pacxoau 1.239,7 1.260,7 1,7 2,3
Pacxogu 3a 3anociieHe 308,1 317,1 2,9 4,8
KynoBuHa po6e u ycayra 193,0 205,3 6,4 7,7
OTmiara KamaTa 109,6 104,1 -5,0 -7,1
Cy6BeHIUje 62,5 67,5 8,1 -4,3
ConyjasiHa nomoh u Tpancdepu 526,5 526,1 -0,1 1,1
00 yeza neH3uje 369,1 371,6 0,7 0,9
Ocrasim TeKyhu pacxoau 40,0 40,7 1,7 6,0
KanuTtasinu pacxoau 86,2 77,2 -10,4 -4,6
HeTo GynieTcke no3ajmuiie 2,6 10,5 300,2 350,0
OTmJiaTa o OCHOBY rapaHuyja 28,1 20,7 -26,5 -25,7
PE3YJITAT -4,3 82,0

HsBop: MunKcTapcTBO PUHAHCH]a

Crame JoukbHU OYHETCKUX KOPHMCHMKA M OpraHu3samnudja 06GaBe3HOr COLMjaJIHOT
ocurypama nocjeamer gaHa cenrtemopa 2017. roause nsHocuio je 4,4 muip auHapa (oko 0,1%
B/AII), miTo je Mame y oA4HOCY Ha Kpaj 2016. roauHe 3a 2,1 mipa auHapa. KopucHunu 6yiera u JI1
JlyteBu Cpbuje” cMamuaud cy fouwe y muahawmy 3a 2,3 MJApA JUHApa, JOK je CTambe [OLbU
opraHu3alja 06aBe3HOT COLMjaTHOT OCUTypara nosehaHo 3a 0,2 Mmup,

Ta6esa 6. CTame JobH Y IVIahaky 6GyleTCKUX KOpucHUKaA 1 00CO, y MuipJ AMHapa
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H3Bop: MuHucTapcTBO GHUHAHCHjA

31.12.2016. 30.9.2017.
Bynercku kopucHunu u JI1, Ilyresu Cpuje” 51 2,8
00Co 1,4 1,6
YKYIIHO 6,5 4,4

IloBo/bHUja ¢uckasmHa no3unuja y 2017. roaunu y HajBehoj mepu je pesyaraTt 60o/ber
OoCTBapema jaBHMX Npuxoja. PakTopu Koju cy JONPHUHENHN PeBUAUpay INpoleHe (UCKAJHOT
pesyaTtata y 2017. roaguHu cBpcTaHu cy y ciefehe rpyne: yTunaj 6a3He BpeAHOCTH (ocTBapeme y
2016.roauHm), KpeTamwa Ha TPXKUIITY pajJia ¥ lbUXOB YTHUIAj HA TOTPOIIY U IIOpe3e Ha paj, MpolieHa
yIjiaTe jeJHOKPAaTHUX HENOPEeCcKUX NPHUX0/a, KpeTare MOTPOLIbe aKLM3HUX MPOU3BOJA, 3HATHO
60Jba HaIMJIaTa Iope3a Ha JOOUT UT/,

JlonpuHoc nojejuHaYHUX paKTOpa KOpeKIHju AeduULuTa y 0JHOCY Ha j1aH 3a 2017.
roauny, % BAII ocram

NpHUX0AH U
pacxoau

HUKH PacXoiu
3a Kamare

0,17 0,7
npojexk

nyjasa
2017.

KpeTama Ha TPKHIITY
paja Ha onope3nBa
3apaga

HU>Ke MCILIaTe o
rapannujama (JI
»Cp6mjarac”)

nopes Ha
HMOBHHY

/ \ jeAHOKpaTHH
-1,7 pacxoau
HalviaTa nopes:
IUIaH Ha A06HuT
3a
2017. jeAHOKpaTHH
NOTpOLIHA
roguHy YL HeNnopecKu
npuxoau
npoussoja
IAB - pact
NOTPOLIke
6a3Hn
edekaT
0,14
0,36
. J

o rpaduyuKy NpUKa3 je OpHUjeHTALMOHU

YkynHo HamyiaheHu mpuxoau y 2016. roauHu 6wiu cy 3a 23 mipa auHapa Behu op
NpoIeHe Koja je MoC/JAy»Ku/la Ka0 OCHOBA 3a u3paay maHa 3a 2017, roguny. Ox tora, 7 Miapja
AWHapa HeMa TPajHM yTUIAj HA pe3yJTarT, Te je Kao 6a3HU edekaTt y 2017. roAMHU NpoOLEeHhEeH
u3Hoc oA, 16 miapa aunapa Tj. 0,36% BAIIL.

Hanmxe peBuaupaHna crona peasHor pact Bl y 2017. roaiuHy y 0JHOCY Ha VIAaHUPAHY,
HUje ce HEraTMBHO OApa3n/a Ha ¢pHcKa/IHA KpeTama ycjeJ U3MeHa Y CTPYKTYPH pacTa, Kao ¥
360r jeAHOKpAaTHHUX paKTOpa KOju cy yTunaau Ha peBusnjy B/IIl Hanuke. Y CTpPyKTypHu pacTa
6Js1aro je nmoBehaHo ydyelihe npuBaTHe NOTPOILIE YCeJ, Yera je oCTBapeH O6p»KM HOMHHAJIHU pacT
NOTPOIIe O/ MIJIAHUPAHOT, LITO je AUPEKTHO Ae/10Bal0 Ha HAIIAaTy npuxoAa. [lo6o/biiaHo cTame Ha
TPXKUILTY pajia U OpKU pacT 3aloCc/JeHOCTH YTULAJIO je Ha ToBehamwe yKyIHe HcllJlaheHe Mace 3apaja.
HcnnaheHe 3apajie 4yMHe HajBehH Jleo pacnoJIoXKUBOT JJOXOTKA CTAHOBHUIITBA, 11a je ¥ CK/IaAy ca TUM
[I0CT0jao NO3UBaH edpeKaT HAa HOMUHAJ/IHU PacT NpyMBaTHe NoTpole. [lopes Tora, Ha pacT NOTPOLIbE
JleJIoBao je W OpXXU pacT KpeJuUTHe aKTUBHOCTU. Bpiku pacT yBo3sa yTuuao je Ha Behy Hamiaty
VMH/AMPEKTHUX Nope3a TokoM 2017. roAuHe, KaJia je vcToBpeMeHo noBehaH 1 06MM yB03a U 3abeJsiexeH
pacT yBo3HUX IjeHa Behu o1 mpBo6UTHO MJIaHUpaHoT. [lopes MHANPEKTHOT yTHIAja Ha KpeTame [1/]B,
MOBOJbHHM]ja CUTyallMja Ha TPXKHUIUTY paja AJUPEKTHO je JejioBajla Ha HalJaTy [opes3a Ha 3apaje U
JIOTIpHHOCA 32 06aBE3HO COLMja/IHO OcUrypame. CHaXKHUjU pacT IpUBpeiHe aKTUBHOCTH OJipaXkaBa ce
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Ipe cBera Ha pacT JONpHHOCa 32 06aBE3HO COLMjaJIHO OCUTI'ypare U Mope3a Ha J0X0JaK, aJli U Ha
ocTasie 06/MKe puxo/ia. Tpeba HAaIOMEHYTH /ia je IPUJINKOM OPUTMHAJIHE NPOjeKIHje MPUX0/ia 0/
aKIM3a MOTPOLIKkA aKIIM3HUX NPOU3BO/ia y3eTa Ka0 KOHCTaHTHA (0CUM 3a iyBaHCKe IPOU3BOJE).

JIONpMHOCH rOAUIIE0j CTONM pacTa
NpUX0/a OIITE Jp:KaBe y Nepruoay OJ,
2006 - 2017.roauHe

JonpUHOCHU FrOAUIIK0j CTONM pacTa pacxoja
onuTe Ap>KaBe y nepuoay oz 2006-2017.

roauHe
30 25
C— KanuTaaHu pacxoiu [/ Henopecky NpUXO/JU U JOHaLMje
N Colvja/THa JaBama N OcTa/Ti TOPeCcKH NPUX0JU
N [Iensuje B /TonpHHOCH 32 06aBE3HO COIMjaTHO OCUTYPatbe
25 B CyGBeHIMje N [[apuHe
[ Kamare C— Akuuze
B Po6e U ycyre U ocTaId TeKyhu 20 I []/IB
[ Pacxo/iu 3a 3anocJieHe C— lopes Ha J06UT
20 S/ KyITHO CTONA pacTa/mnaza N [Jopes Ha /j0X0/jaK

e /(Y TIHO CTOIA pacTa/naja

15

-10 -5

Octanu ¢aKToOpu KoOju Cy yTULAJIM HA 60/by PpUCKaJHY NO3MLUjy 3eM/be CYy U KpeTambe
yKynHe e}HMKacHOCTM HaIJlaTe NOPEeCKMX NpPUX0Aa, KpeTame BHCHMHe U aAuHamuke I1/IB
noBpahajay oaHOCy Ha IPBOGUTHO NVIAHUPAaHe, 3HAaTHO 60/ba HAIJIAaTa IOpe3a Ha J00UT, yIjiaTa
BaHpeAHMX HellOpeCKMX IPUX0Aa U NoA6a4yaj U3BpLIeHha HAa I0jeJMHUM KaTeropmujama pacxoja.
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SO MHAMKATOP KpaTKOpPO4YHe PpHCKaIHe OAP>KUBOCTH
»OHO/IUKO KO/IUKO MOJiceul da caz/1edauwl npouL10cn, moauKko modcew da cnosHau 6ydyhnocm* - BuncmoH Yepuun

EBpomicka KOMHCHja je 3a OIeHy KpaTKopouyHe ¢HCKaJHe OJPKUBOCTH JU3ajHUpasIa
KOMIO3UTHH UHAUKATOP SO KOjUM ce Kpo3 UAeHTHUKALH]Y OTEHIHjaIHUX KPATKOPOYHUX PU3UKA
y Tekyhoj FOIMHKU HACTOjU aHTULUNUPATH GUCKAHU CTPecls y HapeJHOj TOAUHH. YKOJTUKO BPEJHOCT
SO MHAMKaTopa mpesasu AebUHHCAHU Mpar cMaTpa ce Jia je 3eMJ/ba y KPaTKOPOYHOM PH3HKY O[
duckanHor crpecalé. [lopes BpeJHOCTH 3a LieJIOKyNaH UHAUKATOP, Pajik JioUpamha U3BOpa U3 KOT
PU3HUK [OTHYE, pa3MaTpajy ce U BPeJHOCTU NMOAUHJEKCA U HBbUXOBUX KOMIOHEHTHU. SO KOMIIO3UTHU
HMH/JMKATOP Ce CACTOju OJ [iBa MOAUHAEKCA, KOjU Y ceOU caJipiKe HU3 Bapujabiu GrCKaIHe U MaKpo-
¢duHaHCHjcKe oapKUBOCTUL?. BpeZHOCT OBUX MOAMHAEKCA MCNOJA AepUHHUCAHOT Mpara ykasyjy Ha
0/ICYCTBO KPAaTKOPOYHOT GUCKAJIHOT PU3HKA.

O6pauyn SO wuHAuKaTopa 3a Peny6suky Cp6ujy, ypabeH oja cTpaHe MuUHHCTapCTBaA
¢dunHaHcuja, 6a3upa ce Ha MeTozosoruju EBponcke komucujels. Mako je BpegHocT SO MHAUKATOpa Y
2014. rogyHu 6MJ1a HUXKA 0] IepUHMCAHOT Ipara, BpeJHOCT GHCKAJIHOT MOJUH/IeKCa HEeJBOCMHUCIEHO
je yka3uBasia Ha MOTeHIMjaiHe U3a30Be y QUCKaIHOj chepu. [103UTHBHU edpeKTU Mepa PHUCKATHE
KoHcosanuje, 3anodete 2014. rogrHe y OKBUPY peasin3aldje apaHkmMaHa ca MM®, orsiezajy ce y
HUKOj BpeJHOCTH UCKaJHOr nmoAuHzekca Beh 3a 2015. roguHy, Koju Taja, MaKo U JAasbe ca
BpefHouthy M3Haj AedUHUCAHOT Ipara, MOYHibe Ja Omaja, WITO 3HAaYajHO CHUXKaBa U BPEeSHOCT
ykynHor SO wuHAuKaTopa. /lajbe chnpoBohewme Mepa ¢UCKajJHe KOHCOJWAAlMje, Y3 3HA4ajHO
MONpPaB/bakbe MAKPOEKOHOMCKOT OKPY>KeHha, IOBOIH 10 jOII CHAXKHUjeT aja GUCKATHOT NOAUHAEK A
y oAHOCY Ha feduHHCcaHU npar y 2016. roauHH. Y TOj FOAUHU UCTIO AePUHUCAHUX ParoBa HaILIU Cy
ce [eJIOKyNaH KOMIIO3UTHHU UHUKATOP Kao U 06a MOAUH/EKCA.

SO uHAUKAaTOp ca pUCKATHIM NOAUHAEKCOM U MOAUHAEKCOM MaKpPO-
duHaHCHjcKe KOHKYpeHTHOCTHU 3a Peny6iuky Cp6ujy 3a nepuog, 2014-2016.

0,70 roJuHe
0,60
0,50 - .- - - een an en e e s en en en e e s e e e = e
0,40
0,30
0,20
0’10 .
0,00
2014 2015 2016
. DyicKa/THU NOJUH/EKC s [JoauHAEKC MaKpo-QHUHAHCHjCKe KOHKYPEHTHOCTH
A SO unaukatop == «= . [[par ¢pUCKaJHOT NOJUH/EeKCa
== == . [Ipar GpUHAHCHjCKOT MOAUHJEKCA e= e= « S0 npar

U3Bop: MuHUCTapcTBO GHUHAHCH]a

BpepgHoctu SO nHAMKaTOpa U NoAuHAeKca 3a Penyosiuky Cpoujy y 2016. roquHu yKasyjy Aa
HayeJIHO He TOCTOjU KPaTKOPOYHa ONacHOCT o, GprCKaJHe HECTAOUIHOCTH, Kao U Jla HeMa U3paXKeHUX
pU3uKa Koju noTudy u3 chepa Koje NOKpPUBAjy NMoAuHJeKcH. JlociefHUM cnpoBohewmeM Mepa
duckasHe KOHCoJMJalUje W YCIOOCTaB/balkbeM MaKpOEKOHOMCKe W ¢UCKajJHe CTaGUJIHOCTH Y
IIPEeTXOAHOM NlepuoAy o6e36eheH je mpocTop 3a pesakcanujy Mepa ¢puckaaHe NoJUTHKe TokoM 2017.
TOJMHE.

15 Pucka/lHU CTpec OCTOjU y cefiehuM cuTyanyjama: 1) roguima crona HHJanuje nmpesasu 35% 1mrto cMamyje MoryhHocT
OTIIaTe Jiyra, 2) cTona NpHHOCA Ha MHOCTPaHe 06BE3HUIIE je Y HHTepBaJIy 0f iBe CTaHJap/He AeBHjaliije U3HaJ IpoceKa 3a
KOHKPeTHy 3eMJby, LITO yKa3yje Ha 3Ha4yajaH NPUTHCAK Ha GUHAHCHjCKUM TPXKUIITUMA, 3) BPIUU Ce PeCTPYKTYpUpPame UJH je
nporJiallleH OTHHC Ayra Ha ocHoBY S&P nedununmje, 4) y Toky je 3HayajHa npuMeHa MM® nporpama nojpuike.

16 OrieHe KpaTKOpOYHe pHCKaHe OPKUBOCTHU J06HjeHe Ha 6a3u npopayyHa SO MHAMKAaTOpa MOpajy ce TYMayHuTH C OTIPe3oM,
a IPUJIMKOM TyMaderba pe3yJ/ITaTa Mopajy ce y3eTH Y 063Up U crelupryHe MaKpOEeKOHOMCKE OKOJIHOCTH KOHKPETHE 3eMJbe.
17 [loAWHJEKCU Cy cacTaB/beHa 0oJ yKymHo 25 Bapujabuu (12 ¢uckannux u 13 mMakpo-¢uHaHcHjckux). [IparoBu ce moHOBO
yCIOCTaB/bajy Ha CBAKUX HEKOJIMKO TOAHMHA.

18 Egponcka komucuja "Fiscal Sustainability report 2015" 25, Janyap 2016, 157-158.
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AHanu3a KOMIOHeHTH HojuHJekca SO MHAMKATopa IOKasyje Ja Cy ocTBapeHa 3HayajHa
duckanHa yHanpehewa y nmocMaTpaHOM NepuoAy. Y3uMajyhu y 063up curHajsny Moh Bapuja6.ule,
HajBehy JonpuHOC NOBOJbHUjOj BpegHOCTH SO MHAMKATOpA Aaju Cy ca GUCKaJHe CTpPaHe CMakbemne
UKJIWYHO NpuiaroheHor ¢uckajHor GajaHCa M NMpPUMapHOr 6GajaHca, a ca Makpo QUHaHCHjcke
CTpaHe cMamweme JedunnTa Tekyher pauyHa JIaTHOT GUJIaHca.

Ta6esia 7. SO UHAUKATOP U HeroBe KOMIIOHEHTE, BpeJJHOCTU 3a Peny6snky CpOHjy, 3a mepuoj of
2014-2016. rogune.

HasuB Bapujabue Kputepujym| Ilpar Curnaznna BpeapoctH 3a Cpoujy, %
Moh* 2014 2015 2016
DUCKaJTHU NOJUHAEKC < 0,36 0,28 0,54 0,41 0,31
1. ®uckannuu 6ananc, % BAI > -9,61 0,07 -6,60 -3,69 -1,27
2. [lpumapHu 6ananc, %BAIl > 0,23 0,13 -3,66 -0,48 1,82
3. lJuksmuHo npuiarohenu 6ananc, % BAI > -2,5 0,23 -6,21 -3,17 -1,10
4. Crabunusyjyhu npuMapHu 6ananc, % B/II < 2,34 0,08 0,55 0,81 0,03
5. BpyTo ayr onurre apxase, % BT < 68,44 0,12 71,85 75,98 72,99
6. BpyTo ayr onute gpxkaBe, Mr npoMeHa % BT < 8,06 0,12 10,73 4,13 -2,99
7. KpaTkopouHu Ayr onwte gpxase , % B < 13,2 0,20 9,10 12,14 13,05
8. Hero ayr onuure apxkase, % Bl < 59,51 0,20 71,85 75,98 72,99
9. YkynHe notpe6e 3a duHaHcupamweM, % B/II < 15,95 0,26 15,94 14,87 13,11
10. ludpepeHnyjan kaMaTHe cTome U ctone pacta B/ < 4,8 0,08 4,03 1,17 -1,12
11. JaBHHM pacxo/y ONLITe Ap:kaBe, MI poMeHa, % BI1 < 1,9 0,11 2,92 -2,47 -1,10
12. ®yHasHA NOTPOILIHA OMUITE JpXKaBe, Mr NpoMeHa, % B/II1 < 0,61 0,07 -0,56 -8,47 -1,23
HMoauHekc GyHAHCHjCKe KOHKYPEHTHOCTH < 0,49 0,55 0,30 0,27 0,27
1. MehyHapoiHa MHBECTHLMOHA NT03HUIUja, HeTo, % B/II > -19,8 0,29 -98,28| -102,93 -103,99
2. Hero miTeamwa gomahuncrasa, % BT > 2,61 0,33 24,96 26,52 26,21
3. [lyr npuBaTHOT cekTopa, % BAIl < 164,7 0,18 45,99 47,67 4747
4. KpeguTu npuBaTtHoM cektopy, % BJII < 10,7 0,37 -2,40 2,04 1,39
5. KpaTkopouHu iyr HepUHAHCHjCKUX HHCTUTYIH]ja, % BT < 15,4 0,2 11,85 7,88 6,39
6. KpaTkopo4nu ayr fomahuHcTasa, % B/ < 2,9 0,21 2,65 1,70 1,17
7.I'paheBuHapcTBo, % B/IB < 7,46 0,22 5,07 5,13 5,50
8. Canio Tekyher payyHa, TpOroJjMlIb1 NOKPETHH npocek, % BTl > -2,5 0,34 -9,55 -7,89 -5,60
9. Pea/1Hu epeKTUBHU KypC, TPOTOMIIH-a TpoMeHa, % < 9,67 0,11 9,54 -2,73 -0,80
10. HoMMHa/IHH jeJMHUYHM TPOLIAK pa/ia, TPOr o/l ha poMeHa, % < 7 0,18 -0,50 0,90 -5,60
11. Crona npuHoca Ha ApxaBHe XoB > 0,59 0,37 2,72 4,55 5,00
12. BT, peasiHU pacT > -0,67 0,1 -1,83 0,76 2,80
13. BTl no ryiaBu CTaHOBHUKA IPeMa IapUTETY KYyNOBHe MOhH > 72,7 0,22 26,09 25,29 2511
SO MHAUKATOP < 0,46 0,55 0,39 0,32 0,29

H3Bop: Kaskynanuja MuHucTapcTBa duHaHCHja

Ha ocHoBy mopaTaka EBpocraTa 3a 3eMsbe EY U o6payyHa MuHucTapcTBa dpuHaHcHja 3a
Peny6auky Cp6wujy, y 2016. rogvHu HY je/Ha 01 IOCMAaTPaHUX 3eMaJsba HUje U3JI0’KeHa KPAaTKOPOYHOM
PU3UKY peanusanuje GuckaaHor cTpeca, 6yayhu ga BpegHocT SO HUTrle He mpeMallyje JepHUHUCAHU
npar. [lojeguHe 3eMJbe ce cyo4yaBajy ca ¢HCKaJHUM OJHOCHO MaKpo-GHUHAHCUjCKUM U3a30BUMa, JOK
ce Peny6sinika Cpbuja 3ajesHo ca BehnHoM 3eMasba EY Hanasu yHyTap gebuHucaHux mparosa SO
WHAUKATOpA.

19 CurHasHa Moh Bapujabse ce gedunuie ¢opmysom : 1-(rpemka-l Bpcre + rpemka-ll Bpcre). I'pemka mpBe BpcTe je
BepoBaTHoNa Jia KpeTame BapHjabiie CUrHaIM3Upa KPU3y, a OHa ce He J0TO/H, [IOK je rpelllka Jpyre BpcTe BepoBaTHoha /a
KpeTame BapujabJie He CHTHa/IM3MPa KpU3y, a Kpu3a ce foroau. CurHaaHa Moh Bapujabiie npe/icTaB/ba BepoBaTHONY ca kojoM
HEeHO KpeTawe M3HaJ, WM MCIOJ Npara, TauHo JleTeKTyje CTPecHe OJHOCHO HeCTpecHe CHUTYyallMje, OJHOCHO Jia Bapujabuia
CHUI'HA/IM3Mpa KpU3y Koja ce U I0T0/iM, BapHjab/ia He CUTHa/IM3UpaJsla KpU3y U KpH3a ce He Jorojiu. JIpyruM peyrMMa, CUTHa/IHa
Moh BapujabJie MEPU HbeHY NPEeAUKTUBHY MOh.
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ducKa/HU NOJUHAEKC U MOANHAEKC MAKPO-PUHAHCHjCKe KOHKYPEHTHOCTH
3a 3emsbe EY 3a 2016. roauny u Peny61uky Cp6ujy 3a 2014, 2015. u 2016.
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H3Bop: EBpocTat 3a EY, MuHucrapctBo puHaHcuja 3a Peny6.iuky Cp6ujy20.

4. duckanHe npojeknyje y nepuony ox 2018. no 2020. rogune

Y HapegHOM cpeJH0POYHOM NMepPHOAY IM/beBH PHUCKaTHE MOJUTHKE YyCMEpPEHHU Cy Ha
oJpxame ¢ucKaJHe CTAaGMJIHOCTH WITO BOAU Ja/beM CMamemy ydemha jaBHor ayra.
Cpezxmopounu ¢rcKasHU OKBUD npejBubha aedunut onute gpkaBe Ha HUBoY oz, 0,5% BJII no 2020.
rojfivHe U naj ydeuha jaBHor gyra Ha oko 56% B/IL. [Ipojeknuje ¢uckaIHUX arperata y nepuosy of,
2018. no 2020. rogvHe 3aCHUBAjy Ce Ha NIpojeKLjaMa MaKpOeKOHOMCKHUX [I0Ka3aTe/ba 3a HaBeJleHU
nepuo/, MJIAaHUPAHOj NOPeCKOoj MOJUTHULU Koja MoApasyMeBa Ja/be ycarjallaBame a 3aKOHHMa U
JupekTtuBaMa EY u ¢uckaqHUM M CTPYKTypHHUM MepaMa, YK/by4yyjyhu u pedopMe BeSMKUX jaBHUX
npeay3seha.

3axBasbyjyhu mepama ¢uckaiHe KOHCOIUAALUje CTBOpeH je ¢uCKa/JHU NPOCTOp 3a
HOBe mnosiMtuke, koju he y 2018. roguHu 6utu uckopumheH 3a mopehame KanuTaJdHUX
WHBeCTHIYja, noBehame NeH3uja v IJIaTa y jeJHOM eIy jaBHOT CEKTOpa U CMameme NOPeCcKor
ontepehema 3apaaa. OBe Mepe U mbuxoBe QuckajHe UMIIMKalLMje AM3ajHUpPaHe Cy TaKo Ja He
yrpo3e CTabUJIHOCT jaBHUX GHMHAHCHja U TEMIIO CMakbeHha jaBHOT AyTa, a ca Jpyre CTpaHe /2 NOAUTHY
’KUBOTHU CTaH/Ap/| CTAaHOBHUILITBA, CTUMYJIMIIY IPUBATHY HOTPOLIKY U Y6P3ajy NpUBpPEIHH Pa3Boj.

20 EBporicKa KOMHUCHja HUje y3eJia y pasMaTpatbe ['puky 3a Kojy ce npuMemyje nocebHa npoueaypa npahemwa.
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Ta6esa 8. duckanHu arperatu y nepuoay 2016-2020. rogune, % BAII

onuc U3BpLIEke  MNpoleHa npojeknuja

2016 2017 2018 2019 2020
JaBHM npuxoau 43,2 43,9 42,4 41,8 41,1
JaBHU pacxoau 44,5 43,2 43,1 42,3 41,6
KoHconnzpoBaHu ¢uickasHu pe3yaTaT -1,3 0,7 -0,7 -0,5 -0,5
[IpuMapHU KOHCOJIN/I0BaHHU pe3yJiTaT 1,8 3,4 1,9 1,8 1,6
Jyr omiure gpXxaBe 73,0 63,7 62,8 59,8 56,3
PeasHa ctomna pacra B/II 2,8% 2,0% 3,5% 3,5% 4,0%

H3Bop: MuHucTapcTBO GUHAHCHjA

IlyTama jaBHOr Ayra je npeokpeHyrta 2016. roguHe kaj je ydyemhe jaBHor ayra y BJAII
noyeJso ga ce cMamyje. [1aBHM nubeBU pucKalHe KOHCONIMAALMje U mporpama ca MM® cy
6uIM crabuau3sanuja jaBHUX ¢puHaAHCHja U cMamkewe ydyemha jaBHor ayra y BJAIl. CMawmewe
ydemha Jiyra je yCKO Be3aHO 3a CHMXKaBamwe AepulMTa Kao IJ1aBHOT $aKTopa 3aJyKHUBamba, TAKO Ja
JMHaMHUKa CIylITama AedrunuTa onpejebyje U IpoMeHy KpeTama Ayra. PMHaHCHjCKe TpaHCaKLHje,
Kao IITO je 3aMeHa CKymor Jyra jeGTUHHjUM, Kao U 06o/ba MO3HUIHja JpKaBe Ha MehyHapoHOM
$UHAHCHjCKOM TPXKUILTY, TaKohe, MOTY JONPUHETH Jja/beM CHUKaBamby Ayra.

Ayr u pepunur, % BT
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10 ] -7
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B f1yT OMIITE JpXKaBe nedunut (gecHa ckasa) 6anaHC

Y HapeaHoMm nepuoay AebunuT onuite ApkaBe he ce cTaGuIU30BaTU HAa HUBOY 0J OKO
0,5% BJIl, wTO je OApP>XKMBM HUBO KOju oMoryhaBa HacTaBaK CMamema jaBHOr Ayra. Y3
OyeKHBaHe MaKpoeKOHOMCKe nepdopMaHce, y HApeJJHOM Cpe/iltb0POYHOM ITepHO/ly, HUBO jaBHOT Jiyra
6u Tpebasto Ja ce cyctu Ha oko 56% B/I1. Jlo6pu pe3ynTaTi ¢prcKasHe KOHCOMUAALMje oMOTryhuau
Cy peJiakcanujy ¢uckajHe IOJHTHKE, IIpe CBera Ha PacxXo/iHOj CTpaHH, y BUAY noBehama miara u
NeH3Hja, aJIv TakKo Ja ce kbuxoBo ydeihe y B/II1 He noBehaBa. Ha mpuxo/iHoj cTpaHu rsiiaBHa Mepa he
6uTH noBehamwe HEONIOPE3UBOT JeJia JOXOTKa LITO he CMakbUTH NOpecko onTepehemwe 3apaja U 61aro
noBehaTH MNpPOrpecUBHOCT oNope3uBama. l[lpolec pecTpyKTypupawa jaBHHUX M HeKaJallllbUX
JpYyLITBEeHUX Npefy3eha ce HacTaB/ba Kako 6 ce cMamuI0 onTepeheme jaBHUX QUHAHCHja U Lieie
npuBpezie. Y ciydyajy NOBO/bHUX MaKPOEKOHOMCKUX M QUCKATHUX KpeTama U 0CTBapUBama 60/bUX
pe3yJ/TaTa CTBOPEHU QUCKAJIHU MPOCTOP 61 MOrao Jia ce ICKOPUCTH 3a Jja/be nopecko pacrepeheme
NpUBpeJie U CTAHOBHUUITBA UJIM ITpeBpPeMEHY OTILIATY CKYIlJber Ayra.
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IIpojekuuja npuxoaay nepuoay oz 2018. go 2020. roguHe u3pabheHa je Ha 0CHOBY:

e [IpojeKldje KpeTala HaAjBAXKHUjUX MaKpPOEKOHOMCKHX IokKasaTesba: B/JIl u meroBux
KOMIIOHEHTH, MH}JIalMje, ;eBU3HOT Kypca, CIO/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe, 3all0C/IeHOCTH U 3apajia;

e Baxehe M MUIaHMpPaHUX U3MeEHA NIOPecKe MOJHUTHKE;

e mpolewmeHUx epexkaTa QUCKAJTHUX U CTPYKTYPHUX Mepa Y HapeJHOM NepHUOAY.

Ta6esia 9. YKynHM IPUXOAHU U AoHauMje y nepuoay 2016-2020. rogune, % BAII

onmuc U3BpLIEHE npoueHa npojeknuja

2016 2017 2018 2019 2020

JABHHU ITIPUXOAU 43,2 43,9 42,4 41,8 41,1
Texyhu npuxogu 43,0 43,7 42,0 41,5 40,8
[Topecku npuxou 37,2 38,4 37,3 37,0 36,6
[Tope3 Ha foxoaak rpahaHa 3,6 3,7 3,6 3,6 3,5
[Topes Ha OGUT MpPaBHUX JIULA 1,9 2,5 2,0 2,0 2,0
[Tope3 Ha joAaTy BpeJHOCT 10,6 10,7 10,6 10,5 10,4
Akuuze 6,2 6,3 6,0 5,8 5,6
Llapune 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
OcTa/iv nopecKy NpUXou 1,6 1,6 1,6 1,5 1,4
JonpuHocu 12,4 12,7 12,7 12,7 12,7
Hemnopecku npuxoau 5,8 53 4,7 4,5 4,2
JloHanuje 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3

H3Bop: MuHucTapcTBO GUHAHCH]A

Jeo Gynerckor mpocropa oja oko 0,2% B/, ogHocHO oko 10 muapa AuMHapa,
uckopucruhe ce 3a cmameme nopeckux Hameta y 2018. roaunan. OcvM nosehama HeonopesuBor
JleJla 3apajie HUcy IpesaBubeHe Jpyre IpoMeHe Iopecke MoJuTHKe. IIpojeknuja mnpuxoja
noApa3yMeBa O/ip:KaBakbe noctojehier cteneHa HanJare.

Ilope3 Ha ,0X0AaK IPOjeKTOBAH je HAa CTAGM/JIHOM HUBOY 04 0KO 3,6% B/II TokoM neor
Cpe/lbOpPOYHOT IEPUOJA Y CKJIaJy Ca 0OUeKMBAaHUM epeKTHMa CTPYKTYPHMX U QU CKa/IHUX Mepa,
NMOJIMTUKOM 3apa/ia y jaBHOM CEKTOPY U NOBO/bBHMM KpeTamkhHUMa Ha TPXKMIITY paja, npe cBera,
3amoc/JeHOCTH U MPOCeYHMX 3apaja y NpUBaTHOM ceKTopy. [IpeoBnabhyjyhu o6svMk mopesa Ha
JI0XO/IaK je opes Ha 3apajie, TaKo Jia Cy KpeTakbe Mace 3apa/ia U 3all0CJIeHOCTH IJIaBHU GaKTOpHU KOju
yTHYy Ha KpeTame OBOT IOpecKoT 06JiMka. Mepe Koje he yTULIaTH Ha HUBO U ONIOpe3MBabe 3apaja cy
noBeharma HEONOPE3UBOT LieH3yca U MUHUMaJIHe 3apajie. Heonopesusu fieo foxoTKa he ce noBehaTu
ca 11.790 Ha 15.000 guHapa u umahe HeraTHBaH edeKaT Ha MPUXOJe OJ Mope3a U JONPHUHOCA Ha
3apa/ie, Koju ce mpouemyje Ha 11,6 Mmapa funapa. C 063upoM Jia ce Ha HUBOY OMIITE AP>KaBe 0CTBAPYjy
yIITE/e IO OCHOBY CMakeba 6pyTo 3apazia, epekaT Ha QUCKAJHU PE3YJITAT je Matbl U U3HOCH 9 MJIPA,
JrHapa uiau oko 0,2% B/III. Ca apyre cTpaHe, npolewyje ce fa he nopehawe MUHUMMaJHe 3apajie
yTJIaBHOM Ha/lOKHaJIUTH NPUXO/ie OMNIITe Ap>KaBe U3ryb/beHe 10 OCHOBY NnoBehamwa 1eH3yca. [pyru
06JIMIM Tope3a Ha [J0X0/1aK Cy Iope3 Ha JUBHU/IEH/Ie, TOpe3 Ha NPUXO/Je 0Jf KaMaTa, FoAUILIbH Tope3
Ha JI0XO0/laK UTJ, U NpaTe KpeTamwe OMNIITe eKOHOMCKe aKTUBHOCTH U 3apaja. Koz nopesa Ha 3apaje
K/by4Ha je 60pba MPOTHUB CMBE eKOHOMHUje, C 063UPOM Ha 3HATaH 6GPOj HelpHUjaB/beHUX paJHUKA U
WcIJaTe 3apaja ,Ha pyke”. Y mocjejie TPU rojyMHe WHTEH3WBHUpaHe Cy KOHTpoOJie U IojayaHe
CaHKIyje 1LITO je AaJio pe3yJiTaTe y Cy36Hjamy CBe eKOHOMMU]je Y 06J1acTH pajia U 3anoll/baBama, alu
je 3HaYajHO Jja ce HA 0BOM I10/bY HAaCTAaBU Ca KOHTUHYUPAHUM aHTQXKMAaHOM M y HapeJHOM NIepHOoAY.

IIpojekToBaHO je cTa6uaHO yyemhe fonpuHOCa 3a 06aBe3HO COLMja/THO OCUTypambe y
B/II1 3a HapeAHM cpelOpPOYHU NepuoA. Kpetamwe yuemrha oBor jaBHor npuxogay B/l uma cinuny
NyTamy Kao U KpeTawe ydemha nopesa Ha 3apajie, ¢ 063UpOM Jila Cy 3a HUXOBY IpOjeKLUjy
kopurheHe UCTe PETIOCTABKe 0 KpeTakby 3apajia U 3aloCJAeHOCTH. JeiMHY pa3juKy NpeAcTaB/bajy
JIOIIPUHOCH KOjH ce HalJlahyjy 10 OCHOBY OCUTypama Mo/bONpHUBPeJHUKA U NpeAy3eTHUKA. Y 063Up
cy y3eTu 1 edpekTH noBeharma LieH3yca U MUHMMaJIHe 3apa/ie jep OBe IpOMeHe YTUYY U Ha IPUXO0/ie N0
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OCHOBY JonpuHoca. JlonpuHOCH Cy MOpecKa KaTeropvja KoJ, Koje je Haju3paKeHHja IMopecka
HeJMCLUIJIMHA U PErucTpoBaH HajBehu Ayr mopeckrx o6Be3HHKA, Te Ce MOCJeAUIle eBEHTYaJHOT
noBehama puckasiHe HeAUCLUILJIMHE HAjBULIE OCETE KOJ| OBUX IPUX0/a.

IIpojeKTOBaHU Cy CTaGU/IHM NPUXOAU OA mope3a Ha A0GUT y mepuoay 2018-2020.
roguHe (2,0% B/II). Peanuzanuja npuxoja of nopesa Ha A0GUT y npeacTojeheM TporojuiimeM
nepuoAy 3aBucuhe oJ nyTakme NPUBPEJHOr PacTa, peJaTUBHe CTaOUIHOCTH Kypca AUHapa U OMIlTe
npoduTabUIHOCTH NpuBpese. [IpolieHa TpUXo/ia IO OBOM OCHOBY MOXe OUTH HEHM3BECHA KaKo 360T
eKOHOMCKHUX (daKTopa, Tako U 360or MoryhHocTu kopuinhewa nopeckor KpeAuTa Uiy nospahaja. ¥
2017.roauHM OCTBapeHa je peKop/iHa HaliaTa nopesa Ha o06ut (2,5% B/II1), yrsiaBHOM Kao pe3yJitaT
BUCOKe npoduTabunHoctu us 2016. roguHe. Jefjad Aeo OBOroAULIET IPUX0/Ja, MehyTHUM, pe3yaTaT
je IpMMeHe pauyHOBO/JCTBEHUX NPOINKCA U MOXe Ce CMaTpaTH jeJHOKPATHUM, Te HUje y3eT Yy 063Up
IpU Npojekyyju nopesa Ha Jo6uT y 2018. roguuu. CpeAl0pOYHOM NPOjeKLUjOoM HUCY npejBubheHe
Behe M3MeHe 3aKOHCKUX Nponuca. [Ipojekiiyja Npuxoja 1Mo OBOM OCHOBY je KOH3epBaTHUBHA U HE
yK/bydyje edeKTe yKHAAma NOpeckux ojakmuna u3 2013. roguHe, Koju ce ycjef NOCTOjamba
MpeJsia3HOT Nepuo/a OJi HEKOJIMKO Io/IMHAa, cajia epeKTyUpajy.

KpeTame npuxoja oj nopesa Ha J0AaTy BpeAHOCT KapaKTepuile 6J1aru naj ydemha y
BAII, c 063upoM Aa je NpOjeKTOBAaH CHOPHUjHU PacT IPpUBaTHE NOTPOLIE y 0JHOCY HA HOMHUHA/IHUA
pact BJAIl. I'taBHa aeTtepMuHaHTa Kperawa [1/IB je momaha Tpakka BoheHa pacroJIOKHBUM
JIOXOTKOM CTAaHOBHHUIITBA. PacmosioxkrBy 10X0/aK Kao HajBeha leTepMHUHAHTA NOTPOILHE 3aBUCH 0/
KpeTara 3apaZia y jaBHOM CEKTODY, IEH3Hja, COLlMjaJIHe TOMOhH, KpeTama Mace 3apaza y MIpUuBaTHOM
CEeKTOpy U OCTaluX 06JIMKa J0X0JaKa, YK/bydyjyhu U [03HakKe, Kao U OJ JUHAMHUKe KpeJUTHe
aKTUBHOCTU OaHaKa peMa CTaHOBHUILTBY. Y HapeJHOM Nepuoy Behu 3Hauyaj uMahe u npuxoau mno
OCHOBY IOTPOLIEe UHOCTPAaHUX TypHUcTa. Takobe, peslakcanyja puckasHe NOJUTHKe Y JOMEHY 3apaZa
y jABHOM CEKTOpY Y NeH3Hja AonpuHehe pacTy pacnoJioKUBOT J0X0TKA CTAaHOBHULITBA. Unak, ycien
pebasiaHcHpama NpuBpe/ie MpeJBUDEHO je MOCTeNneHo CMakbebe yuelnha npuxoza of [1/lB y ykynmHoM
BAIl ca 10,7% BAIl y 2017. roguny, Ha 10,4% kosnko ce odekyje y 2020. rognnu. UcTtoBpemeHo,
MpOjeKTOBaHM pacT u3Bo3a yTuuahe U Ha pacTt nospahaja [1/IB, a caMuM TUM U Ha HUBO HansaheHOT
[1/IB. Pusunu 3a octBapeme npojekuuje I[1/IB y HapejHOM neproAy Cy CJIUYHU Kao U KOJ, Iope3a Ha
JOXOZIaK M OZJHOCE Ce Ha KpeTame 3apaZa Y IpUBaTHOM CEKTOPY, pacT IpUBpeHe aKTUBHOCTH, Kao U
Ha CTEeNEeH CUBe eKOHOMH]e, 0JHOCHO ePUKACHOCTH ¥ FheHOM CMatbemy.

Pe3ysiTaTi epuKacHUje HamjaTe U KOHTPOJIe MOPeCKUX 06Be3HUKA CY €eBUJAEHTHHU M
ouekyje ce Aa he Taj TpeHA GUTH HacTaB/beH Yy HApeAHOM NepHoAy, ¢ TUM WITO epeKkTU Gopoe
NPOTUB CHMBE €KOHOMUje HMCY eKCIUVIMIUTHO YK/bYYEHH Yy CpeJHOpPOYHY NPOjeKUHjy jaBHUX
npuxoja. [lopehamwe creneHna [1/1B HaniaTe y cMucy clipoBoherwa He3aBUCHUX aHTHEeBa3MOHUX Mepa
y 06J1acTH Iopesa Ha J0JaTy BpeAHOCT JaJjio je ogpeheHe pesyTaTe y IPOTEKJIOM ePUOAY. Y OBOM
CerMeHTy IIOCTOjU MPOCTOP 3a Ja/ba M06OJ/bIIAKA, KPO3 jayalme W MOJEepHHU3alUjy MHopecke
agMuHHKcTpauyje. [Ipema npoueHaMa no6osbliame eGUKaCHOCTH HaIJIaTe 3a OKO 5 ILIL y HapegHOM
4YeTBOPOrOAUILIHLEM NEPHUOAY, OMOTryhuo 61U KyMyJaTUBHO NoBehamwe npuxo/a no ocHosy I1/1B of
1,9% BAIL.

IIpojeknyja npuxoja oJ aKiu3a CAauYMbEHA je Ha OCHOBY Baxkehe akIjU3He MOJIUTHKE U
NpojeKTOBaHe NMOTPOILIke aKIUM3HMX NMPOM3BOAA. Y OKBUDPY aKIlM3HE MOJUTHKE KOJ AYBaHCKHUX
Ipou3BoJa OueKyje ce Ja/be MOCTelNeHO yckjiahuBamwe ca JupekThBaMa EY y ckiagy ca
CpeAmOPOYHUM IIJIAHOM NocTynHor noBehaBamwa akiusHor ontepehemwa. Kog nurapera ono he 6urtu
yCMepeHO Kpo3 IOCTelleHO NoBehake akKlu3a, Kako 6U ce y NPUXBAT/bUBOM BPEMEHCKOM POKY
Jocturao EY Munumym on 1,8 eBpa no nak/avuu. Y HapeJHOM NepHOAY je 3a moTpebe Mmpojekiuje
NpUxoJa OJ, akly3a, ycjeJ, ONpe3HOCTH, NpejABuheH JAa/bu NMPUPOJAH MaJ, TPXKULITA AyBaHCKUX
npou3Boja y npoceky oJ, oko 3% roauiume. YKoJauko Johbe o no6osbliama yca0Ba Ha TPKULITY
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JlyBaHCKHX IPOU3BO/IA U CMabEHa CHBE EKOHOMUj€ [TOCTOjU o peheHH ,I03UTHBHU PU3BHUK” Y NTOTJIELY
HaIJIaTe OBOT 06JIMKA MPUXO0/Ia.

3a pas/iMKy oJ, AYBAaHCKHUX IPOM3BOJA CUTyallUja Ha TPXKMUIITY HAPTHHUX JepUBaTa je
3HATHO Mambe BoJIaTUIHA. bosba KOHTpoJa U epeKTU MapKupawa HaQTHUX JiepUBaTa CMabUIIU CY
MOTryhHOCT U UCILJIATUBOCT HeJleraJJHUX aKTUBHOCTH. Y HapeJAHUM roiMHaMa, yc/esi ONpe3HOCTH, HUje
NpeTHOCTaB/beH HAacTaBaK pacTa MOTpolikbe HadTHUX JepuBaTa MAaKO ce MOXKe O4YeKHMBaTH Ja he
y6p3ame eKOHOMCKe aKTUBHOCTH JJONPUHETH PacTy NOTpolue. Uy oBoM ciy4ajy nocroju ogpehenu
,JIO3UTUBHU PHU3UK’ 10 NUTaWky HaIIaTe MPUXOJA YKOJIHKO Ce HACTaBH TPEHJ pacTa TPXKUILTA
HaQTHUX JlepuBaTa.

Ipuxoaum oj axkuM3a Ha aJikoxoqHa mnuha, kady MU eNeKTPUYHY €eHEeprujy cy
NMPOjeKTOBaHHU y CKJIaAy ca mocrojehoM cTpyKkTypom noTpoumme. TpeHyTHH HOMUHAJHU U3HOCH
aKIy3a Ha aJKkoxoJiHa nuha U Kady yckiaaheHU cy ca o4eKMBAaHUM M3HOCHMA CToIlle MHanuje y
cpeawopoyHoM nepuoay. Tokom 2015. roauHe yBeseHa je ad valorem aknusa of; 7,5% Ha NOTpOLIBY
eJleKTpU4iHe eHepruje. 3a nepuop 2018-2020. rogrHe NpUX0A 0, OBE aKLM3e Ha TOAULIKbEM HUBOY
IJIAHUPAH je Y U3HOCYy o 0Ko 17 muipz fuHapa y3uMajyhu y 063up TpeHyTHY rOAMIIbY HOTPOLIBY U
Baxkehe 1eHe.

IIpuxoau ox mapuHa TpeHyTHO 4yuHe 0,9% BAIl M Moxxe ce oyekMBaTH Aa ce y
oyayhHocTH 3aapKe Ha 0BOM HUBOY. [los1azehu o1 mpojeKTOBaHOT KpeTama yB03a, IeBU3HOT Kypca
M TOTpPOINEke, KAa0 M 3aBplIeTKa Mpoleca yckiaahuBama HApUHCKUX Tapuda yciae] TpUMeHe
Crmopasyma 0 CTabWIM3anHju U NPUAPYKUBAKY, IVIAHUPAHO je MOCTeNeHO HOMUHAJHO NoBehame
OBUX IIPUXO0/A, aJIU Ce He NpeBUha npoMeHa wuxoBor yuyemtha y B/II.

Kopa, ocTanux nopeckux Npuxoja peakuyje Ha eKOHOMCKY aKTUBHOCT HUCY Y 3HA4ajHOj
MepHU U3paxKeHe, bUXOB HUBO je peJIaTUBHO CTAa0U/IaH U NPOrHO3HUpa ce 6j1aru naj ydyemha oBux
npuxoaa y B/AIl. HajsHavyajHuju nopecku NpUXOJ, Y OBOj KaTeropuju je mope3 Ha UMOBUHY 4Hje
ydemhe usHocu oko 70%. [loBehamwe oBor mpuxoza Moxe ce 04YEKHMBATH IO OCHOBY NpOIIHPEHA
OCHOBHIe. Y OKBUPY npojekTa ,Pedopma nmopesa Ha UMOBUHY" y TOKY je MOMUC HEMOKPETHOCTH y 40
jeAVHULA JIOKaJHe caMOyIlpaBe, LITO HAIlJIATy Nope3a Ha UMOBUHY y NOjeJUHUM ONIUITHHAMa MOXe
noBehaTu M [0 Hekoauko myTa. [loBehame cTemeHa HamjaTe, Kpo3 mnoBehawe o6yxBaTa
HENOKPeTHOCTH Ha Koje ce mnope3 mJaha (TO jecT M0 OCHOBY NpoLIMpera Nopecke 6ase), HUje
YKJ/by4eHO y IpojeKLHje y CpeJlbeM POKY U NIpe/icTaB/ba NO3UTUBAH pU3UK. [lopes mope3a Ha UMOBUHY
y ocTaJle IopecKe IPUXO/ie YK/bY4yjy ce ¥ Iope3U Ha ynoTpeby, Apxambe U Hollleke Jobapa Te Jpyru
06JiMLM Tope3a Ha JIOKaJIHOM HUBOY. OHU cy IpPOjeKTOBaHM y CKJIaJy ca KpeTaweM uHJaluje,
6ynyhu fa je uHQJIaTOpHA KOMIIOHEHTA yrpaheHa y 3HauajaH Je0 OBUX IOPECKUX 06JIHKa.

IIlpojekuyja HenopecKux NpUX04a y HapeJHOM CpPeAHOPOYHOM IepHOAY UCK/bydyje
BaHpe/ He (jeAHOKpaTHe) yIjIaTe, AOK Cy PeJOBHHM HeNOPeCKHU MPUXO0AU MPOjeKTOBAHU y CKJIay
ca KpeTameM YMHUIANA Koju ux ojpebyjy. Henopecku npuxoau cMmamyjy yueuthe y B/III Tokom
CpeAmOPOYHOT NMEePUOoAa, HaKoH ckoka y 2015. u 2016. roguHu. OBaj CKOK je pe3yJsTaT yIJjaTe
CpeZcTaBa 10 OCHOBY CMakbekba 3apajia y jaBHOM ceKTopy (jaBHa npeAy3eha u JiokaJiHe caMoyIpaBe),
Behux npuxoja oA AMBUJAEHU U J0OUTH 0/ jaBHUX Npefy3eha, kao U yBohewa HakHa/le 3a 06aBe3He
pesepBe HadTe. [IpeaBubeHo je cMameme yyemha Henopeckux npuxoga y BAII, ca 5,8% kosuko je
npuxonoBaHo y 2016. rogunu Ha 4,2% KoJIMKO ce odeKyje Aa he usHocutu y 2020. roguuu. Pazsiosu
3a CMamelbe IPOjeKTOBaHOT yyeliha cy UCK/byderbe U3 6a3He 2017. roauHe CBUX OHUX NMMPUX0/A KOjU
ce He CMaTpajy CTPYKTYpPHUM Tj. TpajHUM, IITO Ce HajBHIIe OJHOCH Ha BaHpeJHEe KaTeropwuje
HelnopecKux Nnpuxoja. PeloBHM Henopecku NMPUXOJ U 00yxBaTajy pa3/IMuuTe Takce, HAKHaJe, Ka3He,
NpUX0Jie opraHa M opraHusaldja U cBe OCTaJle IPUXO/e KOjU ce 0CTBapyjy yCTa/beHOM JUHAaMHUKOM
TOKOM TOJiUHe, Y NPUOJMKHO CAMYHUM M3HOCMMa Ha MeCeyHOM HMBOY y3 oJpeheHe ce30HCke
Bapujanuje. IlojefMHHM HeNMOpeCcKHW NPUXOAM HHAEKCHUPAjy Ce ca OCTBapeHOM WHJanujoM y
NpeTX0/IHOj FOAMHH, OCTaJ/IM IpaTe NPOMeHY y BpeJHOCTH OCHOBE Ha Koje ce IpUMemyjy U ycJle[l ToTa
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ce KOpUTYyjy IpojeKToBaHOM MHQIaLKjoM. BaHpeiHY HeopecKy MPUXO/IU CY YTJIaBHOM jeJHOKPATHH,
y oZipeheHOj MepH HEH3BECHH, KaKO 10 MU Tamky U3HOCA, TAKO U [10 NUTawky TPeHyTKa ymiaTe. Hajsehu
Jleo OBHUX INpPHUXOJA MpeJCTaB/bajy BaHpeAHe yIjaTe JOOUTH jaBHUX Ipenyseha U areHuuja,
JuBHJleH/e OylleTa, NPUXOAU IO OCHOBY HalllaheHHWX MNOTpaKMBalka AreHlidje 3a OCUTypambe
JlelI03UTa, eMUCHOHE NIPEMHUje, UTA.

IIpoecom npuoG/IMKaBama JAp:kaBe 4wiaHcTBy y EY mosehaBajy ce pacmosioxusa
cpeacrtBa n3 HUIIA ¢oHpoBa Koja umHe mnpeosaabyjyhm peo npuxoaa on agoHanuja. Y
NpOjeKTOBaHe U3HOCe [0 OCHOBY JIOHALMja YK/by4eHa Cy U CPeJICTBA 10 OCHOBY CEKTOPCKe OylleTCKe
noapuuke EY. [Ipuxoan no oCHOBY JloHaLMja Cy HEYTPAJIHU Y OJHOCY Ha pe3yJTaT C 003UpOM Ja Cy
jelHaKHU pacxoAuMa 10 0BOM OCHOBY.

PecTpuKkTHBHa pUCKa/HA NOJMTUKA Y KOMGMHALUjU ca AOGPUM MAaKpPOEKOHOMCKHUM
nepdpopmaHcama JoBeJa je 40 cTBapama ¢uUCKaaHOr npoctopa koju he ce, usmeby ocraJor,
HCKOPHMCTHUTH 332 HOBe NMOJIMTHKE HA PacxXoJHOj CTpaHH, Npe cBera 3a nosehamwe KanuTaJTHUX
WHBeCTHIMja Kao OGUTHe KOMIIOHEHTe pa3Boja NmpuBpene. HemoBo/bHY CTPYKTYypy pacxoja y
PETXOJHOM IepUOAy KapaKTepHcald Cy BUCOKM H3JALM 3a CyOBEHIMje U OTIJIaTe 10 OCHOBY
rapaHiiija IporcTeKse U3 HeeQUKACHOT [10CJI0Bakba [,e10Ba jaBHOT CEKTOPA, 3aTHM BHCOKE KaMarTe, a
HeJI0BOJbHA je OUJa ¥ peasr3alyja KaHMTaJHUX HHBECTUIHMjA. Y HAapeAHOM epHo/y nocebHa NaXKiba
he ce mocBeTuTH yHanpehemwy epukacHOCTH peasr3anyje KAHUTATHUX MHBECTHLIM]a Ap>kaBe. Takobhe,
couMjasiHa KOMIIOHEeHTa Oyilera he ce moGosbiiaTd 60/bMM TapreTHparmeM IporpaMa CoLyjaaHe
nomohu u BehuM u3zBajameM 3a QyHKUMje 37paBcTBAa U o6pas3oBama. Jo 2020. roauHe miare H
neHsuje he ce crabunuszoBaTtu y cmucay ydyewha y B/III wto he 6uTtu jou jesan o dakropa koju he
oMoryhuTH npaBeAHUjy pepacnofiesy JOX0TKa y3 CMalbetbe IPUTHUCKA Ha jaBHe pUHAHCH]e.

Ta6esa 10. YKynHu pacxoau y nepuogy 2016-2020. rogune, % BTl

onuc HU3BpLIEHe npoueHa npojeKkumja
2016 2017 2018 2019 2020
JABHU PACXO0AU 44,5 43,2 43,1 42,3 41,6
Tekyhu pacxoau 40,3 39,2 38,9 38,2 37,7
Pacxou 3a 3amocieHe 9,8 9,8 9,8 9,7 9,6
KynoBuHa pobe u ycayra 6,7 6,8 7,0 7,0 7,0
OTnuiata KamaTa 3,1 2,7 2,5 2,3 2,1
Cy6BeHuHje 2,6 2,4 2,4 2,3 2,2
ConyjasiHa momoh u Tpancdepu 16,8 16,2 15,7 15,5 15,3
00 4eza neH3uje 11,6 11,2 11,1 11,0 11,0
Ocranu Tekyhu pacxonu 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4
KanuTtannu pacxonu 3,3 3,0 3,6 3,7 3,7
HeTo 6yiieTcke nosajMmuie 0,1 0,3 0,1 0,1 0,1
OTnJiaTa Mo OCHOBY rapaHLiyja 0,9 0,6 0,4 0,3 0,1

U3Bop: MuHuCcTapcTBO GHUHAHCH]a

3axBasbyjyhm ¢uckasiHoM 1@npocTopy KoOju je KpeupaH Mepama ¢QucKaaHe
KOHCOJIM/Janyje, a y CKJIony apamkMaHa ca MM®, nohu he 1o noBehamwa 3apaja oniire ap>kaBe
y u3Hocy oA, 35 Mipa AuHapa. [lowto ce pajy o yKymHUM TPOLUIKOBUMA Pa/ia, 0JHOCHO 0 MacH 3apaza
KOja yK/by4dyje mopese U JOUpHUHOCe, edeKaT cMambema PpucKasHor pedysaTtata u3Hocuhe 21 mMiappa
JrHapa, ofHocHo 0,4% B/III. CMamemwe 3apajia, 3abpaHa 3anoll/baBamka U paljMoHanu3anuja 6poja
3all0CJIeHUX y jaBHOM CEKTOpY Cy Mepe Koje Cy HajBHUIle JONpHHeJe CMambelhy pacxoja U ycnexy
duckanHe KoHcosMAanyje. [[puMeHa 0BUX Mepa JeJioBaJia je Ha naj yueitha 3apaga y B/II ca oko 12%
y 2014. roguHu Ha 9,8% y 2017. roanHY, a y HApeJHOM CPEeJHbOPOYHOM IEPHOAY je mpeABuheHo
JI0ATHO CMameme HMBOA 3apaza y ogHocy Ha B/II1. 3akoHOM 0 GylieTCKOM cucTeMy npeJBUheHO je
CHW)KaBae HUBOA 3apaja 6e3 JonpuHoOCca Ha TepeT nocjaoAasana o 7% B/II1, mehyTum unHu ce fa je
TaKo TapreTUpaH HUBO 3apa/ia OCTaB/beH J0CTa HUCKO. TpeHyTHO je ydeurhe oBako JedUHUCAHUX
3apaza 8,3% y BAII. [Ipoceyan HUBO 3apaja Ha HUBOY omnuuTe ApxaBe y EV je oko 10% BT, Te je 3a
Peny6inky Cpbujy asekBaTHoO yuemihe 3apaga o oko 9,5% B/II (3apase 6e3 jonpuHoca Ha TepeT
nocaoaaBna oko 8% B/IN) mto 6u 6uio socturuyto Beh 2020. rogune. TokoM 2016. rogrHe 3amnovyera
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je cBeoOyxBaTHa pedopMa cucTeMa 3apaja Koja 3a [[U/b UMa 06e30eherme MPaBUYHOCTH U CMakbehe
pasJsika u3Mehy IJaTa 3al0CTAEHUX Y jABHOM CEKTOPY, a/ld He OM 3Ha4ajHO Tpebaso Ja yTUYe Ha
YKYIIHY Macy 3apaja. [I[puMeHa oBor cucrema nodehe 2019. roguse.

Yyemhe pacxoga 3a po6e u yciayre he ce crabuiausoBatu Ha 7% BJIIL. Pact oBe rpyne
pacxoja je jefHUM JiejioM pe3yJTaT METOJOJIOUIKUX MPOMEHAa Ha HUBOY JIOKAJHUX CaMoynpaBa
KOjUMa je MpoIIMpeH 06yXBaT 3a Jleo NpUxo/ia U npunajaajyhux pacxosa. Ca fpyre ctpaHe noehame
oBe rpyrme pacxoja omoryhuhe yHanpehemwe IUPOKOT CIIEKTPa YCIyra JpXKaBHUX OpraHa.

Cmameme pacxoja 3a KaMaTe jeJaH je oJ Haj60/bUX MOKa3aTe/ba ycnexa pucKaiHe
KOHco/IMJanuje. 3y3eTHO BUCOK HUBO jaBHOT JIyra U BUCOKU PUCKAIHU AeUIUTH SOBEJH Cy [0
Tora Ja KamaTe MNOCTaHy jefHa oJ, HajBehux kaTeropuja jaBHUX pacxozaa. [lobpu pesyataTu y
MPeTXOJHOM NePUOAY CMambU/IU Cy NOTpebe 3a 3aJyKUBaHeM LITO je J0BeJo 40 NPOMeHe TpeHja
KpeTamwa kamara. ¥ 2017. rosMHM HOMUHAJIHU U3HOC KaMaTa je 10 IPBU IyT CMakeH HAaKOH LITO je
Jocturao BpxyHan y 2016. roguxu. Y 2020. rogMHA HUBO pacxo/ia 3a KamaTte he mactu Ha ckopo 2%
BJIl. To6ommame nosunuje Peny6auke Cpb6uje Ha MehyHaposHOM GHUHAHCHjCKOM TPXKHULITY
JoBelnhe 10 Aa/ber CMambHMBamba U3HOCA KaMaTa.

ConujasHa nomMoh U TpaHcdepu CTAaHOBHUIITBY NpeAcTaB/bajy HajBehy pacxogHy
KaTeropujy 6yieTra onumre gp>kaBe. CMamembe U3HOoca IeH31ja U pedopMa NeH3UOHOT cCUCTeMa Jjaau
Cy 3Ha4ajaH JJONPHUHOC CMakewy yduelrtha pacxoa 3a neHsuje y B/II1. buxoso yuemnthe y B/II1 onaza ca
13%, xonuko je n3nocusio 2014. roguuy, Ha 11% y 2019. roguHy, y ckaaay ca 3aKOHOM 0 6YIETCKOM
cucteMy. OcUM HOMMHAJHOT CMak€ela I[eH3HWja OBAKBO] NyTawkU JONPUHEO je M H30CTaHaK
WH/JleKcallje, Ka0 U U3MeHe IeH3UOHOTI ChcTeMa Koje cy ycBojeHe TOkOM 2014. roaune. ¥ 2016.
roAVHU NeH3uje cy noBehaHe 3a 1,25%, ay 2017. rogunu 3a 1,5%. ¥ 2018. rogunu neHsuje he 6uTu
noBehaHe 3a 5%. Maca neH3uja noBehahe ce 25 mipg guHapa, mrro usnocu 0,5% B/IL. Octanu o6unu
COLMja/THUX JlaBalba U TpaHcpepa CTAHOBHULITBY Y HapeAHOM Neprofy yckjaahusahe ce npuMeHOM
NponucaHe HHJEKcalyje, TeKyhMX W IJIaHUpPAaHUX HM3MeHa IMOJHUTHKAa y OBOj 06JacTH U ca
NPOjeKTOBAaHUM 6pojeM KOopHCHUKA. TOKOM mociefme Tpy rofuHe nosehaHo je Tpouiemwe cpefcraBa
3a opeheHe BUI0Be colUjaiHe moMohu c 063UPOM Ha cipoBohere Mepa dUcKalHe KOHCOMUanuje,
Kao LITO Cy CpefCTBa HaMeleHa 3a OTIpPeMHUHe. Yyeluthe pacxo/a 3a coliMjajiHa JaBamwa omnaja ca
17,8% BAII, koo je usnocusio y 2014. roauny, Ha 15,3% B/l y 2020. roanHU.

Cmameme CyGBeHIHja Koje ciayke Kao momoh HeepUKacHUM cerMeHTHUMa jaBHOT
cexTtopa omoryhusio 6u noBehame oHor gesia cy6BeHIMja KOje NpeACTaB/bajy NpaBe N0 CTUIAje
NpPUBpPEH, IPe CBera no/boNpruBpeAH, U Koje 64 JjoBeJie 10 yop3amka NIpUBpPeJHUX aKTUBHOCTH.
Y HapeJHOM TpOTOJUIIEM MepUOay NpeABUDEHO je U cMamewme Cy6BeHIHja I0 OCHOBY
PECTPYKTYypHpaka U pallioHa Iu3aluje 6poja 3anocaeHux. Llub je 1a ce cyOBEHIIMOHMCAHA CPEACTBA
IpeycMepe Ka pa3BOjHUM NIporpaMyMa y IpUBpeU U N0J/bOIIPUBPEH.

Kareropuje ocrasux Tekyhux pacxoja YyvHe pa3jMuYMTU U3JalM, Kao LITO Cy AOTaluje
HeBJIQJMHUM OpraHusanMjamMa, MNOJUMTUYKMM TMapTHjamMa, BEPCKUM M  CIOOPTCKHUM
opraHu3sanujaMa, Ka3He, HAKHA/ja ITEeTe UTH,. Y IPOTEKJIOM EPUO/Y HUBO OBe KaTeropuje je 610
usmebhy 1% u 1,3% B/II1, a 1o 2020. roguHe oBU pacxoau he 6utu Ha HUBOy of, 1,4% B/II.

Y HapeaHoOM cpeAHOPOYHOM HepHOAY CBM Hamopu 6uhe ycMepeHH Ha JAOCTU3aH:€
NPUXBAaT/bUBOT M MNOXKE/bHOr HHBOA yJiaraka y jaBHY HHPpacTpykTtypy. Huso ydenrha
KanuTaJHUX HHBecTUnHja y B/ koju je y mpeTxoHOM neproay 61o oko 3% cMaTpa ce HeJIOBOJbHUM
U MoXeJbHO je moBehawe Ha 6ap 4%. CMamemeM TeKyhe MOTPOLIkbE CEKTOPA JAp’KaBe CTBOPUO Ce
duckalHU TPOCTOpP KOjU OU ce MOpao [JesioM HCKOPUCTUTHM 3a noBehawe uHBecTuluja. Kop
KalUTaJHUX U3JaTaka NPUCYTHO je HeedHKACHO W HELOBO/bHO Kopullhewe cpejacTaBa U3
MOTNUCAaHUX MehyHapoAHUX KpeAuTa KOju ce He IMOBJadye Yy J0Bo/bHOj Mepu. HajsHauajHuju
MHPPaACTpyKTypHU pazoBu cy Ha Kopugopuma 10 um 11 koju ce yryiaBHOM OQUHAHCHUDPAjy U3
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MebyHapoaHuxX KpeauTa. HakoH cHaxkHor pacta y 2016. roauHu U 3aBpiieTka BehuHe mlaHUpPaHUX
pajioBa Ha MyTHOj MHPPACTPYKTYPH JIONLIO je 10 ycrnopaBawma TokoM 2017. roaune. [lag kanuTaaHux
VHBeCTULMja [JeJioM je pe3yJTaT MeTOJOJIOIIKe TIPOMeHe, OJHOCHO IpoMeHe o0O6yxBaTa
MHCTUTYLIMOHAJHUX jeJUHUIA ONIITe ApXaBe. /lupeknuja 3a rpaeBUHCKO 3eMJbUILITE U U3TPaAIbY
Beorpazia npoMeHu.JIa je CTaTyC U NOCTaJa jaBHO NpeAy3ehe 4yKMMe je U3allljla U3 HHCTUTYIIMOHAIHOT
obyxBara omniuTe jApxkaBe. Ca oTnouydumameM HOBe ¢asze MHOPACTPYKTYpHUX Hpojekata y 2018.
TOJVHU OYeKYje ce yOp3ate U3BpIlemha KalUTAJTHUX U3/laTaKa Te J0CTU3amke HUBoa oz 3,6% B/

HuBo GylieTCKUX M0O3ajMUIA M OTILJIATE Ayra O OCHOBY rapaHIjyja je fo6ap nokasareb
ycnexa ¢pucKa/He KOHco/Mjanuje. YkynHo ydemhe oBe ABe Kateropuje y BT y 2014. rogunu je
nsHocuno 2,2%, ay 2018. rogunu 6uhe cBeseno Ha 0,5% B/II. [lo kpaja 2020. roguHe oBU U3nauy he
6UTU MUHUMaJIHHY, ca yyeutheMm g0 0,2% y BAIIL.

Y ciay4ajy pemewma CTPYKTYpPHHX Npo06JieMa y jaBHOM CEeKTOpPYy OyIleTCKe mo3ajMuIe
Hehe npenasutu 0,1% BJIIL ¥V npeTxofHOM nepuojiy To Cy GWJa CpeACTBa Koja Cy ce, y HajBehoj
MepH, KOPUCTHJIA 33 06e36ehere TMKBUAHOCTH U JJOKAMTUTAIM3ALH]jY JP>KaBHUX Tpeay3eha v 6aHakKa,
Jlok ce y 2017. roguHy BehrHa OBUX pacxo/ia o4HOCUJIA Ha PUHAHCHpalke U MOJepHU3alujy BojHe
HHAYCTpHje.

OTniiata mo OCHOBY M3JAaTHUX rapaHuuvja M niahame rapaHuuja mo KoMepuMjaJHUM
TpaHCcaKIMjaMa npeAcTaB/bajy 06aBe3e o OCHOBY Ayra jaBHUX Npeay3eha Koje je peny6JIu4kyu
OyIleT npey3eo Ha ce6e, c 063UPOM /A Te KOMNIaHUje HUCY MOTJIe CaMOCTA/IHO AA UX U3BPIIABaAjy.
OBM pacxojiu NpPeACTaB/bajy BEJUKH TepeT 3a OyleT ¢ 003MpOM Ha JAyrorojuilime HeepuKacHO
NI0CJIOBakbe BeJUKOT O6poja JipKaBHUX NpeAy3eha v NpuBpeAHUX ApyluTaBa. Hajsehu usganu no osom
ocHOBY opHoce ce Ha JII ,Cp6ujarac”, ,XKenesnune Cpbuje” a.zg, ,Kenesapa CmegepeBo” a.g, JAT u
JLaneHuka“a.n. Tpe6a HallOMeHYTH Jla ce 3Ha4ajHa CpeicTBa 10 0BOM 0CHOBY miahajy u 3a ]Il IlyTeBu
Cpb6uje”, anu Ja ce OBU M3AAIM KJACUPHKYjy Kao KJIACMYHA OTIJIATa Jyra C 003UPOM Ja je OBO
npeny3sehe geo ommrte gpxkaBe. CJIMYHO KAao M KOJ OYLETCKHMX MO3ajMHIa U oBJAe he jgohu go
CHM)KaBama 3Hauaja OBUX pacxo/ia YKOJHMKO Ce Ha MpaBU HAYMH pelle mpobseMu HeedHUKACHOCTH
jaBHux mnpeay3seha. Y 2017. roguHM OBM pacXOAU Cy 3HA4YajHO CHUXKEHHM, a IJIAHOM OTILIaTe
npeaBubeno je aa he y 2020. roAMHYU 0BU pacxoAu U3HOCUTU camo oko 0,1% B/II.

5. ducKaJHU PU3ULU

Peny6sinka Cp6uja ce y NpeTXO0AHUM rojuHaMa Cyo4yaBajia ca 3Ha4ajHMM pacxojuma
KOjH Cy pe3yJTaT peaju3oBaHHUX PpUCKaJTHUX pU3HMKa. Pey je nmpe cBera o oTnJjataMa 1o 0CHOBY
rapaHlMja, UCIJIaTaMa [0 OCHOBY CYZACKHX OJJIyKa, pelllaBakbe NMUTama JApPKAaBHUX QUHAHCHjCKUX
MHCTHUTYIHja, Tpey3uMare o6aBe3a jaBHUX npey3eha y jaBHU AyT U CII.

ducKaJHU PUSULM MNPEACTaB/bajy H3J0KEHOCT jaBHUX ¢QHUHaAHCHja oJpeheHUM
OKOJIHOCTHMAa Koje MOry MNpOy3pOKOBaTH KpPAaTKOPOYHA U CpeJHhOpPOYHA OACTyHama Of,
npojekToBaHor ¢QuckajHor okBupa. /lo oAcTymama Moxe JAohM y NpUXOJUMa, PacxojuMa,
durcKasHOM pe3yJITaTy, Kao M1 Yy UMOBUHH U 06aBe3aMa Jip>KaBe, y 0JHOCY Ha OHO LITO je NJIAaHUPaHO U
OYEKHUBAHO.

Upentudukanuja Hajehux ¢uckaJHUX PpH3UKA KOjU MOry YTHULATH Ha JApKaBHE
dunaHcHje y cpeambeM POKy M0JIa3HA je TayKa y 60/beM yIpaB/bakby PUCKATHUM pUu3unuma. O
oapeheHUM PucKaJHUM pU3ULMMa [TOCTOje AeTa/bHU MOJAIM U JIaKO Ce MOXKe UJIeHTUPUKOBATH Aa
Jiv he ¥ ca KOJTMKOM BepoBaTHONOM yTHIATH Ha QUCKaJIHE arperaTe y Cpe/ilbeM POKYy. 3a Apyre nak,
He MOCTOje JIOBOJbHO JIeTa/bHU MOJALH, a/li U CaMO HHXOBO UAEHTHUPUKOBAHLE MOJMKE CBECT O
MOTYNHOCTH Jla y HapeJHOM NepHuoly JOBELY [0 O/ICTyNamka O MJIAHUPAHOT GHCKAJIHOT OKBUPA.

58



®UCKAJTHA CTPATETMIA 3A 2018. TOAUHY CA MPOJEKLIMJIAMA 3A 2019. U 2020.
roavHy

Maxpoexonomcxe npemnocmaseke u ocemvsusocm (ﬁuaca/mux azpezama

O,C[CTYIIaH:a MAaKPOE€KOHOMCKHX IMPETIIOCTABKH 0 OCHOBHOT cueHapnia MOTy A0BE€CTH
A0 OACTylIamba (l)I/ICKaJIHPlX arperara oj HpOieKTOBaHOI‘ HHBOA.

HeraTMBHM cHeHapHoO KOjU y HapeJHOM NepuUoAy MojpasyMeBa MajJ NpHUBpejHe
AKTHUBHOCTH WJIM MamH PacT, J0BEO OM /0 3HAa4YajHOTr CMameha PU/IMBa KaluTala M CMambemha
CIIOJbHOTProBUHCKE pasMeHe. Y TOM cJiy4ajy AoLIo 61 A0 MamUX NPUXOJa, U ToCJeJUYHO Beher
JedUiuTa, YKOJIUKO ce He OU HUILIO HA A0JATHO NpUaarohaBame Ha pacXo[HOj CTPaHU. Y CKIaAy ca
olleHaMa 0CET/bUBOCTH QUCKATHOT GaaHCa, CBaKa MpoMeHa peasiHor pacra 3a 1 m.i. B/II1 noBoau no
npoMeHe ¢uckanHor pesysarara on oko 0,36% B/l Y cnydajy fa ce y HapeAHOM TPOTOJUIIEBEM
nepuoay ocTBape HiKe crome peanHor pacta B/l (mo 1 mm. Mamke NPOCEYHO TOAUIIEGE) Of
IJIaHUPAaHUX, KyMyJaTUBHO NoBehamwe puckaaHoTr AedprunTa 6U U3HOCKJIO OKO 50 MJIpJ AUHApa.

HH} 1anuja je OCHOBHA JeTepMUHAHTA ONIITE MAKPOEKOHOMCKE CTaGU/IHOCTHU. Ycie[,
MojudurKanuje GUCKAJHUX HpaBuJa O HHJAEKCalMju IJaTa U IeH3Uuja, Y HapeJHOM IMepUOLy
vHanuja he y Mamwoj Mepu onpezie/bUBaTH KpeTame YKYIHOI HUBOA Pacxo/ia, Hero LITO je To 610
cny4daj y paHujeM nepuogy. lllTo ce Thye nmprxojHe cTpaHe yTULA] MHJIanMje HA UHAUPEKTHE ope3e
MOXXe OUTH KPaTKOPOYHO IOBOJbAH, ajJii yCJeJ, HEMUHOBHOT NpuJjarohaBama peasHOr HHBOA
NOTpoOLIe Taj edpeKaT ce rybu YKOJIUKO je HUBO AOXOTKa orpaHuyeH. CiiM4aH KpaTKOpPOUHU edekaT
rMMa U leBU3HU Kypc. [lojefnHe npuxoAHe cTaBKe ce yckaahyjy roguuime ca HJanujoM (yrjiaBHOM
HenopecKu NMPUXO0JHU W BUCHMHA NOjeJUHUX aKLM3HUX CTONA), lla ca Te CTpaHe IOCTOju oJpebheHU
PHU3HUK, aJI1 yCJIe HUCKUX POjeKTOBAaHUX BpeJHOCTH UHGJIaIMje OH HUje BUCOK. UHuanuja ca fpyre
CTpaHe MOXKe WHJMPEKTHO Ja yTU4Ye Ha BUCUHY JAeduLMTa U jaBHOT ayra. ¥ ciydajy Aa ce kpehe
3HauajHO U3HaJ, TapreTUpaHUX BPeJHOCTH, TOKOM Mpolieca ycKjahuBamwa pejieBaHTHUX KaMaTHHUX
cToma, Moxe Johu Jo mnoBehawa KaMaTHHUX cTonma Ha jaBHM Ayr. Ca Jpyre cTpaHe HHJEKC
MOTPOLIAYKHUX IleHa BEJUKUM JleJIOM YTHUYe Ha KpeTawe yKynHor gedsatopa B/Il, caMmum TUM U Ha
BUCHHY HoMuHaJsHOr B/IIl, kao uMmeHmona ydemha geduiura ¥ jaBHOT Ayra y OpyTo momahem
IIPOU3BOAY.

Ha u3jarTke 3a kamaTe, OCM BHCHHE U CTPYKTYpe jaBHOT Ayra yTu4dy U ¢pakTopu Kao
LITO Cy A€BU3HU KypC M KaMaTHe cTone Ha MehyHapoaHoM u gomahem Tpxkumry. C 063upom Ha
HenpeJBUAUBOCT KpeTawa NojeJUHUX BapHjabsu, moryhe je noBehawe nmoTpebHUX cpejcTaBa 3a
KaMaTe Yy HapeAHOM nepuojy. KamaTHa noJiMTHKa Kojy BoZe ofpeheHe MehyHapoHe HHCTUTYILHje
(®EJ, ELIb uTjh.) MOXKe yTUIIATH HA ONIITH HUBO KAMAaTHHUX CTOINA HAa MehyHapoAHOM TP KHUILTY, IITO
3a Peny6s1nky Cp6ujy Kao MaJsly OTBOpEHY eKOHOMH]Y NpeACTaB/ba JOAATHU QUCKAJIHHU PHU3HUK.

/JpacasHe capaHyuje

FapaHuMje usgare oj CTpaHe Jp>KaBe yTU4Yy Ha BUCHHY jaBHOT Ayra, aJlu 1 HaA BUCUHY
AeduyTa, YKOJIUKO OTIVIATy MO KPeAUTY yMeCcTO NPBOGUTHOr AYKHUKa Npey3Me Jp KaBa.
U3paTte rapannuje cy npema gepuHunuju oapeheHoj 3akoHOM o jaBHOM Jyry?l neo MHAMPEKTHUX
o6aBe3a U y YKYIIHOM H3HOCY Ce yKJ/byuyjy y jaBHU Ayr?2. OrpaHudera 0oCTaB/beHa Ha U3/aBarbe
HOBUX rapaHIiyja Jlaja cy pe3yJsTaTe Te ce ydellhe UHJUPEKTHUX 06aBe3a y YKYIHOM jaBHOM JyTy
cMamyje. MHaMpeKkTHe o6aBe3e (U3/aTe rapaHlyje of ctpaHe Peny6snke Cp6uje) cy yuecTBoBaJle ca
8,6% y YKyIHOM jaBHOM AyTY, IpeMa HallMOHaJ/JHOj MeTO/0JI0THjH, Ha Kpajy 2016. roguHe. Yuyeuthe

21 3akoH 0 jaBHOM ayry "Ci1. raacHuk PC", 6p.61/2005,107/2009, 78/2011 1 68/2015.

22 lepuHUIMja fyTa, TpeMa KpUTepHjyMuMa u3 MacTpuxTa, u3Melhy ocTasor, pa3/iMYuTO TPETUPA U3/laTe rapaHIyje, y 0JHOCY
Ha JeUHULMjy jaBHOT Ayra mpeMa JjoMaheM 3aKOHOZAABCTBY. Y jaBHU AYyT (JyT ONIITE ApXaBe) ysa3e, IpeMa KpUTEPHjyMUMa
13 MacTpuxTa, caMo akTUBHpaHe rapaHuyje. /lomahe 3aKkoHOaBCTBO, 10 OBOM NUTaky MMa KOH3epBaTUBHU)jU NIPUCTYI, U CBe
H3/aTe rapaHiyje yk/by4dyje y jaBHU JyT.
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0oBUX 006aBe3a y jaBHOM AyTy omnajJia U y TeKyhoj roguHu, Te Ha Kpajy centembpa 2017. roauHe oHe
yuHe 7,6% yKynHor jaBHor ayra. Hajsehe y4yemthe oBux o6aBe3a y jaBHOM Jiyry, HemTo U3Haz 14% y
npoceky 3abesiexxeHo je uamehy 2009. u 2013. roauHe.

Yyemhe uHAUpEeKTHUX 06aBe3a y jaBHoM Ayry Peny6/inke Cpouje, %

Ha kpajy 2016.roauHe cTame Ayra 1o 0OCHOBY U3aTHX rapaHIiMja U3HOCWJIO je 2,1 MmuipJ,
eBpa, 0AHOCHO 6,2% B/II. Ctame fyra 1o 0BOM OCHOBY CMalbeHO je 3a 0ko 300 Mu/MoHa eBpa, y
oaHocy Ha kpaj 2015. rogune. Jlo cenTeMbpa TeKyhe rofjuHe cTame Ayra 10 TapaHijaMa CMambeHO je
3a nonatHux 300 MuIMOHA eBpa.

Ta6ena 11. CTame Ayra N0 OCHOBY U3AaTHX rapaHuyja y MWJI. eBpa

KopucHuk 31.12.2016. 30.09.2017.
JII,,Cp6ujarac” 430,6 266,6
JI1 ,IlyteBu CpGuje” 393,5 367,2
»~Kenesnuue Cpouje” a.a. 305,6 278,6
»+AHpacTpyKTypa Kene3Huue Cpouje” a.A. - 10,6
»Cpouja Bo3” a.z,. - 0,0
Air Serbia a.d. Beograd 22,5 16,9
y,fajeHuka” a.x. 21,0 15,3
EMC a.x. 41,6 39,7
JI1 EIC 382,8 379,8
I'pabeBuHCcKa gupeknuja Cpouje 0,0 0,0
PTB Bop 120,5 92,3
AreHnyja 3a KOHTpoOJ1y jJieTewa Cpouje u lipHe 'ope 16,8 12,1
JII Jyroumnoprt - CAIIP 33,4 19,0
®UAT goo 96,0 80,4
Aepogpom ,Huxkosia Tecna” 6,5 6,0
JAT TexHMKa A.0.0. 4,8 4,3
JI1 ,EMHMCHOHA TEXHUKA U Be3e” 16,7 15,6
JeauHune JioKka/He BJaCTHU (rpafA0BHU U ONIITHHE) 2459 239,8
®doHz 3a pa3Boj Peny6 ke Cpouje 0,8 0,0
AO®PHU 54 0,0
YKYIIHO 2.144,3 1.844,2

HsBop: MunucTapcTBO GpHUHAHCHja, YIIpaBa 3a jaBHU AyT

YKynHa nraHMpaHa OTIIaTa 10 OCHOBY rapaHTOBaHUX KpeauTay 2017. roAMHY U3HOCHU
48 mupja auHapa. PauyHoBoJcTBEHA MeTO/0J10THja, A0 2014. rogrHe, HUje Y pacxoje yK/bydrnBaja
OTIJIATE 10 OCHOBY rapanuujazs. 0g 2014. roguHe Jeo 0BUX pacxo/a je YK/bY4YeH y pacxojie oyieraZs,

23 OrmiaTa M0 OCHOBY rapaHIyja U3 peny6JHUYKor GyleTa je y pacxojie yK/bydeHa II0 TOTOBHUHCKOj OCHOBH. MehyHapoaHu
CTaHZap/H{, KOjU Ce 3aCHUBAjy Ha O6GPAYyHCKO] OCHOBH, Y pacxojie YK/bydyjy 1le0 U3HOC NpPEeoCTaJor Jyra, y MOMEHTY
aKTHUBUPama rapaHiiyje, 0K ce caMa OTIJIaTa Jiyra [0 TOM OCHOBY TPeTHpa Kao GHUHaAHCHjCKa TpaHCaKLUja.

24 Jleo pacxo/ia 1o OCHOBY OTIUIaTe Mo rapaHuujama 3a JII ,IlyteBu Cpbuje” He yk/bydyje ce y pacxoje OyleTa, jep je oBO
npeaysehe fieo ceKTopa OMILITE ApPXKaBe, Te CYy PacXOJH KOju Cy GUHAHCUPAHM FAapaHTOBAaHUM KpeAUTHMa GUJIM JIe0 pacxoa
OIIITE Jp>KaBe Y MOMEHTY TpPOllekha CPeICTaBa, 0K Ce caMa OTILIaTa TPeTHpa Kao GpHUHAHCHjcKa TpaHcakuyja (,ucnon npre”).
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He3aBucHO o 6yL1eTCKOT ¥ pauyyHOBO/CTBEHOT NPUKA3a, AYT KOjU yMECTO IJIABHOT AY>KHUKA IJiaha
Jp>kaBa noBehaBa ykymHe notpe6e 3a 3ay>KUBakbEM.

OTmuiaTa Ayra o OCHOBY rapaHiMja, MJIpJ JAMHapa
60
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B yKyIHO OTIIaTa 10 OCHOBY aKTUBHpaHUX rapaHiyja (rJ1aBHULA U KaMaTa)

OoTrnuara rapaHnyja (riaBHULA) yK/bydeHa y pacxofe (yTude Ha epULuT)

Ta6esa 12. YKynHo nuiaheHe o6aBe3e 10 0CHOBY rapaHIiydja o KOPMCHUIIMMA, MJIPA AUHapa

2016 2017 (70 30.9.)
KopucHuk In1aBHMDA Kamara YKynHo InaBHMDA Kamara YKynHo
JI1,,Cp6ujarac” 23,5 2,9 26,4 16,2 0,5 16,7
JI1 ,IlyreBu Cp6uje” 4,4 1,7 6,1 4,2 1,6 5,8
»~Kenesnuue Cpouje” a.n. 6,1 0,8 7,0 2,7 0,5 3,1
JAT 1,3 0,2 1,4 0,7 0,0 0,7
y,rajeHuka” a.a. 4,5 0,4 4,9 0,7 0,0 0,7
JlokaiHa camoynpaBa 0,2 0,0 0,3 0,4 0,0 0,4
Kenesapa CmeaepeBo 3,8 0,0 3,8 0,4 0,0 0,4
PTB bop 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Jlpyru KOpucHMIU 55 0,0 5,5 0,0 0,0 0,0
YKYIIHO 49,2 6,0 55,3 25,3 2,7 28,0

HU3BOp: MununcrapcTBo GprHAHCH]a, YIIpaBa 3a jaBHU AyT

Peasnn3anuja pacxoja no oCHOBY OTIIaTe MO rapaHnyjama Ao Kpaja 2017. roaune 6uhe
HIKa OA IPBOGUTHO NJIAHMpaHe. [1y1aH oTNIaTe 110 OCHOBY rapaHlyja (YKyHO I'JIaBHUIIA M KaMaTa)
y 6ynety 3a 2017. ronuHy usHocHu 48 MJIpJ AWHAPA, OJ Yera ce y pacxozie KOju yTU4dy Ha pe3yJiTaT
yK/bydyje 34,4 MyipJ, AMHApa 3a OTIJIATY IJIaBHUIE 1o rapaHiyjama. [lomrro je JIT,,Cp6ujarac” Tokom
2017. roguHe camocTasHO OoTIIahMBao o6aBe3e M0 OCHOBY rapaHTOBAaHMX KPeAHTa, U3BPILIEHE OBE
KaTeropuje /1o Kpaja roZijiHe npoliemwyje ce Ha OK0 29 MJIpA AUHAapa.

Pactyhu MHAUpEKTHH Ayr, Te YK/byYHBame JAejla OTIVIaTa MO OCHOBY rapaHnuja y
oyleTcke pacxoje, u nopehamwe aeduiyTa no ToM ocHOBy, noBehasm cy ceecr o pacryhum
ducKkasTHUM pU3UIMMA KOju NMpoHU3MWIa3e M0 OCHOBY M3JaTUX rapaHuuja. Ctora cy npezaysere
aKTMBHOCTU KOje orpaHu4aBajy H3/jlaBarbe HOBUX rapaHuuja. MsmeHama 3akoHa O jaBHOM Jyry
3a6parbeHo je u3ZjaBalbe HOBUX rapaHIyja 3a KpeAuTe 3a NoTpe6e JUKBUAHOCTU. 3MeHama 3akoHa
o ®oHjy 3a pa3Boj Peny6sinke Cp6uje oHeMoryheHo je Jlajbe JaBatbe KOHTparapaHiiyja 3a rapaHiyje
uszate oz ctpaHe @oHja 3a pa3Boj Peny6uinke Cpbuje.

Ilopea orpaHMyema y U3JaBamy APKAaBHUX rapaHIyja K/bYYHH KOPaK y CMalbemhy U
OTKJIakhay PUCKATHUX PU3UKA 10 OBOM OCHOBY je y pepOpMH AP KaBHUX U jaBHUX mpeay3eha,
KOPHUCHHKA rapaHIMja, Kako 6M OWJH CHOCOGHM Ja oTiviahyjy cBoje kKpeaute. Behu 6poj
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npeny3seha, koja cy W HajBehM KOpHUCHUIM rapaHliyja, Hajla3e ce y INpPOLECY PecTPYKTypHUpama,
OZTHOCHO CHpoBohewma IJIaHOBA pPeCTPYKTypuUpamwa ypabeHUx y capagmu ca MehyHapoaHum
OUHAHCHjCKUM UHCTUTYLIHjaMa.

ToaunmmkbuM 6yrieTom 3a 2017. rogvHy IJIaHMPAHO je U3JaBame rapaHiyja HajBULIe g0
200 MuI. eBpa, M TO 3a KpeAuTe HaMelweHe peaju3anuju UHPPACTPYKTYpPHUX IpojekaTta. Y
MpBOj NMOJIOBUHU T'OJJMHE U3JlaTe Cy rapaHiuje HeMaukoj pa3BojHOj 6aHIY, yCBajakbeM pesieBaHTHUX
3aKO0Ha, y u3Hocy of, 60 mui. eBpa 3a npojekTe JI1 EIIC u EMC a.n.25

Ta6esia 13. [Inan usgaBama rapanuujay 2017. roauHu

H3HoCcy
H3HoC OpuruHajaHa A
OpPUTMHAJHOj
Yy AMHapuMa BaJjiyTa BaJIyTH
EBporncka 6aHKa 3a 0GHOBY M pa3Boj
AKIMOHApPCKO APYLITBO 3 YKeJ1e3HUYKHU
npeBo3 nyTHuka Cp6uja Bos, Beorpaa-
HHoBanyja KOMIJIEKCa TEXHUYKO-
NyTHUYKe cTaHuIe 3emyH - IIpBa ¢dasa 3.735.000.000 EUR 30.000.000
YKynHo: 3.735.000.000 EUR 30.000.000
Hemaukoj pa3BojHoj 6aniu (KfW)
JI1 EIIC - PeKoHCTpyKIMja cUCTeMa 3a
TpaHCHOPT neneJsa ¥ mbake, TEHT A 5.602.500.000 EUR 45.000.000
JI1 EIIC - IIporpam 3a 0GHOBJ/bUBY
eHeprujy - Berponapk Kocrosar, 9.960.000.000 EUR 80.000.000
EnekTpompexka Cp6uje -
EHepreTcka epUKaCHOCT y NPEHOCHUM
cucremuma (Pa3al - TpaHc6aIKaHCKU
Kopuzop) 1.867.500.000 EUR 15.000.000
YKynHo: 17.430.000.000 EUR 140.000.000
Iloc10BHMM 6aHKaMa
JI1 ,,Cp6ujarac” - U3rpaamwa pa3BoJgHOT
racosoja Anekcanjposan-bpyc-
Konaonuk-Pamka-Hosu [1azap-TyTun
(II paza) 2.490.000.000 EUR 20.000.000
YKynHo: 2.490.000.000 EUR 20.000.000
H3B03HO-YBO3HMM GaHKaMa
Yemka eKCIOPTHA 6aHKa
JITTIEY PecaBuna - I'’/taBHU pyAapcKu
npojeKar eKcIjioaTanyje JieXKMIITa
yr/ba MCTOYHOT NnoJsba jame PMY Coko 1.245.000.000 EUR 10.000.000
YKynHo: 1.245.000.000 EUR 10.000.000
YKYITIHO: 24.900.000.000 EUR 200.000.000

H3Bop: MuHucTapcTBo GrHaHCHja

Cralbe U CTPYKTypa jaBHOI Jyra nmo OCHOBY MHAUPEKTHUX o6GaBe3a, Te pacTtyhu
GyLIeTCKM TPOLIKOBM IO OCHOBY rapaHiiyja ykasyjy Ja nocroje oapebenu ¢puckainu pusnnu
KOjU ce MOTy MaTepHjaJIu30BaTH y HapeAHUX HEKOJIMKO roguHa. Y HapeJHUM roJuHaMa Takohe
je mJIaHMpaHa OTIJIaTa [0 OCHOBY rapaHIiyja, ajlv ca onaZajyhuM TpeHI0M TaKo a kUX0BO yyelnhe y
BAIl onaza ca 0,6% BAIly 2017. roguuu Ha 0,1% B/AIl y 2020. roguHuy. 3axBabyjyhu npejyseTum
MepaMa y IpeTX0/JHOM MepHUo/y, Kao U MperoBopumMa ca fomMahuM nocJoBHUM 6aHKaMa y KojuMma cy

25 HoBe nHJupeKTHe o6aBe3de Pemny6srke CpOuje 1Mo OCHOBY JaTHX rapaHudja y 2017. roguHu peryivcaHe cy ciejfehum
3akoHuMa: 1) 3akoH o JaBamwy rapaHiuje Peny6irke Cp6uje y kopuct Hemauke pa3BojHe 6aHke KfW, o 3agyxemy JIT EIIC,
Beorpag (IlpojekaT ,MojepHHU3anuja cucteMa 3a oTnenebuBatbe TE Hukosna Tecna A”); 2) 3akoH o JaBamby rapasiuje
Peny6snke Cp6uje y kopuct Hemauke pa3Bojue 6anke KfW, no 3aayxemy akuroHapckor gpyutsa ,Enektpompexa Cp6uje”,
Beorpay (PernoHannu nporpam eHepreTcke eGUKacCHOCTH y IPEHOCHOM CUCTEMY).

62



®UCKAJTHA CTPATETMIA 3A 2018. TOAUHY CA MPOJEKLIMJIAMA 3A 2019. U 2020.
roavHy

CHIDKeHe KaMaTHe CTOIle 10 OCHOBY rapaHToBaHux o6aBesa JI1,,Cpbujarac” u ,['asenuka” a.i, cMmambeHa
je U3JI0’)KEeHOCT CPIICKUX jaBHUX PUHAHCH]ja TpeMa OBOM PU3UKY26.

CTpyKTypHe pedopMe jaBHMX U Jp>KaBHUX mnpeayseha, lbMXOBO 0CNoCOG/baBame 3a
TPXKUIIHY YTaKMULY ¥ GUHAHCHjCKY OAP>KUBOCT, C jeJJHE CTPaHe, U OrPAaHUYEHO U IU/bAHO
HU3aBalbe HOBHMX rapaHIyja, ¢ Jpyre cTpaHe, AonpuHehe ymamewy QUCKaJTHUX PU3HKA MO
OBOM OCHOBY U OJp>KaBamy Pacxoja y IIAHUPAHMUM, Tj. IPOjeKTOBAHUM OKBHPHMA Y HApeJHOM
CpeAHOPOYHOM MEPHOAY.

IIpey3umarse o6ase3a y jasHu dyz Penyoauke Cpouje

3HayajaH M3BOpP pU3MKa 3a jaBHe (QUHAHCHUje NPeACTaB/ba Npey3uMame o6GaBe3a
Ap>KaBHMX U jaBHUX npeay3eha mITO AUPEKTHO yTU4Ye HA PACT jaBHOT Ayra U Ae(pUIMTA Ap>KaBe.
Y npeTxoAHOM NEpPUOAY Y BHUIIE HABPATa /10JIa3UJI0 je [0 pey3uMara 00aBe3a jaBHUX U APKaBHUX
npepay3seha. [Ipey3aumame o6aBe3a, AUpeKTHO NnoBehaBa jaBHU JAyr Yy U3HOCY V KOMe Cy Npey3eTe
obGaBe3e AyKHUKA. McTOBpeMeHO, Taj U3HOC MOCTaje pacxoJ; OyleTa M Tako yTU4ye Ha noBehamwe
JebUIMTa OMIITE JPIKaBe.

Ilopen npey3uMama 06aBe3a jaBHUX U Ap>KaBHUX npeay3eha, Ha noBehame japHor ayra
U AeduiyiTa 10 OBOM OCHOBY yTHUIAJ/Ie CYy U CYJACKe OJJIyKe, aJId U HeaJeKBaTHO IJIaHMpambe
oapeheHux pacxoaa (cy6BeHunuja). Y 2015. roauHu Ha noBehamwe ayra u geduuura yTulane cy U
ojsiyKa YcTaBHOT cyzaa o noBehawy neH3uja BOjHUM NEeH3WOHEpUMa, Te HeaJ[eKBaTHO MJIAHUPabe
Cy6BeHIIMja MOJbONPUBPEAHHUIMMA, IITO je MPOY3POKOBAJIO Aia Ce AYT I10 0BOM OCHOBY YKJ/bYYH Y jaBHU
JyT U y paTaMa HUCIJIaTH MOJbONPUBPESHUIMA.

Ta6ena 14. [Ipeysumame o6aBe3a y jaBHU Ayr y 2015. roauHy, Mjapj AUHapa

Onuc 2015
JI1,,Cp6ujarac” 23,4
BojHu neH3noHepHU 10,0
Cy6BeHIMje 32 NO/bONIPUBpPERY 10,1
YKYITHO 43,5

H3Bop: MuHucTapcTBO GUHAHCH]A

Kpajem 2016. roauHe, y ckiony ¢HUHAHCHjCKOT pecTpyKTypHupama npeay3eha XHUII
IleTpoxeMuja npey3eTe Cy 06aBe3e 0Be KOMIIAHUje y jaBHU AyT y U3HOCY 04 105 MM eBpa, IITO
je 6110 U JOroBOpPeHO y OKBUPY mporpama ca MM®. [Ipey3umameM jJyra y3 GUHAHCHUjCKO
PECTPYKTYypHpalke KOMIIaHHje, eJUMHUHULLY ce Moryhu d¢uckasHu pusunu u 6yayhu OypeTcku
TPOILIKOBH 3a MOAPLIKY OBOM mpeay3ehy.

Hu mpema 6ylieTcKOM IJIaHy, HUTH Yy peBUJMpPAHUM mpoleHama 3a 2017. roauHy HUCY
npejBUbheHa npey3uMarba o6aBesa npejayseha y jaBHuU AyT.

JasHna npedy3eha

IlocnoBame jaBHMX npeAy3eha npeacTaB/ba 3HaYyajaH u3Bop QUCKAJIHUX PU3UKA, KAKO
Ha CTPaHM GYIIeTCKMX NPHX0/Ja, TAKO M Ha CTPaHU pacxoja. JaBHa npesayseha ce y nocsiosamy
cyoyaBajy ca 6pojHUM NpPo6JIeMHUMa, 0J HAIlJIaTe NOTPAKUBama, A0 PELOBHOI U3MHUPHUBakba 0b6aBe3a
npeMa HOBEPUOLMMA, APXKaBH U 3all0C/eHUMa U CJ1. [lp»KaBa Kao OCHUBAY U BbUXOB jeIUHU BJIACHHUK je
O/IrOBOpHA 3a MOC/J0Bakbe U HUX0BO je MOocjae/ibe YTOUUIITE y CAy4yajy HeJUKBUAHOCTH. [locToju

26 EBpo ZIEHOMUHOBAHU KpPeJUTH pe3ujiyaj/iHe POYHOCTHU ucnoj jBe rojguHe o 18.11.2016. roauHe UMajy KaMaTHY CTOIYy
1,75%+TtpomMeceunu Eypu6op; EBpo 1eHOMMHOBaHU KPeAUTH Pe3UyalHe POYHOCTH U3HAJ ABe roauHe oz 18.11.2016. roguHe
HMMajy KaMaTHy cTony 2,75%+Tpomecednu Eypubop; KpeJUTH JEHOMUHOBAaHHW y aMepUYKUM JjoslapuMa o 18.11.2016. roguHe
MMajy kaMaTHy ctony 3,00%+Tpomeceunu YC/ Jlu6op.
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HEKOJIMKO KaHajla Kpo3 Koje ce MOry MaTepHujajn3oBaTU GUCKAJHU PU3ULM Be3aHU 3a MOCI0BAKE
jaBHUX npeny3eha. Hajsehu, asu He ¥ jeIUHU PU3HK, CY Ap>KaBHE TapaHIidje JlaTe 3a KpeJUTe jaBHUX
npeay3seha. Oap>XUBOCT, epUKACHOCT U NMPOPUTAOUIHOCT jaBHUX NpeAy3eha yTHYy Ha OPUXOJE
6ylleTa, OJHOCHO Ha U3HOC AOGUTH KoOjy ymiahyjy y 6yieT. KBaiuTeT npousBoja U yciayra Koje
06e36ehyjy jaBHa npefyseha yTuuyy Ha edpUKacHOCT U NPOoUTAOUIHOCT MPUBATHOr CEKTOpa U Y
Kpajih0j MHCTAHIIM Ha HUBO Nope3a Koje ynuahyjy y 6yuer.

JaBHa npeay3eha npeacraB/bajy 3HayajaH cerMeHT CpPIICKe MPUBpeJe, KOjU 3aloll/baBa
BUIIE 04 73 Xubaje /bYAHU. JaBHA npeay3eha ce 0CHUBAjy Kao JpyIITBa 3a 00aB/bakbe AEJATHOCTH
oJi onuITer uHTepeca. tbuxos pan ypebheH je 3akoHoM o jaBHUM npeay3ehuMa, ycBojeHUM y debpyapy
2016. roauHe, Kao U MOJACEKTOPCKUM 3aKOHHMMa Koju AedUHUIIY cneqrPUYHA NOAPYYja Koja HUCY
obyxBaheHa 3akoHOM O jaBHUM Ipeay3ehuma (3akoH O eHepreTuuH, 3aKOH O NPUBPEIHUM

JApyLITBUMA U Ap).

Y nupy ymamemwa GUCKa/THUX pU3UKaA MOBE3aHUX ca N0CJI0BamkeM jaBHUX npeay3ehay
TOKY Cy NmpoLecH pecTPyKTypupawa Hajeehux jaBHux npeay3eha (,XKenesnune Cp6uje” a.x,
»+AHPpacTpyKTypa xkese3Hune Cpouje” a.g, ,Cpéuja Bo3“ a.x, ,Cp6uja Kapro“ a.a, JII EIIC u JII
»Cp6ujarac”). lles1okynaH npolec ce CIpoBOJU Yy capa/iibu 3a BoJehuMM CBETCKUM (QUHAHCHUjCKUM
vHCcTUTYLMjaMa - MM®, CBeTckoM 6aHkoM U EBpornckoM 6aHKOM 3a 06HOBY U pas3Boj (y JabeM
tekcty: EBP/I), kako 61 ce oBa npe/y3eha nmocraBu/ia Ha 3/ipaBe OCHOBE U 1oyveJsa Aa GyHKLIUOHUILY
10 TP>KUILHOM [IPUHIIUITY, T€ YMalkWU/IU NOTEHLMjaTHU GUCKAJIHHU TPOIIKOBU KOjU MOTYy Ipouctehu n3
HUXOBOT II0CJI0Bakha.

KayyHu puHaHcujcku nokazamessu noca108ara jagHux npedyseha

Pe3yamamu nocaoearea jasHux npedyszehay 2016. 200uHu

YKynaH kanuTaJ penybJnuKUX jaBHUX npeay3eha Ha kpajy 2016. rogune usHocuo je 1.681
MJIpJ, IMHAPA, J0K je Kao Kpajiu pe3yaTat y 2016. rofuHN ocTBapeHa HETO A06GUT Y U3HOCY of 4,6
MJIpJ, IMHApa.

Ta6esia 15. 'maBHu pUHAHCHjCKY OKa3aTe/bU OCJI0Bamkha jaBHUX npeay3seha*, mapa auH.

Onuc 2015 2016
YKynHa MMOBHMHA 2.481,0 2.714,3
ComncTBeHU KanuTaJl 1.530,7 1.680,9
YKynHu npuxoau 499,7 516,8
HeTto go6uT (ry6urak) -2,7 4,6
Cy6BeHIUje 23,4 29,6
Cy6BeHnyje, 6e3 JI1 , IlyreBu Cp6uje” 16,5 22,5
IIpuHoc Ha concrBeHu Kanurta (ROE), y % -0,2% 0,3%
IIpuHoc Ha ykynHa cpejctBa (ROA), y % -0,1% 0,2%
Cy6BeHnyje, % YKyNHUX NIPUX0AA 4,7% 5,7%

U3Bop: 3BaHNYHU GUHAHCHUjCKH U3BELITAjU 06jaB/beHH Ha CajTy AreHiuja 3a HIpUBpeIHEe PETUCTpe
*36HMPHU NOJALM Ce ojHOCe Ha npeay3eha HaBegeHa y Tabesu 20.

Iloc/ioBame penyGJIMYKMX jaBHUX NpeAy3eha je gogaTHo yHanpebheHo y 2016. roaguHu.
JaBHa npey3eha cy, 36MpHO MOCMaTPaHO, OCTBAPUJIA HETO JJOOUT Yy U3HOCY 0 4,6 MJIpA AWHAPA, IITO
je BesqiukM Hanpeak nopegehu carybutkom of 2,7 mapy auHapa y 2015. roguHu, o4HOCHO 65,3 Mip[,
JvHapa ry6uTka u3 2014. rogune.

Y 2016. roauHu cy6BeHIMje Gesexke pacT U 4MHe 5,7% YyKyNmHHX NPHUX0Ja jaBHHUX
npeayseha. [IpumsbeHe cyOBeHIMje mopacje Cy HajBulle 360r pacTa cyOBeHIHja KeJe3HUYKUM
npeay3ehrma 3a crnpoBobheme Ipolieca pecTPyKTypUpamwka, MOCEOHO UCIIATY CTUMYJIATUBHUX
OTIPEMHMHA, Kao W ycjen gogaTHux cy6Bennuja JII TEY ,PecaBuna“ 3a perysucamwe 3a0CTaJnx
o6aBe3a mpeMa pagHulMMa. bpoj mpeayseha npumasana cy6BeHIdje je 22, mpu 4emy je ,CpOwuja
Kapro“ a.n. (nmpeny3ehe Koje HUje peJOBHH KOPUCHUK Cy6BeHIIWja) JOOUJIO CpeACcTBa U3 GylleTa 3a
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HCIUIaTy oTnipeMHUHa. OfpeheHe cyOBeHIMje NUMajy KalUTATHU KapaKTepP Kao IITO Cy CyOBEHIHje 3a
JI1 IIyteBu Cpbwuje“, y usnocy ox 7,1 mjpj AuHapa, Koje Cy HaMemeHe PEeKOHCTPYKLUUjU MyTHE
HHPPACTPYKTYpe.

Ta6Gesia 16: [IperJies noje JUHUX No3vnyja PUHAHCUjCKUX M3BelITaja 3a 2016. roguHy

HeTo pe3syartat Yiymia KanuTau, RoA
JaBHO npeay3sehe ’ HMMOBHHA, ’ o RoOE, %

XHbaje AUHapa XWbaje AMHApa Xubaje AuHapa %
JI1 EIIC (rpymna) 5.849.902 1.190.928.831 866.257.905 0,5 0,7
JIT ,,Cp6ujarac” 2.168.997 129.014.802 -66.246.549 1,7 -
»~Cp6uja Kapro a.z. 384.315 23.296.565 16.133.080 1,5 2,2
»~Cp6uja Bo3” a.a. -656.356 37.606.250 23.560.996 -1,9 -2,6
»+AHppacTpyKTypa
esie3Huune Cp6uje” a.a. -3.110.590 248.916.762 210.119.511 -1,3 -1,5
~Kenesnune Cpouje” a.a. 3.742.318 24.297.507 -48.432.218 15,3 -
JI1 ,IlyteBu CpGuje” -13.120.890 539.859.042 404.998.841 -2,5 -3,2
Kopupgopu Cp6uje a.0.0. 0 121.185.646 29.034 0,0 0,0
»~EMC” a.z. 1.416.227 90.805.638 58.348.109 1,5 2,4
JI1 IIEY PecaBuna -1.058.714 9.148.036 -6.303.639 -12,1 -
JII ,Tlowrra Cp6uje” 3.473.670 33.575.923 26.154.344 10,3 13,4
JI1 ,Jyroumnopr - CAIIP 4.427972 42.986.797 12.168.421 11,7 43,9
JII ,TpancHapTa” 270.632 4.855.648 4.635.510 5,7 59
J11 ,Cp6ujamyme” 498.332 133.703.927 128.903.381 0,5 0,5
J11 ,Cp6ujaBoae” 21.059 20.721.208 5.360.814 0,1 0,4
JII Ckujanuwra Cp6uje 101.786 10.311.418 2.650.691 1,0 39
JpxaBHa syTpuja Cp6uje
A.0.0. 148.928 2.269.224 1.234.681 6,8 12,7
AUIocC g.o.0. 125.750 851.041 729.203 14,4 17,3
IIpocBeTHM nperJiej A.0.0. 27.046 76.676 64.909 39,1 46,2
JI1 ,,Cnyx6eHHU Ir/IacCHUK” 86.492 3.143.204 2.587.635 2,8 34
JI ,3aBoj 3a yii6eHuKe” -151.118 3.017.019 2.867.662 -4,8 -5,1
JI1 ,EMuUcCHOHA TeXHUKA U
Be3se” -25.484 5.614.429 1.451.052 -0,5 -1,7
JAT TexHuKa A.0.0. 33.003 2.330.498 926.875 1,4 35
JI1 3a cCKJIOHMIITA -124.389 11.460.004 10.777.574 -1,0 -1,0
JII Crapa nyiaHMHa 4.243 4.590.227 3.186.298 0,1 0,1
JI1 Hyk/sieapHu 06jeKTH
Cp6uje 1.478 336.439 202.542 0,4 0,7
JII HII Tapa 37.587 8.193.918 8.061.349 0,5 0,5
JI1 HI1 ®pymka l'opa 7.204 2.264.170 2.065.560 0,3 0,3
JIT HIT Bepaan 9.713 4.821.506 4.731.215 0,2 0,2
JI1 HI1 KonaoHuk 19.775 3.683.826 3.631.005 0,5 0,5
INlapk npupoae Mokpa ropa
A.0.0. 91 202.960 9.906 0,0 0,9
Pe3epsBar YBarj 4.0.0. 1.015 40.476 13.019 2,5 8,0
JI1 Mpexxa mocT 5.555 34.077 18.889 17,3 34,5
Iapk IMasuh A.0.0. 1.098 164.185 2.782 0,7 39,3
Tepbasa 'osny6auku rpaz
A.0.0. 0 8.136 394 0,0 0,0
MeToxuja A.0.0 2.249 11.563 4,708 17,3 44,1
YkynHo 4.618.896 2.714.327.578 1.680.905.489 0,2 0,3

U3Bop: 3BaHUYHU GUHAHCHUjCKH U3BELITAjU 06jaB/beHH Ha CajTy AreHLdje 3a IPUBPEeSHe PeTUcTpe

Pe3yamamu nocioearsa jasHux npedysehay 2017. coduHu

Y 2017. roguHU je HACTAaB/beH MO3UTHUBAH TPEHJ MOCA0Bamha PenyGIUYKHUX jaBHUX

npeayseha, 36MpHO MOCMaTpaHoO.
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Ta6Gesia 17. [IponeHa pe3yJsiTaTa nocjJ0Bama jaBHUX npeay3eha* 3a npBux 9 mecenu 2017.
roauHe, MJIpA AUHaApa

Iloka3aTe/b¥ MOC/IOBakbA 30'09'201.6' 30'09'2017'

peaausanuja peasun3anuja
INoc/10BHM IpUXOAH 3179 327,6
OnepaTUBHU TPOLUKOBH 229,3 292,0
EBITDA 88,6 81,0
AmMopTH3anuja 40,8 45,4
IlocnoBHHU pe3yaratT (EBIT) 47,8 35,6
PesysTat npe nopesa 31,1 28,9
HeTto pe3yarar 22,5 22,2
IIpum/beHe cyGBeHIHje 18,7 17,7
Bpoj npeay3eha koja cy octBapusia J06UT 26 26

*36HMPHU NOJALM Ce 0HOCe Ha npeAy3eha HaBeJeHa y Tabesu 16.

Peann30BaHu pe3y/ITaTH NOCJA0BaWkba Cy HEWITO HWXKU Y OAHOCY HAa HUCTH HepHOJ
NnpeTxoAHe rojMHe, ajJyu U Aa’/be NO3UTHUBHU. HeTo pe3ysiTaT yTBpheH 3a NpBUX JeBeT Mecely je
JIOOUT y U3HOCY O 22,2 MJIpA JHUHAPa, 10K je ocTBapeHa J06GUT y UCTOM NepPHOAY NMpOolle ToJUHe
W3HOCWJIA OKO 22,5 mupa awHapa. Unak, pesysraT y o6a mocMaTpaHa Nepuoja je MpelewmeH 3a
TpomkoBe amopTusanuje JI1 ,IlyreBu Cpouje” (oko 9 muapx auHapa), jep npenysehe oBe TPOIIKOBe
KHWKU TeK Ha Kpajy rofiMHe y LIeJIOKYITHOM U3HOCY 3a JaTy roAuny. Hajsehu yTuiaj Ha mo3uTUBaH
HeTO pe3yJiTaT y NocMaTpaHoM nepuoay uma JI1,,Cpbujarac”, koje je ocTBapu/io HETO JOGUT Yy U3HOCY
on 9,5 mupa nuHapa. Ha gpyrom mecty je JIT , Jyroumnopt — CAIIP“ ca 4,7 Mmapa AuHapa fo6GUTH, [OK je
EMC a.x. peastuzoBasio go6uT of 2,9 Mmupj auHapa, a JI1 EIC 2,1 mapg auaapa. OBakas pesysrrart JI1
EIIC je ;ocTa HYXKU ¥ OJTHOCY HA UCTH MEPUO/, TPeTXofHe rofguHe (15,3 MJyip1 AuHapa) ¥ mocae uIia je
BUILUX [TOCJIOBHUX PACX0/]a Y3POKOBAHUX YBO30M CTPYje ¥ 3SUMCKOM IEPHOAY.

[locTojehu HeTo pe3y/TaT jaBHUX Npeny3eha je ocTBapeH ca MamkbKUM U3HOCOM CyOBEHIIUja U
To npe cBera 3a JII ,IlyteBu Cp6uje” (3a 0,9 mspna) u xkenesHuyka npegyseha - ,Cp6uja Bo3“ a.n. u
L HH)pacTpykTypa *)ene3uune Cpouje” a.n. 3a 0,3 myp AuHapa.

Ynaama do6umu y 6yuem Peny6auke

Ymata JOGMTH OJ CTpaHe jaBHUX npeay3eha u guBuJeHAW ApylITaBa KamuTtaJjaa y
KOjUMa Jp’KaBa MMa BJIACHUIITBO MNpeJCTaB/bajy 3HAaYajaH Jeo0 HemopecKux mpuxoga. On
YCIEIIHOCTH M0CJI0Bakba 0BUX MpeAy3eha 3aBucH U BUCHHA NPUX0/a 6ylieTa 10 0BOM OCHOBY. YIlLJIaTa
pefioBHe JOOUTH U JAUBUJEHJU je peZiloBaH OYLETCKU HENOpEecKH IMPUX0J, JOK ce yIJlaTe U3
HepacnopebheHe JOOGHUTH TPeTHPaAjy Kao NPUXOJ ca jeHOKPATHUM KapaKTepoM U He IpPeACTaB/bajy
TpajHU U3BOP MPUXOJA.

IIpuxoau GyleTa o OCHOBY yIJjaTe JOGUTH jaBHUX npeAy3eha, kako peJj0BHe, TaKo U
u3 HepacnopeheHe J06UTH NpeTXOJHUX roAuHa, y 2016. roguHu u3Hocuia cy 0,6% yKymHUX
6ynerckux npuxoaa?’. Bynetrom 3a 2015. roguny, ofpeheHo je ga cy peny6Jinuka jaBHa npeay3eha
Jy>KHa Ja ynjaTte y 6ynet 50% oJ ocTBapeHe 0OUTH y IPeTX0A4HOj rofUHU. MicTa 0o6aBe3a NoCToju U
3a pylITBa KanMTaJsa 3a NpunajAajyhu feo Jo6UTH paBU Kao jeiHOM o Bi1acHuKa. [lopeJ pejoBHe
nobuTy Biana je 3axTeBasia McnaTy HepacnopeheHe JOOMTH Koja moTude M3 mepuoza npe 2013.
roJiMHe, 0 U3HOCA KOjU He O Yyrpo3uo PelOBHO MOC/IOBame jaBHUX npegy3eha. [Io oBoM ocHOBY
(mo6uT jaBHUX npeay3eha) y 6yyeT je y 2015. roguHu ynsiaheHo oko 6,5 MipA AuHapa.

27 YkynHo ymaaheHa Jo6UT jaBHUX npefayseha, jaBHUX areHIUja U AMBHJEHJE ApPYLITaBa KalMTaJa, y KOjUM JpKaBa MMa
BJIACHUIUTBO, ¥ 2016. roannu, u3Hocua je 20 mupa auHapa. OBJie ce 3aip»kaBaMo Ha I00MTH jaBHUX pey3eha ca cTaHOBULITA
carJjiejaBama GUCKaJIHUX PU3HUKA.
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Ta6esia 18. Heto go6ur JII ynsiahena y 6yuer, y MapA, AMHapa

2015 2016
Yniara Tekyhe go6utu 41 4,5
Yniata Hepacnopehene go6uTn 6,5 1,4
YkynHo 10,6 59
% o/ yKyIHUX Npuxoja GyyeTa 1,1 0,6
% ox BAII 0,3 0,1

H3Bop: MuHucTapcTBO GHHAHCH]A

O6aBes3a 3a jaBHa npejy3eha ga yniiate HajMamwe 50% J06MTH OCTBapeHe y NPeTX04HOj
roAVHU NpomnucaHa je 1 3aKoHOM 0 Gyriety Peny6sinke Cp6uje 3a 2017. roguHy. CaMo 110 OBOM
OCHOBY IJIaHMpaHa je ymaTta y 6ynet y 2017. rofuHu y U3HOCY OJf OKO 5 MJpA AvHapa. [Ippo6uTHU
IJIaH je IpeMalleH U y 6yIIeT je 3aK/by4HO ca cenTeM6poM ymiaheHo 5,5 Mip AuHapa.

Y61a:xaBame NOTEHIMjaJTHUX PU3HKA, KOjU HACTAjy Kao MOC/IeAUIa NOCA0Babha jJaBHUX
npeayseha, o6GyxBaTa HHU3 Mepa Be3aHMX 3a OJATOBOPHOCT, MNpPOoUTAGUIHOCT H
TPaHCNAapeHTHOCT y NOC/I0Baky OBUX npeay3eha. Haume, nouetkom 2016. roauHe je ycBOjeH HOBU
3akoH 0 jaBHUM mnpeay3ehrMa koju he ojayaTh CTPYKTypy yIlpaB/balba U OATOBOPHOCT jaBHUX
npenay3eha. [Iponecu pecrpykrypupama nokpenytu cy y JII EIIC, JII ,Cp6ujarac” u ,XKenesuuie
Cpb6uje” a.n, npu yemy he o yCIeLIHOCTH caMOT Ipolieca PeCTPyKTypupamwa U 6p3rHe cripoBohema
YCBOjeHUX Mepa 3aBUCUTH ePUKACHOCT IOCJ0Bamka y 6y AyhHOCTH.

BaHkapcku cucmem u ocuzyparse denouma

Ocurypame Jeno3nTa je MexaHu3aM OYyBawa PUHAHCHUjCKe CTAGM/IHOCTH U 3alITHTE
AenoHeHarta. CucTeM ocurypama Jenosurta obesbebhyje ga ce cBakoM 3amTHheHOM JeNOHEHTY?28
WCIJIaTH L|eJIOKYTaH M3HOC yJIiora y CBakoj 6aHLM o ocurypaHor usHoca of 50.000 eBpa y cay4ajy
CTeyaja WM JUKBUAALUje OGaHKe. Ocurypame [Aeno3uTa peryjucaHo je 3aKOHOM O OCUTYpamy
Jlell03UTa.

Y cucremy ocurypama Aeno3uta Peny6iunka Cp6uja je yITUMaTUBHU rapaHT UCILIaTe
OCUTypaHUX Aeno3uTa. Y cBpxy obGe3behuBama cpejcTaBa 3a OCUIypame Jelo3uTa AreHuuja
Hallahyje mpeMujy ocurypama JAeno3uTa oj, 6aHaka 3a padyH PoHJa 3a ocurypame [AeNnosuTa,
ynpaB/ba MMOBHHOM GoOHJZA M HcIUIahyje Jeno3uTe [0 OCUTypaHe CyMe y CJAy4ajy cTeyaja WU
JIMKBUJaLMje 6aHKe. Y cay4ajy HefocTajyhux cpesicTaBa y GOHAY 3a OcCUTypalbe [1el03UTa, Peny6inka
Cpb6uja 06e36ehyje ucniaty 610 cpefcTBUMA U3 OylieTa, 6UJI0 JaBalkeM rapaHljyje 3a 331y KUBambe
Arennyje 3a ocurypame Jienosura.

lapaHnuja McnilaTe OCUTypaHHMX JeNo3WTa OJ CTpaHe Jp:KaBe, GU/I0 JHUPEKTHO
cpeJcTBUMA M3 GylleTa, MJIM UHAUPEKTHO U3/aBambeM rapaHnyja 3a 3aAy)KuBame AreHiyje 3a
ocurypame JAeNo3uTa, U3BOp je (UCKA/IHMX pH3MKa U Moryhux ¢uckajHMX TpPOLIKOBA.
MebyTuM, 3axBasbyjyhu HOCTUTHYTOj CTAGUIHOCTH GaHKApCKOI CEKTOpa, o noyeTka 2014. roguHe
HUje 6110 moTpebe 3a KopUlThemeM cpe/icTaBa ApaBe 3a UCIJIaTe 10 OCHOBY OCUI'YPaHHUX JlelI03UTa.

YMmameme GUCKaIHUX PU3MKA 10 OBOM OCHOBY 3aBHCH 0/ CTAGMIHOCTH U OJP>KUBOCTH
GaHKapckor cucreMa. Haz3op Haz 6GaHKapCKUM CHCTEMOM, 06a3pHBOCT y IJIaCUpamy CpecTaBa U
yHanpeDhemwe KBaJlUTeTa UMOBHHE 6aHAaKa Cy OCHOBHHU CTY6G0OBU CTAGUJIHOT GAHKAapCKOT CHUCTEMA.

Pedpopma mponuca koju ypebyjy cpuncku ¢uHaHCHjcKH cucTeM??, cnpoBejeHa je
deGpyapa 2015. roguHe. JenHa o KapaKTepUCTHUKA Te pedopMe jecTe U NMPEHOC HAAJNEKHOCTH
npahema pe3syJiTaTa [10CJ0Baba U pajia opraHa ynpas/bakba y 6aHKaMa, ApyLITBUMA 3a OCUTypambe U

28 3amTrheHu leNoOHeHTH cy: pU3UYKa JIULA (Pe3U/eHTH U Hepe3UAeHTH), TpeAy3eTHUIM (pe3uAeHTH), MUKPO, MaJsla U cpe/ithba
npaBHa JULA (PE3UAEHTH).

29 Hapo/iHa CKyINIITHHA YCBOjUJIa je U3MeHe U JlonyHe 3akoHa o HaposaHoj 6aH1u Cp6uje 1 3akoHa 0 6aHKaMa, Kao U HOBU 3aKOH
0 AreHuMju 3a OCUrypambe Jel031Ta, 3aKOH 0 OCUTypamy [eN0o31Ta, 3aKOH O CTe4ajy M JIMKBUJALMjU OaHaKa M ApYIITaBa 3a
ocurypasbe. Ca U3MeHOM ceTa GUHAHCHjCKUX 3aKOHA, HAMETHYJIO Ce U yCBajarbe 0NyHe 3aKOHA 0 MUHUCTapCTBUMA.
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JApyruM GUHAHCH]CKUM UHCTUTYLMjaMa YHjH je akuuoHap Peny6sinka Cp6uja, Kao U OpraHu30Bambe U
cnpoBoheme IMOCTYNKA MpoJaje aKiyja y HbHUMa, ca AreHLHje 3a OCUTypame [emno3uTa Ha
MunucrapctBo ¢uHaHcHja, nodeB of 1. ampusa 2015. rogune. Takobe, pebopmom mpomnuca je y
JoMahy peryjaTUBY TpaHCIIOHOBaHa M /IUpeKTHUBA O pecTpYKTypUpawy 6aHaka (Bank Recovery and
Resolution Directive - BRRD) u ¢dyHKIHja pecTpyKTypupamwa 6aHaka noBepeHa je HBC. ¥V genem6py
2016. roavHe YCBOjeH je ceT mponuca KojuMa ce y AoMahu peryJlaTOpHU OKBUP UMILJIEMEHTHUDPA]Y
Bazen Il crangapau, yuMe je MOCTUTHYT 3HAuyajaH cTelleH yckiaabeHoctu gomahux mpomnwuca ca
pesieBaHTHUM mponucuMa EBporcke yHUje y o0Boj obJsactd, a TokoM 2017. ce HacTtaBWJo ca
AKTUBHOCTHUMA Ha yHanpehewmy AoMahux mpomnuca KojuMa ce ypehyje nocioBamwe 6aHaKa, a y HUbY
HBUXOBOT Ja/ber yckaahusamwa ca nponucuMa EY. OCHOBHM LiM/bEBM yCBajatba OBHMX NpOMNHCA Cy
noBehame OTHNOPHOCTH OGaHKAapCKOr ceKTopa NHoBehawmeM KBaJWTeTa KallUdTajla U yBoheweM
3alITUTHUX CJojeBa KalWTaja, Oo/be mnpahewme M KOHTPOJIA H3JIOXKEHOCTH OaHKe pPHU3UKY
JINKBUJHOCTH, /la/b€ jayare TPXKHUIIHE AUCIUIIMHE U TPAHCIAPEHTHOCTH MOC/A0Balba OaHaka y
Peny6smuu Cp6uju 06jaB/bMBakbeM CBUX pesieBAHTHHUX WHPOpMalMja O MOC/A0Bamy GaHKe, Kao U
npujarohaBambe U3BELITAjHOI CUCTEMA HOBUM pPeryJaTOPHUM pelllebruMa.

OcTBapeHH pe3yaTaTH 6aHKapcKor cekTopa Peny6iuke Cpouje Ha Kpajy 2016. 1 TOKOM
2017.roauHe yKa3yjy Ha TpeH/ pacTta npoduTabuaIHOCTH 6aHaKa. baHkapcku cekTop Peny6Jinike
Cp6uje je y 2016. roguHu Mocja0Bao MpPoPUTAOUJIHO, ca HETO QUHAHCHjCKUM pe3yJTaTOM Ipe
onopesuBamwa y U3Hocy of 21,3 mJipA AuHAapa, 10K je y npBuUX AeBeT Mecenu 2017. roguHe ocTBapeH
MO3UTHBAH HETO QUHAHCHjCKU pe3yJITaT Ipe ONnope3rnBama y U3HOCY o 53,5 MipA AWHApPA, LITO
npejcTaBsba nopact of 63,1% y ofHOCY Ha OCTBAapeHU HETO JOOUTAK Npe OMOpe3uBarba y UCTOM
NepUoAY NPETXOJHE TOJHHE.

BHcoKa KanuTa/M30BaHOCT GAaHKApPCKOI CEKTOpPAa, KaKO ca CTAaHOBHMIITA OCTBApeHOr
HMBOa NOKa3aTe/ba aJleKBaTHOCTH KallMTa/Ia, TAKO U €a CTAHOBHUILTA CTPYKTYpe peryjaTopHOr
Kanurajaa, JojaTHO je yBehaHa, rapaHTyjyhm oTrmopHocTt 6aHkKapckor cexktopa. Ha kpajy
centembpa 2017. roavHe, BpeIHOCT MOKa3aTe/ba aJ[eKBAaTHOCTH KalMTaja Ha HUBOY GaHKapCKOT
cexkTopa Peny6i1uke Cp6uje usnocu 22,46%, (nopact oz, 0,63 1.1. y 0HOCY Ha IT04YeTaK roJ1He), IUTO
je 3HayajHO M3HAJ, NPONUCAHOT peryJaToOpHOr MUHUMyMa of, 8% U BHUllle Hero JJ0BOJbHO 3a oKpuhe
CBUX PU3HMKa KOjUMa je CEKTOP U3JI0XKeH, IITO NOTBPhYjy ¥ MaKponpyeHIujaJHA CTpecC TeCTOBH Koje
HBC penoBHO cipoBoay.

Jenan oa orpannyaBajyhux ¢gakrTopa 3a pact KpeJuTHe aKTUBHOCTHU NpeACTaB/bao je
peJlaTUBHO BHCOK HHUBO NpoGJeMaTUYHUX KpeauTta. Y asrycty 2015. rojuHe ycBojeHa je
CTpaTeruja 3a pelllaBakbe NPoO6JeMAaTUYHUX KpeJMTA Koja ce CIPOBOJM HMILJIEMEHTAlUjoM JBa
aKIMOHA IJIaHa, jeJJaH NpUIIpeMJbeH 0J] cTpaHe Byazie u fpyru npunpeMJbeH of ctpaHe HBC, y nusby
CHylLITakha HUBOA MPO6JeMaTHYHUX KpeauTa. KibyuHe 06s1acTH UMIJIEMEHTALMje OApa3yMeBaJe Cy
jayame KamnauuTeTa 6aHaKa 3a pellaBaie Npo6JeMaTUYHUX KpeJUTa, yHanpehemwe pery/jaTuse 3a
NpoLeHy BPeJHOCTHU CpescTaBa 06e36ehema, pa3Boj TpKHUIITA TPOGJIEMAaTHIHUX KPeAUTA U JIP.

HMnieMeHTanyja Mepa 3a peliaBame NUTamba Npo6/ieMaTUYHMX KpeJuTa HacTaB/ba Aa
Aaje gocta mo6pe pesysararte. Y jeBeT Mecenu 2017. rofgvHe, YKynmHU OpyTo HpobGieMaTUYHU
KpeJUTH CMameHU cy 3a 94,4 mupJ AuHapa, uiu 3a 27,3%. Pesynrat Tora, Kao 4 pacta KpeJUTHe
aKTUBHOCTH, jecTe JAasbu maj ydemha mpo6JjeMaTHUYHHMX y YKYNHUM KpeguTuma, Ha 12,2% y
cenTeMOpy, IITO je HajHMKa BPeAHOCT OBOT N0Ka3aTesba HAaKoH jaHyapa 2009. roguHe. OBo yyeurhe
HIKe je 3a 4,8 m.m. y ogHocy Ha kpaj 2016. rogune, a 3a 10,1 n.i. y ofgHocy Ha aBryct 2015. roguHe,
KaJa je foHeTa CTpaTeruja 3a pellaBamwe Npo6jeMaTUYHUX KpPeJUTA. Jauame KanalnuTeTa 6aHakKa 3a
pemaBatbe NPL M Ja/bu pa3Boj TpXKHUIUTA OBUX KpeAuTa OMJIM cy MeDy rJlaBHUM Lu/beBHUMa
CTpaTteruje, a NOCTUTHYT HaNpeJakK y TUM o6JlacTUMa MOTBphyje U YMbeHUI]a Jja Cy Ha CMabelhe
HM3HOCa NMpo6JIeMaTUYHUX KpeAWTa HajBULIE YTHULAJH OTIHC M ycTynamwe oBUX Kpeguta. Of 30.
centeM6pa 2017. roarHe npuMemyje ce OJyka 0 pauyHOBOJCTBEHOM OTIHCY GUJIAHCHE aKTHUBe
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6aHke (,Ciyx6eHu riiacHUK PC”, 6poj 77 /17), mpeMa Kojoj cy 6aHKe AyKHe Jia mpebalie y BAHOUJIAHCHY
eBHU/IEHI[U]y CBE KPeJUTe KOjU Cy Y MOTHYHOCTU 06e3BpeheHu. CaMo y cenTeMbpy oTnucaHo je 53,6
MJIp/J IMHApA Mpo6JieMaTUYHUX KpeauTa Wiy 3a 7,9 MJIp uHapa Bulile Hero y 1eJsoj 2016. roauHy,
a I0jaTHU NO3UTUBHU ePpeKTHU JoHeTe O IyKe 04eKyjy ce y HapeJHOM NTepUOJy.

CMameme pu3uKa U GUCKA/THUX TPOLIKOBA MOBE3aHUX Ca LIEMOM OCHTyparba Aelo3uTa
noApasyMeBa NOTIYHO ycarjaliaBambe ca eBpOICKMM CTaHZapAUMa Y OBOj 06/IaCTH.

Ocmanu ghuckarHu puzuyu

Iopes HaBegeHNX GUCKAJIHUX PU3HKA MOCTOje M Apyre OKOJIHOCTU KOje YKOJIHUKO ce
peasusyjy Mory JoBecTd A0 ¢QHCKaJIHMX TPOLIKOBAa. 3a IojeJiHe DHU3UKe He IOCTOje
CUCTeMaTHU30BaHH NOJALH, aJld UMajyhul y BUAY [1a CY Ce NOjeJUHH OCTBAPUJIH Y GJIMKOj MPOLLIOCTH
MOXe ce carjejaTH BeJMYMHA HHUXOBOT yTHL@ja Ha jaBHe ¢uHaHcuje. CaMO HUXOBO
nJeHTUPUKOBabe IOMaxke carjefaBamby Moryhux yTuiaja Ha ¢UCKajJHY HO3ULHUjy 3eMJbe Y
HapeJHOM IEPUOLY.

IlocToje 3HaYajHU (UCKAJIHM PU3UILHM O OCHOBY CYACKHMX OJJyKa, AoMahux u
MehyHapoAHMX Cyi0Ba, Ka3HM, HAKHAAHU LITETe 0 CTPaHe ApP>KaBHUX opraHa. Peny6.imka Cp6uja
je o oCHOBY CyACKHUX oZJ1yKa y nepuoay 2009-2016. roguHe u3 6yiera miatuiaa 55,2 miupa auHapaso.
Jyr BOjHUM NeH3UOHepUMa Koju je npeyseT y 2015. roguHu y usHocy oz, 10 MypA AuHapa, Uako Mo
CY/ZCKOj OJJIyLIM HUje eBHU/JIeHTUPaH Ha OBUM PauyyHHMa, pauyHOBO/CTBEHO je TpeTUpPaH Kao OoTIJaTa
Jlyra, 0K je y u3BellTajuMa 0 QUCKaJHUM arperaTvMa OINLITe Jp:KaBe pacnopeheH kao pacxof 3a
couMjasiHy 3awITUTy (meH3uje). HezaBHCHO of HayMHa eBUJEHTHpama 0Baj PACX0], IMpeCTaB/ba
peayn30BaH QUCKAJIHU PU3UK [0 OCHOBY CyACKHUX npecyza. Ognyka mehyHapogHor cygay CTpas6ypy
o6aBe3aJia je Peny6siniky Cp6Hjy Aa UCILJIATH jaBHU AYT 10 OCHOBY HeHcIllaheHe leBU3HE LT/ e KOjy
Cy ApaBJsbaHe 6UBLIMX peny6auka COP] u agpxaBmbanu Peny6inke Cpouje mosioxKuau KoJ, 6aHaka ca
ceJMIITEM Ha TepuTopuju Peny6snke CpbUje U HUXOBUM duiMjajlaMa Ha TepUTOpUjaMa GUBLINUX
peny6srka COP]. Y duckanHe pusvke 4uju U3BOP NPEACTaB/bAjy CYACKe OJJIYKe ClaZia U Ipecyaa
MehyHapoHOT ap6UTpaXHOT CyAa, 1o Ko0joj je Peny6uinka Cpbuja je gyxHa fa muatu 40 mui. goiapa
Kao OJIITETY TPUYKOj KoMmaHHju ,Mutuianneoc“3l. [loTeHnujasHe ob6aBe3e Mory npouctehu u w3
npecyja MehyHaposaHor cysa y CTpas3bypy Mo OCHOBY TYXKOW paJjHHKa HeKaJallllbUX JPYLITBEHUX
npeay3eha (3a HeucnsiaheHe naTe U JJONPUHOCE).

CTta/JlHO NMPHMCYTaH PU3HK O], eJleMeHTapHHMX Heloroja M NPHUPOJHHUX KaTtacTpoda
o6aBe3yje yJjarame y nporpaMme npeBeHIHje Kako 6M ce yMalbUJIU NOTEHIUjaTHU PUCKATHHA
TPOLIKOBH 3a OTKJ/Ialalbe LITeTe HacTajie 0 TOM 0CHOBY. Peny6svka Cp6uja ce y 2014. roquau
cyounsia ca KatacTpodasHUM MToc/eiMIaMa NolJiaBa. YKyIHa ureta (ca ryéruiuMa) npouermeHa je Ha
Bunie o 1,7 mupz eBpa32. Y ckjafy ca 3aKOHOM O OTKJakbakby I0C/AeJuIa MoMaaBa y Peny6aunu
Cp6uju cpeacTBa 3a 06HOBY 06e36ehuBasa cy ce U3 GYIIETCKUX U3BOpPa, HA CBUM HHBOMMA BJIACTH,
JlOHallMja, MpUJora U NOKJIOHA, 3aJyKuBamweM, PuHaHcujckoM nomohu EY u ap. 3a o6HOBY cy
06e306eheHa GecrioBpaTHa cpeAcTBa y usHocy o 220,7 MuiL. eBpa 1 0ko 300 MUJI. aMepUYKHX AoJiapa
cpeacraBa u3 kpegurta CBeTcke 6aHKe. UMajyhu y BUAy cTa/IHO IPUCYTHE PU3HKE Of] eJIleMEHTAPHUX
HeIoro/ia, CMameme PUCKATHUX PU3KKaA KOjU MOTY HacTaTH 10 OBOM OCHOBY I0/ipa3yMeBa yJlarame
y mpeBeHTHUBHe Nporpame. Biaja je y geuem6py 2014. roguHe ycBojuia HaljpoHalHU mporpam 3a
ynpaB/batbe PU3ULMMa 0] eJeMeHTapHMUX HelNoroja, Koju he O6UTH peasn30BaH y capajmu ca

30 06yxBaheHH cy pacxoJj Ha KOHTHMa: HOBYaHe KasHe M NeHaJIM M0 pellewy CyA0Ba U CyJCKMX Tesla U HaKHa/a IITeTe 3a
NoBpe/ie UM LITETY HaHeTY 0J] CTPaHe Ap>KaBHHUX OpraHa.

31 Kako npecy/a joi yBeK HUje TPaBOCHAXKHA IOTEHIMjaTHU PACX0/, 10 OBOM OCHOBY HHje YK/bYUeH y Ipe/iCTaB/beHH GUCKATHI
okBUp 3a nepuoy 2018-2020. roaune.

2016-srb.pdf
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CBeTckoM GaHKOM, YjenumeHux Hauyja u EY. 3a peanusanujy nporpaMa npeBeHnuje o6e36eheHo je,
Jo caja, 70 MuJ. eBpa.

6. [ukin4yHO npusaroheHu ¢puckajsHU 6UIAHC

IIMK/JIMYHO NpuiaroheHy puckasiHv 6U/IAHC je PUCKA/THM OUJIAHC U3 KOra je UCK/byYeH
HM30/I0BaHHU YTULLAj NPUBPEAHOT LUKJIYCA, a UAEHTUTET 0] Kora ce 1oJiasH je caeaehu3s:

FB =CB + CAB

Jeo duckannor 6unanca (FB) Koju HUje o1 yTUI@jeM [UKINYHUX QJIYKTyal[dja Ha3uBa ce LUKJIUYHO
npuiarohenu ¢uckananu 6unanc (CAB), a iu/b 0Be Npoueaype je N30/10Bakbe LUKINYHE KOMIOHEHTE
duckanHor 6uanca (CB) koja je pe3yaTaT fejcTBa NPOU3BOJHOT ja3a. CTBApHU PUCKAIHHM OUJIAHC
6uhe jeJHAK LMKJIMYHO NpUIaroheHoM y cjay4dajy Aa je IpOU3BOAHM ja3 jeAHAK HYJIH, Tj. aKO je
cromna pacra peajaHor B/Il jegHaka noTeHIUjaIHO).

IlukinyHO npuiaroheH npumMapHu AePULIUT ce yop3aHO cMamyje o 2012. roguHe a 'y
2015. roauHe yJjasM y 30Hy cybunuta. CTPpyKTYpHM NpMMapHH OujaHc oyuimiheH Of
jeaHokpatHux ¢akrtopa y 2017. roauHe G6eJiexkM HMMIO3aHTHY NO3UTUBHY BpPEeAHOCT.
CTpyKTypHe IpOMeHe Y IOPeCKOM U y cucTeMy pacxoga TokoM 2012. u 2013. roguHe cy novese ga
Jlajy pesyJjTtaTe U npolec ¢ucKalHe KoHconujauuje je tajga edpekTuBHO nmoveo. Hapenna ¢aza
duckaiHe KOHCOJUAALMje, CIpOBeleHA TOKOM apaHxMaHa ca MM® 3HayajHO je mompaBuJIa
¢duckasHy NO3UIMjYy 3eM/be. AHAJIM30M M KBaHTU(QUKALMjOM CTPYKTYPHOT IPUMapHOT GUJIaHCa MOTY
ce M30JI0BaTH, IPE CBEra, jeJHOKPATHU ePEeKTH HAa CTPAHHU pacxo/a MaKo y MojeAMHUM rojMHaMa HUCY
0e3HavajHU U jeIHOKPATHU ePpeKTHU HA MPUXOJHO] cTpaHU. CTPYKTYPHU NPUMApPHU OGHUJIAHC OLlEHEH
Ha 0Baj HA4YMH je epuKacaH ajaT 3a KOHAYHY olleHy pUCKaJHe NMO3UIHje, a T0Ce6HO Y NepUoAy Of
2014. po 2017. roguHe kKaja je duckajHa MO3ULMja 3HAYajHO MoGOJbLIAHA. YIpaBO aHaIu3a
CTPYKTYpPHOT ITpUMapHOT GuJaHca oMoryhasa carsiefiaBame yciexa nporpamMa KoHCoOJIMJalyje Kao u
KBaHTH(UKOBame Moryher ¢uckasHOT MpocTopa 3a Aa/by pesakcanujy GpuckaaHe MOJUTUKE.

Ta6esa 19. ®PucKaJHU GUJIAHC U KOMIIOHEHTE 32 06pavyyH BUK/JIUYHO NpujaaroheHor 6uaaHca y
nepuoay 2005-2020. rogune, % BAIT*

LukanyHO

UKJINYHA UKJIMIHO
1 1 npuiarohenn

IpumapHu
duckannmn
6UJIaHC

lIpousBoaHu  PucKaJIHU

X NpUMapHA
jas 6uJ1aHC p p

duckanuu
GUIaHC

duckanHor uckanHu puckanumu

6us1aHca 6UJIaHC

KapakTep
CTpyKTypHM  duCKaIHe
KOMINOHEHTHa mnpuiaroheHun NpUMapHH  NOJIMTHKe

GuaaHc** duckannun

MMITYJIC

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

0,2
-0,1
1,5
3,9
-0,9
-1,0
0,1
-1,0
1,3
-1,1
-1,4
-0,4

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

2,0
-0,2
-1,3
-2,1
-3,8
-3,6
-3,6
-5,0
-3,1
-3,7
-0,5

1,8

0,1
0,0
0,6
1,5
-0,3
-0,4
0,0
-0,4
0,5
-0,4
-0,5
-0,1

1,0
-1,5
-2,5
-4,1
-4,1
-4,2
-4,8
-6,5
-6,0
-6,2
-3,2
-1,1

1,9 2,2

-0,1 0,6 2,0
-1,9 -1,5 1,8
-3,5 -3,6 1,6
-3,4 -3,5 -0,1
-3,2 -3,3 -0,2
-3,6 -3,8 0,4
-4,6 -4,6 1,0
-3,6 -3.4 -1,0
-3,3 -2,3 -0,4
0,0 0,7 -3,3
1,9 2,0 -1,9

33 JleTa/bHUjU ONIKC KOpUIIheHe METOJ0JI0THje U pe3ysaTaTa Mory ce npoHahu y ®uckanHoj crpateruju 3a 2013. roguny ca
npojeknyjama 3a 2014. n 2015. roanHy wiM nyTeM JKMHKA http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=8626
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. |
2017 -0,8 0,7 3,4 -0,3 1,0 3,8 3,7
2018 -0,4 -0,7 1,9 -0,2 -0,5 2,0 2,0
2019 -0,3 -0,5 1,8 -0,1 -0,4 1,9 1,9
2020 0,2 -0,5 1,6 0,1 -0,6 1,5 1,5

* 3a nmepuog oz 2018 - 2020. roagnHe NpyKas3aHe cy NPojeKTOBaHE BPEAHOCTHU.
** CTPYKTYpHU NpUMapHHU OUJIAHC J06HjeH UCK/bYYUBabeM NMPOLEHhEHUX jeJHOKPATHUX NIPUX0/ia U pacxoja. PesyaraTtu koju
NpUKa3yjy NpOMeHY CTPYKTYPHOI MpUMapHOr JAepuUUUTa He UCK/BbYYYjy eKCIIMUUTHO edekTe moehamwa epukacHocTu
HaIiaTe NPUX0/a, Na OlleHa CTPYKTYpPHOT npusarohaBamwa y 2015. u 2016. roauHu ce JeJMMUYHO pa3J/IMKyje 0/ MPEeTXO0LHO
npuKa3aHux edekarTa.
H3Bop: MuHucTapcTBO GUHAHCHjA

Ilo3uTHBaH epeKaT NpuBpPeJHOT LUK/Iyca BUA/buB je y 2007,2008. 1 2013. roauHu, rae
je IpUCyTaH MO3UTHBAH NPOM3BOAHM ja3. /lejcTBO LIUMK/Iyca je TAaKBO JAa JOBOAU 0 puCKaJHOT
pesyJ/TaTa Koju je 60/bM Hero WITO 64 6O Ja je mpuBpeJa 6uJa Ha HUXKOj MyTamkU MOTEHLUjaJTHOT
pacrta34. O6pHyTO, y nepruoay Hajuspakenuje kpuse of 2009. no 2012. rofuHe yTUILA] TUKIyCa je
HeraTHBaH, NIPOM3BOJHU ja3 GesieXKU HeraTHUBHE BPEJHOCTH, a CTBapHU PHUCKAJIHHU OUJIAHC je BUIIU
Hero IMUKJAn4HO npusarohenu. Y 2014. u 2015. roguHy, TPOU3BOIHY ja3 JOCTHXKE PeJIaATUBHO BUCOKE
HeraTMBHe BpPeJJHOCTH KOjU Ce HAaKOH TOora cMamyjy, a HakoH 2017. roauHe NpOU3BOJHHU ja3 ce
3aTBapa.

IIpou3BoO/HM ja3, CTBAPHH, LMKJIUYHO

npuaarohesu, CTpyKTypHU GpucKaIHu KapakTep u epekTu pucKaHe NOJIUTHKE Y
6usaHc y nepuoay 2005 - 2020. rogune, % nepuoay 2006 - 2020. rogune*, % BTl
BT eeeeeeeeeeanen 50
3 IpoLuKIMIHa
40 ExcnansuBHa
3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0
-2,0
-3,0
e [IpOM3BO/IHH ja3 40
PuckaaHu © d O D DD DN L N DO
N\ N N O SN 2T NS SIS 2N TN IS 2 2 22
6uJIaHC DA A A DT DT DT DT DT DT AT DDA
e— || AK/IAYHO
npusnarohenu duckaaHu Gunanc . KapakTep ¢pucKaJHe MOJUTHKE - GUCKaJTHU UMITYJIC

@ @» @» o CTPYKTYPHH NPUMapHH QUCKaIHU GHJIAHC

@ [[DOM3BO/HU ja3

* 3anepuoa o 2018 - 2020. roarHe NpUKa3aHe Cy NPOjeKTOBaHE BPEAHOCTH.

Mepe Koje cy ycBOjeHe y IPeTX0AHOM IIePHOAY, Kao M Mepe pUCKa/THe KOHCOIUAanuje
cnpoBejeHe y mepuoay oj 2015. go 2017.roauHe, yTHMIAJe Cy Ha 3HA4YajHO CTPYKTYpPHO
yHanpeheme ¢puckaine nosunuje 3embe. Heratuad ¢uckannu umnyscy 2016. u 2017. rogunu
JleJIMMUYHO je y6J1akeH peJslakcaldjoM ¢rcKaHe NOJUTHKe Y BUy noBehamwa [leH3Uja U Jes1a 3apaja

34 YK/by4HMBaeM MPOU3BOJHOTL ja3a MOXe Ce OLeHUTH edeKaT PHCKaIHe NOJUTHKE Y CMHUCIY HeHe NMPOLUKIMYHOCTH HJIN
KOHTPALUMKJINYHOCTH. [IPOLUK/INYHY MOJUTHKY KapaKTepHlle NPHUCYCTBO eKCIHaH3WBHEe QUCKa/He MOJMTHKE y NepruojuMa
pacTta “3Ha/ MOTeHIUjaJlHOT (MJIM PeCTPUKTHUBHA NOJIMTHKA Y YCI0BUMA pellecHje), a 06PHYTO BaXKU 3a KOHTPALMKJINYHY. Kao
pesyJ/TaT NPOLUK/INYHe QUCKAJIHe NOJUTHKe, IPOMEHe Y jaBHUM pacxo/MMa Iparte KpeTawe HoMuHanHor BJIIL. LlukindyHo
KpeupaHa KOMIIOHEHTa pacTa NMPHUXo/a ce Tafia KOPUCTH WJIM 3a CMameme nopeckor ontepehemwa uim y Hajpehem 6pojy
c/ly4ajeBa 3a noBehame pacxo/ia, Ipe Hero y LWJby CMarberba GUCKAIHOT AedUIUTA.
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y jaBHOM cekTopy. Y nepuoay oz 2016. 1o 2020. roguHe edekTu pedpopMe jaBHOT CEKTOPA, 3aBPILIETAK
mpoleca peCTPyKTypUpamba U YKUIake N0je JUHUX CyOBeHLIMja uMahe 3a pe3yJiTaT TpajHe ylITe/ie Ha
pacxo/iHOj CTpaHU. IcTOBpeMeHO, 0TBapa ce IPOCTOP 3a Ja/by peJlakcalujy GrcKajHe NoJUTHKE IPBO
Ha pacxXOJHOj, a HaKOH TOora U Ha IpuxofHO] ctpaHU. OctBapeH pesyartar y 2017. roguHu u
cUrHMQUKaHTaH NPUMapHU CyQULUT JAajy MPOCTOp Aa ce pUCKaIHa MOJUTHUKA pesJaKCUpa, U TO Ha
Ha4yMH Koju Hehe yrpo3uTH op>KUBOCT U onajajyhy nytamy ayra. [IpeaBuhenn ¢uckansnu fepuuuT
ox 0,5% BAIl y HapenHOoM mepuoAy M Ja/be oMoryhaBa ocTBapelme BHCOKUX HHBOA NpPUMapHOT
cyunura. Taj ynnuaan he nopes yop3ama NpUBpeSHOT pacTa npeosJahyjyhe gesoBatu Ha yo6p3aHo
CIylITalke HUBOA jaBHOT ayra y BJIIL

HeraTuBaH npoM3BOJHM ja3 HMje oHemoryhuo ycmemHo cnpoBoheme ¢QuckaiHe
KOHcoMjanuyje y nepuoay og 2014. no 2017. rogune. OapeheHu yHyTpallikby U CIOJbHU GaKTOPHU
cy youaaxuau edekrte PuckasHe KoHcoaupauuje. Kao HajBakHUjU daKTOpU MOTy ce HaBecTu: 1)
3HavyajHO mNob6oJsplIarbe ePUKACHOCTH HAIJIaTe IMOPEeCKUX IpHUX0Ja, 2) HaIaTa jefHOKPAaTHUX
HEMOPEeCKUX NPUX0/a KOjU Cy Y BEJMKO] Mepy HeyTpaJucalyd U3/Bajarba 10 OCHOBY jeJHOKPAaTHUX
pacxofa, 3) pesakcanuja MoHeTapHe nonutuke HBC, 4) noBo/bHO MehyHapoZiHO oKpyxeme (LjeHa
HadTe, eEKOHOMCKH pacT CHO/bHOTPrOBUHCKUX NMapTHepa, nosuTuka ELB), 5) pesaTuBHO HuUCKe
BPeJHOCTU QUCKAJHUX MYJITUIIMKATOPA.

Kapakrep u epexTu puckaiHe nojauTuke y nepuoay 2006 - 2017. rogune

S
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peCTpUMKTHBHA peCTPUKTHBHA

Y nepuoay 2018-2020. roguHe, ¢pyicKaJTHU UMIYJIC je IO3UTHBAH jep je KOHCOIUJanuja
y IPeTX0JHOM epuoAYy CTBOPUJIA 3Ha4YajaH ¢ucKa/HU npocTop. OxpeheHn MUHUMAJHU CTeNeH
PECTPUKTUBHOCTHU IMOTHY€ OO MAdJ/ber nmo6oJblIaha e(l)HKaCHOCTH HamnjiaTeé Ha LOEeHTPaJIHOM U
JIOKaJHOM HMBOY. [IpubsnxaBalme OCTBAapeHHX CTONA pacTa MOTeHIMjaJlJHOM HUBOY y cIIpe3u ca
OoCTBapeHUM (QUCKaJHUM pe3yJTaTHMa, y 3HATHOj MepU CMamwyje NoTpeby 3a peCTPUKTUBHOM
duckasHOM MNOMUTUKOM y OyayhHocTh. U mopej pesaTUBHO HUCKUX BpPeAHOCTH (GHCKaJHOT
MYJITUIIJIMKATOPAa o;[pe}')el-m ed)eKaT MO3UTHUBHOTI (l)I/ICKaJ'[HOF HWMIIyJICa Ha NMpUBpeJHa KpeTakha he
CBAKaKoO IIOCTOjaTH y HApeJHOM CpeAHOpOYHOM Iepuoay. [laK/buBUM AM3ajHUpakeM NIPUXOAHE U
pacxo/iHe NMOJIMTHKeE y HapeAHOM neproay Moryhe je TakaB edpekaT u nojayatu. CTBOpeHU PHCKAIHU
MPOCTOP MO3Ke Jla Ce MCKOPUCTH U 3a CUMIJIMPUKALM]jy U yjeiJHauaBambe [TOPECKOT CUCTeMa, YUMe Cce
JlofaTHO yHanpelhyje NOCJ0BHO OKpYXeke U CTBapa NpocTop 3a y6p3ake NOTeHIUjaJHOT pacTa.
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7. [Iporpam 3a cMambewe ayra

Y ckiaay ca npuHIUNOM PpUCKaIHE 0ArOBOPHOCTH, YKOJIUKO AYT ONIITe Ap>KaBe npehe
45% B/II, Biaaa je aAy»KHa Aa NpeAJIoKHM Mepe KojuMa he ce Ayr npuG/JIMKUTH LU/baHOM HUBOY
Y BpaTUTH Yy OJpKMBe oKBUpe3S. MictoBpeMeHo, [lakTOM 3a CTaGUJIHOCT U pacT je NpoNKcaHa ropwa
rpanuna ydyemha jaBHor ayra y BTl ox 60%, kao u o6aBe3a 3a 3eMJ/be uiaHulle EY ga 3BaHUYHUM
JIOKYMEHTOM IpeJicTaBe KpeAWOWIaH IJIaH JO0CTH3alka MPOMHUCAHOT HUBOA 33/]0BOJbaBajyhoM
6p3MHOM, YKOJIUKO je 0Ba rpaHHUIla IpeKopayeHa.

Y nepuoay oz 2008. o 2014. roguHe JepULUT ONIITE AP>KaBe opactao je ca 2,6% Ha
6,6% B/Il, 10K je HCTOBPEMEHO jaBHU AYT YIIAO Y €KCIUIO3UBHY NMyTamwy pacTa, IpU 4eMy je
oaHoc ayra u B/Il Buie Hero yaBocTpy4yeH. EkoHOMCKa KpH3a Koja je 3amoyesia kpajem 2008.
roJiMHe UMaJia je 3a IoCJeULy a/l UJIH yCIopeme pacTa 6yIeTCKUX MPUX0/1a U pacT pacxo/a KojuMa
ce y6JaxaBajy nocjesinIie Kpuse. Y yCJI0BMMa U30CTaHKA WM HEOBO/bHOT HUBOA CTPYKTYPHHUX Mepa
Jlouwso je Ao yBehawa rojuilmer HUBoa prckasHor JeduuuTa. JaBHU AT je ca oko 30% B/II kpajem
2008. rogune gocturao HUBO of, 71,8% B/II1 Ha kpajy 2014. roguHe. Mepe duckaiHe KOHCoIUJalMje
ycBojeHe kpajeM 2012. u TokoMm 2013. roauHe AeJUMUYHO Cy yOJaKuje OBaj TPeH[, ajv je HUBO
jaBHOTI Ayra 4 Ja/be 3Ha4ajHO pacTao.

CMamuBam€e IPpUMapHoOr Aebunura y nepuoay 2012-2014. roaguHe HUje 6110 JOBO/bHO
Aa craéuausyje ydvemhe HuBoa jaBHor ayra y B/AIl. Edexktn npBor Tasaca duckaiaHe
KOHCOJIMJjalivje, Koja ce 0JHOCU/Aa YIJIaBHOM Ha NPUXOAHY CTpaHy U30CTaJ/H Cy, yciae[, nosehaHor
obuMa cuBe eKkoHOMHUje. HUBO jaBHOT Jiyra, @ HAPOUUTO AMHAMHUKA HerOBOT KpeTamwa y NPeTX0JHOM
nepuojy, HUCYy OWIM ¢ucKaaHO ofpxuBU. Ha pacxofHoj cTpaHu, BUCOKe KamaTe M ofpeheHH
jeJHOKpAaTHU pacXoAM cy moropiuaBaau QuckaiHy nosunyjy. Mepe ¢puckaiHe KOHCOAUJanHje
3ano4yeTe TokoM 2015. roguHe cnyctuie cy npuMmapau gedunut Ha 0,5% B/ 1 ycnopue pact
jaBHOT Ayra.

Cmameme jaBHor ayra y B/II, mTo je npuMapHM Lu/b mnporpama ¢QucKaaHe
KOHCO/IMJanyje, ocTBapeHo je TokoM 2016. roguHe, roAUHY JaHa paHHje Hero IITO je GUJIO
npeasubeno apaHxkmanoMm ca MM®. Y 2016. roguHu ocTBapeH je npuMapHu cyounut ox, 1,8% BT,
YHUMe Cy ce KOHAaYHO CTEKJIM YCJI0BH 3a naj ydyeuha japHor ayra y B/IIl. ®uckanHa kpetamay 2017.
TOJWHU U NPoLebeH npuMapHu cybunut ox 3,4% B/l noBoze /0 jour 3HavajHUjer naja yyenrha gyra
3ayak 9,3% B/II. [IpenBubeHo je ga yuemhe HUBoa jaBHOT Ayra focturHe 63,7% B/l y 2017. roauHu
HacnpaM 76% B/II1 Ha kpajy 2015. roaune. [lopes npuMapHoOr cyduLTa, yop3ame NpUBpeHOT pacTa
yTuniahe N03UTUBHO Ha KpeTame yyelrha jaBHor agyray B/II.

duckas 4 AePUIUT, NAKO pecy/aH, HUje je AMHN PaKTOP KOjHu yTUYe Ha BUCHHY jaBHOT
Ayra 4 cTora je HeONXOJHO CIPOBECTH Mepe Koje AoAaTHO yHampebyjy ynpaBbame u
OJP>KUBOCT jaBHOT Ayra:

o OrpaHu4vemn€ n3/jaBakba HOBUX rapaHqua;

e oOrpaHuYere 3aK/byyHMBalkba HOBHUX IPOjEeKTHUX 3ajMOBa y CJy4ajeBHMa /Ja MPETXOJHO
07106peHHU 3ajMOBH HUCY ePUKACHO KopultheHU;

e OTKYI jeJJHOT JeJsla CKyHor Ayra KopuiiheweM cpeJcTaBa U3 IOBOJbHUjUX 3ajMOBa HJIH
NPUBaTHU3ANMOHUX IPUX0/a YKOJIMKO 32 TO IIocToje MoryhHocTH;

e ujgeHTUdHUKAIHMja U 60/be yIPaB/batbe GUCKATHUM PU3ULHMA.

35 JaBHM Jyr y OBOM JIOKYMEHTY He o6yXBaTa AYTr IO OCHOBY PECTUTYLHje Y CKJIaAy ca AedUHHUIMjOM Ayra U3 3aKoHa O
OyIETCKOM CUCTEMY.
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Y cknaay ca puckaJTHMM NpaBUJIMMa HEONIXOAHO je MPOrpaMoM NpeABUAETH JUHAMUKY
cnyliTamka HUBOA jaBHor ayra Ha 45% B/IIL. [lopey Tora, nmporpaM Mepa 3a CMambekmhe QUCKaJIHOT
Jebunurta u ¢uckasHu okBup y nepuogy 2018-2020. rogrHe, KojuM je npegBubheHa ctabuausanuja
KOHCOJIMJI0BAaHOT QucKanHor Aebunuta Ha 0,5%, npeacraB/bajy OCHOBHM CLieHapHO U CaCTaBHU Cy
Jleo OBOT IIpOrpaMa 3a CMamekbe jaBHOT Aiyra. Y 0BOM IIporpaMy JiaTa je CUMyJIalikja CyliTalkba HUBOa
Jlyra Ha 3aKOHCKM HUBO A0 2025. roauHe, IMHaMHUKa JJOCTU3amba rpaHuLe off 60% U npeTnocTaBKe Ha
KojUMa ce 3acHUBa. HelTo Ay»u BpeMeHCKH epro/, puiarohaBama je Hy»kaH Kako 61 ce yMamwuie
HeraTuBHe UMILIMKalYje foJaTHe pUCKaTHe KOHCOIWAAlMje 10 CTAHOBHUILTBO U IPUBPEAY.

IIpeTnocTraBKe y 0OCHOBHOM CLeHapHjy Cy:

e HaKOH JlocTU3ama cyduuuTay 2017. rogruHe KOMGUHALMjOM Mepa Ha NPUXOAHO] U PacX0HOj
CTPaHU J0Ja3u [0 pesakcanuje ¢UcKajJHe IMOJUTHKE 4YUMe Ce JOCTH)XKe 3a TPeHyTHe yCJoBe
NpUMepPEeHUjU U OJP>KUB HUBO PUCKATHOT AedULUTA;

e noctusame puckasHor aedpunura of 0,5% B/l y 2020. rogvHU U HETOBO OApKaBame Y
nepuojy HaKOH TOra;

e crnopuju pacT GUCKaJHUX NPUX0/Ja y ogHOCY Ha HoMuHaaHU B/I1 ycies npoMeHe cTpyKType
NpUBPeEJie, jayarba UHBECTULMOHe aKTUBHOCTU M pacTa M3Bo3a. OBO BaXku MOJ, yCJ0OBUMaA Ja HeMa
3HauajHUjUX IPOMeHa y OPecKoj NOJUTHUIU U Jla Ce 3HaYajHUje He ToropliaBa 061MM CUBE EKOHOMUj€;

e M30CTaHaK HeTO NpYpacTa U3JaTUX rapaHyuja HakoH 2019. roauvHe;

e mpoceyHa ctona peaJsHor pacta BJII og 4% y fyrom poky;

e roaullma MHGJALHK]ja 0 0KO 3% MPOCEeYHO y TOCMaTPaHOM IIepUOAY;

e peaJIHO HENPOMEHEH KypC AUHAPa;

e [M30CTaHAaK 3HA4YajHUX I[pUJUBa OJ, NpuBaTusauuje y mnepuony 2020-2027. ropune.

EBeHTyasiHU Behu MpUBATU3aIMOHU PUXOAHU AOAATHO he cMabUTH NMOTpeby 3a GUHAHCHPAEM H
JIOJJaTHO CMalbUTH yuelnhe jaBHOT Ayra.

Ta6esa 20. CumyJianyja HUBOA YKYIIHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapujy g0 2025. roagune, % BTl

OCHOBHH CLleHapHO 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
IIpuxoan 43,2 439 42,3 41,7 41,0 40,8 40,6 40,3 40,1 39,9
Pacxoau 44,5 43,2 42,9 42,2 41,5 41,3 41,1 40,8 40,6 40,4
nad yyewha pacxoda -1,3 -0,3 -0,7 -0,7 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
duckasHu pe3yaTaTt -1,3 0,7 -0,7 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
JaBHu ayr y BAII 73,0 63,7 62,8 59,8 56,3 53,7 51,3 49,0 46,8 44,7
BAII peasnu pact, % 2,8 2,0 35 35 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0

H3Bop: MuHUCcTapcTBO GHUHAHCH]a

OCHOBHM CLileHapHO NPETNOCTaB/ba Ja Ce HUBO jaBHOT Ayra ciycTy Ha oko 60% B/III kpajem
2019.roauHe. 3aKkoHcKa rpaHuna o 45% B/II, nmoj saTM npeTnocTaBKaMa ce Aoctuxke y 2025.
roauHM. Ha rpadukoHy cy nprkasaHe cuMyJiallije aJTEPHATUBHUX ClleHapHja KpeTamwa jaBHOT AyTa,
y 3aBUCHOCTHM 0/} IpoMeHa oZpeheHuX NpeTHoCTaBKU ¥ OCHOBHOM clieHapujy. Paau 6osber nopehema,
M3BpILEHA je BapHjaLyja caMo jejHe BapHjabJie, Kao GpaKTopa pU3UKa KOjU yTHYE HAa HUBO JyTa.

CueHapuo ,ycnopeHu pacm HakoH 2020” nojgpa3yMeBa npoceyaH peaanu pact BJII of,
oko0 0,7% y mocMaTpaHOM NEepUOAY, Y3 UCTH HUBO PUCKAIHOT JePUIUTA Y OZHOCY HA OCHOBHH
cueHapuo. OBo He moJpasyMeBa U UCTH HUBO QUCKAJIHOI NpusaarohaBama jep je norpebHa Beha
aKoMoJjallija Ha pacxo/lHOj CTPaHHU y CUTYyalMjaMa Kajia ce 6eJiexxy HUKU NpUuBpesHU pacT. Ha kpajy
Nepyo/a jaBHU JIyT MpeMa OBOM ClieHapujy AocTike HUBO of, 51,4% B/IIIL. JenHa o/1 omacHOCTH Kojy
HOCH CLieHapuo MNpOAYKEHOTI YCIHOPEeHOr pacTa, JIeXXU y TOMe IITO M HopeJ OJp>KaBama HHUBOA
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duckasHoOTr AedULMTa HA HUICKOM HUBOY, HUBO jaBHOT JyTra He aJja JoBoJbHO 6p30. Ca fpyre cTpaHe,
YCIIOPEHHU PacCT, yTEM ayTOMATCKUX CTA6UJIM3aTOPa, IPOAYKYje BHUIle HUBOE PUCKATHOT AeUIUTA,
ma cy HeonxojHa Beha cMamema pacxo/ia Kako 60U ce 3aZp:kaJjia onajajyha myTtama ydemha jaBHOr
Jyra. [IpucyTaH je puU3MK yJlacKka y coupajy YCIOpPeHOr pacTa U HEONXOAHOCT 3a A0JAaTHUM MepaMa
wreAwe. U nopeJ; oBUX pU3MKa, ClieHapuo oMoryhaBa mocteneHo cMamweme yyenrha jaBHOT Ayra u
OJip>KaBame Ha HUBOY ucnoj, 60%, npu ocTajJuM JaTUM NpeTHoCTaBKaMa.

Ilopehewe pa3IMIUTHX ClleHapHja U yTHLAj HA BUCUHY jaBHOT Jyra
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@ Y CrIOpEH pacT HaKOH 2020, GHCKATHA eKCTIaH3Hja Yenopes pacT HakoH 2020
ducKaHa eKcraH3uja HakoH 2020 @ C11HAPHO - BUIIE FAPAHIIHje
e () CHOBHH CIIEHAPHO
CueHapuo ,uckanHa ekcnaH3uja HakoH 2020. 2oduHe” mojpasyMeBa 3HavajHHje

OACTyName 0J, Mepa Koje Cy BoJW/e Ka cCMamemy (HCKaTHOr Aepunura. Y oBOM Ciyyajy
CMameme HMBOA yyelrha jaBHOT Ayra je HEIITO CIIOpHje M Nopej NPeTXOAHO CIPOBEJEeHHX Mepa
¢duckanHor npuiarohaBama y nepruoay npe 2019. rouHe. JaBHU JyT He AOCTHKE 3aKOHCKY IPaHULLY
071 45% y nocMaTpaHOM ITepHO/JIy, UAKO je leroBa yTaka onafajyha. Yueuthe jaBHor gyra ucnoz 60%
O/ip>KaBa ce y 1leJIOM IOCMAaTpPaHOM NepUOJY, jep je U MopeJ noropiuama GUCKaIHUX TepPOopMaHCH U
JlaJbe IPUCYTaH NpUMapHU QUCKAJIHU pe3y/ITaT Koju oMoryhasa cMameme ydelnha fyra npu JaTuM
cronama pacra bII.

CueHapuo ,euule uzdame 2zapaHyuje” NoApasyMeBa HallylITakbe Mepe Koja ce 0/AHOCH Ha
NpUPaCT HETO U3JAaTHUX rapaHuuja. Y oBOM CJy4ajy yBeJieHa je MpPeTHOCTaBKa O FOAUIIEM HETO
NpUpacCTy U3JaTux rapanyuja ox oko 0,8% B/II. Ha xpajy nocMaTpaHor nepuojia HUBO jaBHOT AyTa
BUILH je 3a 0Ko 3,4% B/II1 y oAHOCY Ha OCHOBHHU clieHapHo. EBU/IeHTHO je Jja ce 6pOjHM MO3UTUBHHU
edeKTH MOr'y OCTBApUTH 60/b0M KOHTPOJIOM U yBoDemeM CTPOXHUjUX KpUTepHjyMa 3a U3JaBarbe
HOBUX rapaHiyja.

CueHapuo KoOju KOMOUHYyje MambM peasiHu pact B/IIl u nmogusamwe HMBOA pUCKaTHOT
Aedbunura Ha 2,2% B/IIl MMa HajHenOBO/bHUjY MyTamwy jaBHOr Ayra. [Ipu ToMe jeJUHO Yy OBOM
cueHapujy Ayr uMma pactyhy nyTamy y nepuody HakoH 2020. ropuHe, a yyemhe jaBHOT Ayra ce
npub/nxkaBa HUBOY oJ, 60% Ha Kpajy mocMaTpaHoTr epuo/a.

Mepe chnpoBeAeHe y OKBUPY apaHkMaHa ca MM® wu octBapeHa ¢uckaiHa
KOHCOJMJanMja cy omoryhuae 3HAaTHO peJlaKCHpaHHWjy NO3MLMjy y Norjeay BHCHHE U
JAVHAMUKe KpeTamwa ydyemrha jaBHor ayra y B/l y 6yayhem nepuoay. HajsaxkHuja npeTrnoctaBka
3a TO je 6uaa JocTu3ake QUCKAJTHOT pe3ysaTaTa Koju oMoryhaBa ocTBapuBakbe NpPUMapHOT
duckanHor cybunuTa. JeJMHO y Cay4ajy U3pa3suTO HUCKUX CTOIA peasHOT pacTa ca HellTO BUIIUM
duckanHuM JebUIUTOM (HUKUM TPUMapHUM cyGULIIUTOM) He [j0J1a34 [0 Jasber naja ydeirha jaBHor
Jlyra aJii ¥ Tafia ce He MOXe TOBOPUTH O K-eT0BOj 3Ha4ajHOj eKCIaH3UjU.
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[1I. CtpaTeruja ynpaBsbawha jaBHUM AyroMm oz 2018. go 2020.
rouHe

[Ipema 3akoHy 0 jaBHOM [JIyTy, Kao IIPAaBHOM OCHOBY 3aAyKuBawa Peny6uinke CpOuje, jaBHU
JlyT YMHe CBe JAUpeKTHe o6aBe3e Pemy6/MKe MO OCHOBY 3aJy’KMBakba, Ka0 U rapaHuuje UsjaTe of,
Peny6/iMke 3a 3a/ly>kMBambe jaBHUX NpeAys3eha M JIOKaJHUX BJIACTH, KaO U JPYTUX NpaBHUX JIALA.
Peny6siMka ce Mo)ke 3aAy’kUBaTH y AoMahoj M CTpaHO] BaJyTH, paJiu PpUHAHCUpawa OyleTCKOr
Jebunura, fedUnnTa TeKyhe JUKBUJHOCTH, pepUHAHCUPalkba HEM3MUPEHOT Ayra, 3a QUHaHCUpakhe
VHBECTUIIMOHUX MpOjeKaTa, Kao U 3a U3BplLIaBame 06aBe3a N0 AaTUM rapaHuujama. Oapesnbama
3aKoHa 0 jaBHOM [IyTy HAa3HA4YeHO je J1a jaBHU JYT NpeJCcTaB/ba 6€3yCJ0BHY U HEOINO3UBY 0OaBe3y
Peny6simke Cp6uje y 0AHOCY Ha OTIJIATY TJIABHUIIE, KAMATeE U OCTAJIUX NPUIA/ajyhuxX TPOUIKOBA.

OCHOBHM MNpPUHLHUN yOpaB/balba jaBHUM [JyroM IIpe/icTaB/ba 06e36ehuBame pesOBHOT
cepBUCHpama 6YyIeTCKUX MOTpeba [0 HajHMKe MOryhuM TPOIIKOBHMA Y3 MPUXBAT/bUB HUBO PU3UKA.

3a dopmysncame CTpaTerdje 3a ynpaB/bakbe jaBHUM AyroM KopuuiheH je KBAHTUTAaTUBHU
NpUCTYT, UAeHTHUPUKyjyhn Moryha orpaHhyewma Kpo3 MaKpOEKOHOMCKe IIOKa3aTesbe, aHaJU3y
TPOILKOBA U PU3HKA U TPXKUILHUX YCJI0BA KOjU yTUUY Ha yIIpaB/bakbe jaBHUM JyTOM. Y CBPXY aHa/lIu3e
KopuiheH! cy MHCTPYMeHTH pUHAHCHpama JOCTYNHY Ha foMaheM u MehyHaposHOM GHUHAHCHjCKOM
TpxkuwTy. CTpaTerdja ynpaB/barka jaBHUM JyrOM 3aCHHMBA Ce HA NPUHIUIIMMA KOjU AedHHUIIY
noTpeby 3a TpaHCHApeHTHHWM WM NpeJBUAMBUM IpPOLIECOM 33JyKHUBaba, y3 NepMaHeHTaH pPasBoj
TPXKHUIUTA APKaBHUX XapTHja 0J, BpeJHOCTH U INPHUXBAT/bUB HHUBO H3JI0)KEHOCTH (QUHAHCHjCKUM
pu3MLAMa.

Ananusupajyhu moryhe crpaTteruje 3aayxuBama, Mozes CBeTcke 6aHke MTDS ykasyje na
CTPYKTypa 3a/y>KMBaka Koja ce 3aCHMBa Ha XapTHjaMa 0J, BpeJHOCTH eMUTOBAaHUM y JUHApHUMa U
eBpUMa IIpe/icTaB/ba HajO00J/by ONIUjy ca acnekTa TpolukoBa (pusuka). CTpaTeruja 3ajyKHBakba
Peny6auke Cpbuje Koja je mpuMMewmHBaHa y NPOTEKJMUX IeT TroJWHA U Koja ce 3acHUBajla Ha
KOMOUHAIMjU G(UHAHCUpamka W3 TPXULUIHUX H3BOpa HajBehnM fgeloM U JAeJTUMUYHO U3
KOHLleCMOHA/IHUX U3Bopa GMHAHCHpamwa [oKasaja je Jja y cUTyalujaMa KajJa ce Mory o6esbeAuTH
KOHIIECHOHAJHM W3BOpPH QHHaHCHUpama Tpeba HWCKOPUCTHUTHU Ta CPEACTBA, jep Ce Ha Taj HAYMH
CMalyjy TPOLIKOBM (QUHAHCUpawa y3 NPUXBAaT/bUB PHU3UK, YMMe Ce OCTBapyje OCHOBHU LHUJb
ynpaB/bakba jaBHUM AyroM. CuTyanuja Ha MehyHapogHoM M AoMaheM (HHAHCHjCKOM TPXKUIUTY,
yCIlelllHa NpUMeHa Mepa ¢pUcKaHe KOHCOIUAaLyje y3 Jo06py KoopAuHalujy GHUcKalHe U MOHETapHe
NOJIMTHKE y TNOC/Jefme JABe TOoJWHe JoBeJa je 40 3HayajHOr Haja TPOLIKOBAa 3aJyXKHMBama Ha
JWHApCKHM U eBpO JeHOMHWHOBAaHUM XapTHjaMa OJi BpeJHOCTH U CMamkHUBalka PU3UKO NpeMHUje 3a
CpIICKe Jp>KaBHe XapTHje 0J, BpeJHOCTH Ha MCTOPHUjCKM MUHHUMyM. HoBU OoKkBUp aHasnu3e Moryhux
CTpaTeruja 3ajyKMBara 3aCHMBa Ce Ha KOMNapaljyd cTpaTervje NpuMemuBaHe Y NPOTEKJIUX NeT
rojUHa ca CTpaTerujaMa Koje ce 3aCHUBAjy MCK/bYYHBO Ha TPXKUIIHUM (PUHAHCHjCKUM
WHCTPYMEHTHMa JeHOMUHOBAaHUM y AUHApUMa U eBpuMa.

®uckasHa cTpaTeruja npejBuha cMambere jaBHOT Ayra oNniuTer HUBOA JipXKaBe y HApeJHOM
nepuogy fo 2020. roguHe Ha HUBO of, 56,3% B/II1, npu uemy ce y ckyasy ca CMepHUL@aMa yIipaB/bakba
jaBHUM JyroM JeduHHCAaHUM of, cTpaHe CBeTcke 6aHke ¥ MM®, y okBupy CTpaTeruje ynpasJbarmba
jaBHUM JyroM BpIIH CTpec-CLieHapHo aHa/lu3a yTHLdja IpoMeHe JJeBU3HOI Kypca AoMmahe BajyTe y
OJIHOCY Ha BaJIyTe y KOjuMa je IeHOMHUHOBaH jaBHU AyT Peny6smke Cpouje.

Y nocieawux HeT rofuWHA YYUIbEH je 3HayajaH HampeJak y morseay noBehama mpocedHe
POYHOCTH JUHAPCKUX APMKABHUX XapTHja 0Jf BPEJHOCTH U CMakbelha TPOIIKOBa GHUHAHCHpAaHa M0
OCHOBY OBOTI' BU/Ia 3a/ly’KMBama, YMMe je CMakbeHa HU3JI0XKEHOCT PU3UKY peduHaHcupamwa. BuTHo je
HAllOMEHYTH [Jia je Y HaBeJeHOM IepHoJy MpocevyHa KYyIMOHCKA CTONA AUHAPCKUX JP’KaBHUX XapTHja
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OJi BpeIHOCTU cMameHa ca 12,4% Ha 6,9%. CTpaTerujoM ynpaB/baka jaBHUM AYyroM ce AedUHUILY
OCHOBHEe Mepe 3a [jJa/bu HacTaBaK pa3Boja JUHAPCKOT TPKUIITA ApKaBHUX XapTHja 0/, BpeJHOCTH, jep
he ce pa3BojeM 0BOT TP>KUILUTA CTBOPUTH jeflaH 0[] HEONIXOJHUX NIpe/ycioBa 3a noBehamwe KpeAUTHOT
pejTunra Peny6uinke Cp6uje U cCMamberhe U3JI0KEHOCTH jaBHOT yra MpeMa JIeBU3HOM PU3HUKY.

1. Ctame U CTPYKTYypa jaBHOT ayray nepuoay 2014 - 30. centembap
2017. roaunHe

Ha kpajy centem6pa 2017. rojjuHe YKyIHO CTak€ jaBHOT Ayra OMUITEr HHUBOA JAp)KaBe
HU3HOCHUJIO je 2.913,2 Mapj, AuHapa, ogHOoCcHO 65,2% B/II1. Of Tora ce Ha lUpeKTHe o6aBe3e 0JHOCUJIO
2.651,7 MapJ AMHapa, HAa UHAUMpPeKTHe o6aBe3e 220,1 Mmapa AuHapa, A0K ce 41,0 Map/ AMHApa 0THOCU
Ha HerapaHTOBaHU AYT jeAUHUIIA JIOKaJHe BjaacTy U 389,6 MU/IMOHA JUHApA HA HETapaHTOBaHU AyT
JI1,,IlyteBu Cpouje”.

Ydyemhe jaBHOT Ayra onmrer HUBoa Ap>kaBe y B/II1

80%

1,4 L 11
0,9
60%
40%
20%
0%

2014 2015 2016 2017/1X
OHerapaHToBaHHU AyT je/JUHUIIA JIOKaIHe camoytnpase, Ponya 3a pa3soj u JI1 [lyresu Cp6uje
B UHaupeKkTHe 06aBe3e
B /lupexTHe o6aBe3e

Ta6esia 21. JaBHM AYyT onuITer HUBOA Ap>kKaBe Peny6. ke Cpouje y nepuoay kpaj 2014. roguHe
- 30. centem6ap 2017. rogune

2014 2015 2016 2017/1X
JaBHU ayr (y MupJ AUHApPa) 2.808,2 3.072,3 3.110,8 2.913,2
JaBHU ayr (y MuI. eBpa) 23.216,0 25.260,1 25.194,3 24.405,2
JaBHU ayr (y MIL. JoJs1apa) 28.233,0 27.616,9 26.557,3 28.749,4

HU3BOp: MununcrapcTBo prHaHCHja, YipaBa 3a jaBHH AyT

Y npBux geset Mecenu 2017. rogrHe NPUMETHO je CMakbekbe jJaBHOT Jyra LeHTPaJHOT HUBOoA
BJIaCTU N0 OCHOBY TOTOBO CBHUX BajyTa y KOjUMa je OPUTHMHAJHO [JeHOMHWHOBaH. JaBHU AyT
JleHOMMHOBaH y aMepUYKUM JoJap¥Ma 3a NpBUX AeBeT Mecenu 2017. rofuHe je oCcTao CKOpO
HelpoMemeH, JJOK Ce jaBHU AyT JJIeHOMUHOBAH y eBpHMMa cMambuo 3a 25,0 MUJIIMOHA eBpa, a jaBHU AyT
JEeHOMHHOBAH y JIUHapyMMa CMawHo 3a 6,3 MJIpA fJrHapa y ogHocy Ha kpaj 2016. roguHe.

TaGena 22. Ctamwe jaBHOr Ayra IEeHTPaJIHOT HMBOA Jp)KaBe MO OPUTHHAJIHUM BajyTaMma y
nepuoay oa 2014. rogune - 30. centem6ap 2017. roguHe, y MUJIMOHUMA

2014 2015 2016 2017/1X
EYP 9.493,4 9.885,4 9.862,6 9.837,6
yca 8.717,8 8.934,6 8.861,4 8.864,9
PCJ, 588.570,0 668.939,4 639.844,1 633.572,7
15,0 199,1 173,2 146,4 138,6
CnenyjajiHa npaBsa ByYema 801,2 760,2 713,1 673,8
Jpyre BaayTe (y PCA) 13.776,4 16.613,5 40.270,4 54.836,7

H3BOP: MunucrapcTBo prHAHCH]a, YTIpaBa 3a jaBHU AyT
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Y ckJaZly ca TEeXHOM Jla Ce CMakbd H3JIOKEHOCT BAJIyTHOM PHU3UKY, IPOAYKH POUYHOCT U
HaCTaBU ca pa3BojeM HOBUX MHCTPyMeHaTa 3aAyKHBama Ha JoMaheM (HUHAHCHUjCKOM TPXKHUUITY,
OCHOBHM U3BOp PuHaHcHUpamwa y nepuogy 2014-2017. roauHe cy eMuCHje AUHAPCKUX XapTHja O,
BpeAHOCTH, IITO je yTULaJI0 Ha noBehame ydyeiiha jaBHOT fyra y AuHapuMa ca 21,4% Ha kpajy 2014.
roauHe Ha 22,1% jaBHor gyra Peny6suke Cpbuje Ha Kpajy centeMbpa 2017. roauHe, ogHOCHO ca 588,6
MJIp/J, JIMHApa KOJIMKO je U3HOCHO jaBHU AYT Y AMHApUMa Ha Kpajy 2014. roguHe Ha 63 3,6 MJipA, JUHApa
Ha Kpajy centeMbpa 2017. roguHe.

[Ipema nozjanuMa on 30. centemb6pa 2017. rogvHe, HajBehy A€o0 jaBHOT Ayra ONIUTEr HUBOA
JApxxaBe Peny6suke Cpb6uje je U a/be JeHOMUHOBAH y eBpuMa U usHocu 41,5%. 3aTuMm cy HajBulie
3acTym/beHH aMepudku pgosap ca 30,8% u gunHap ca 22%. Ocratak Ayra je JeHOMHUHOBaH y
crenujajJHUM NpaBuMa Bydyewa 3,3% U ocTtajuM BaayTama 2,4%. 3axBabyjyhu ocTBapeHOM
6ynerckoM cyunuty TokoM 2017. ronune gocnehe eBpoo6Be3nure Cpbuja 2017 y HoBeM6py 2017.
roguHe 6uhe ¢UHAHCHpPAHO U3 TeKyhe JIMKBUAHOCTH, 6e3 HOBOT 33JyXKHMBawa uynuMe he gohu 7o
CMamemba yyeltha fosapa y CTpYKTYpHU jaBHOT Ayra v noBehamwa ydyeurha JrHapa U eBpa.

BasiyTHa cTpyKTypa Ayra onurer HuBoa Jp:kase y nepuoay oa 2014. rogune -
3(1).1cenTeM6ap 2017.roauHe

100 1,2 : 24
33 |
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BEUR BUSD ORSD OSDR B Ocrano

Ha pgan 30. centembap 2017. roguHe, HajBehu Jeo jaBHOr Jgyra OMNLITEr HHUBOA JpKaBe
Peny6sinke Cp6uje je ca PUKCHOM KaMaTHOM cTonoM - 79,3%, [10K ce Ha jaBHU AyT ca BapujaOUJIHOM
KaMaTHOM cTonoM ofHocHu 20,7% yKynHor jaBHor Ayra. Mehy BapujaGU/JIHUM KaMaTHHM CTollamMa
HajBulle cy 3actysbeHHn EURIBOR u LIBOR Ha eBpo koju yuHe 74,4%, 3atuM LIBOR Ha amepuyku
JloJsiap Koju unHU 8,9%, 0K ce Ha oO6aBe3e Be3aHe 3a pedpepeHTHY KamaTHYy ctony HBC ogHocu 2,8%,
a Ha ocTaJle o6aBe3e 14% (HajBehuM JesioM Ha BapujabUJIHY KaMaTHY CTOIy 3a CllellMjajiHa paBa
ByYeHa).
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CTpyKTypa KaMaTHHUX CTOMA Jyra OoniTer HUBOa Ap>kaBe y nepuoay oz 2014.
roauHe - 30. centeMm6ap 2017. roauHe

100%
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40% 75,3 76,6 79,5 79,3
20%
0% — — — ——
2014 2015 2016 2017/1X
B OuKcHe KaMaTHe CToIe B Bapuja6usiHe kKaMaTHe cToIe

TokoM 2017. roguHe JOULIO je A0 AaJber NaJia TPOLIKOBA 3a/yKUBamwa Peny6uivke Cp6uje no
OCHOBY JMHApPCKUX U eBpPO JAEHOMHHOBAHHUX XapTHja 0J, BPEJHOCTU 3axBa/byjyhu maJy KpeJUTHOT
pHU3HMKa 3eMJbe OJJHOCHO CMakbely NpeMHje PU3HKa, HUCKOj CTONM MHQIanMje U nasy pedpepeHTHe
kamaTtHe ctone HEC, koja TpeHyTHO u3HOCH 3,5%), YMMe je HacTaBJ/beH TPEH/ 3all0YeT Y [0C/Ae/beM
kBapTaiay 2012. rogune.

IIpersies KpeTama NPOCEeYHUX H3BPIIHUX KAMAaTHHUX CTOMNA HAa JUHAPCKe

Ap>KaBHe xapTuje o BpegHocTu y nepuogy 2014 - centem6ap 2017. roguHa
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lperJies KpeTama CTOIeE MPUHOCA Ha €eBPO0OBe3HULLY Cp6uja 2021
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Cepsucupatrse jagHoz dyza Peny6auke Cp6uje (yeHmpa/iHU HUB0 e/1acmu3s) y nepuody

2017-2020. 2o00uHe

Ta6esia 23. [Ipojeknyje oTnyiaTe KamaTa M rJiaBHULA 40 2020. roguHe, y MJpA AUHApa

20170 2018n 2019
['naBHMIA 554,0 453,0 406,4
Kamara 119,0 117,8 111,9
YKymnHo 673,0 570,8 518,3
Y opHocy Ha jaBHU AyT Ha fAaH 30.09.2017. roguHe, % 23,4 19,9 18,0

H3BoOp: MununcrapcTBo $rHaHCcHja, Yipasa 3a jaBHU AyT

Ta6esia 24. [Ipojekyyje oTnyiaTe KamMaTa ¥ rjiaBHuna g0 2020. roauHe

2017 2018n 2019
I'naBHULA, % BAII 12,4 9,5 8,0
Kawmara, % BTl 2,7 2,5 2,2
Ykynuo, %b/II1 15,1 12,0 10,2

H3BOp: MununcrapcTBo $rHaHCHja, YipaBa 3a jaBHU AyT

2020n

446,2
111,3
557,5

19,4

2020n

8,2
2,1
10,3

IIpojekyuja cmarsa jagHoz2 dy2a onuimez HU80d dpxcaese y nepuody 2017 - 2020. 2oduHe

WMajyhu y BuJly NpojeKTOBaHU NPUMapHU pe3yaTaT Gyneta Peny6auke Cpbuje 3a nepuos
2017-2020. romuHe, yK/bydyjyhh U 006HMM IMOBJavYela KpPeAUTHUX CpeJCTaBa 3a INPOjeKTHO
duHaHCHpame of 6YIETCKUX KOPHUCHHKA, epeKTe NpOMeHe JeBU3HOT Kypca JAUHapa npeMa eBpy H

aMepu4KOM J0J1apy, Yy OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLieHapHjy, CTame Ayra LieHTpaJHOr HUBOa
Jp>kaBe Tpebasio 6u Aa 6ye Ha HUBOY oA 55,2% B/II1 Ha kpajy 2020. roguHe.

Ta6esa 25. OCHOBHA NpoOjeKIMja cCTakha jaBHOT Ayra ONIITer HUBoa Ap>kaBe A0 2020. roguHe

2017n 2018n 2019n
[IpumapHU cybUIUT (L eHTPaJHU HUBO BJIACTH), MDA JUHApA 142,1 84,2 88,5
KaMmare (LeHTpa/JHU HUBO BJIACTH), MJIpJ AUHApA 119,0 117,8 1119
JaBHU AyT (LleHTpasIHU HUBO BJIACTH), MJIPJ, AUHApa 2.807,5 2.938,7 2.979,7
Jyr uenTtpasHe gpxane, % BII 62,8 61,8 58,8
HerapanToBaHu Ayr JiokasHe BiaacTty, %b/I1 0,9 1,0 1,0
Jyr omiute gpkase, % BT 63,7 62,8 59,8

H3Bop: MunucrapcTBo GpuHaHcHja, YIpasa 3a jaBHH AyT

2020n

89,6
111,3
2.995,1
55,2
1,1
56,3

36 [leHTpaJIHU HUBO BJIACTHU YyK/byuyje OyueT Penybsvke Cpbuje, GoHJ0Be 06aBe3HOr colujaaHor ocurypawa u JII ,IlyteBu

Cp6uje“.
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Y 2017. rofyHU ce oueKyje maj palMja Koju Moka3yje ydelrhe jaBHOI Ayra ONLITer HUBOA
npxase y B/II1 Ha 63,7%, fok ce y 2018. roguHu oyekyje fasbu naj Ha 62,8%, ay 2020. rofuHN HAKOH
HEKOJIMKO ro/JMHa KOHCTAHTHOT NaZia OueKyje ce Jja 0Baj panuo 6yzae Ha HUBOY of, 56,3%. [IpenBuba
ce fa he HerapaHTOBaHM AyT JIOKaJHOT HUBOA BJIACTU Y HapeAHOM IepuoAy OUTHU Ha peslaTUBHOM
HUBOY of, oko 0,9% B/l y 2017. rogunu ao 1,1% Bl y 2020. roguuu.

Cmarse jasHoz dyz2a npema kpumepujymuma uz Macmpuxma

BakHO je HamOMeHYTH [Ja, peMa HAallMOHAJIHO] METO0JIOTH]jH, Y CTakbe jaBHOT Jyra yJjase
JUpeKTHe o0aBe3e IeHTpPaJHOI HHUBOA BJIACTH, Ka0 W CBe WHJAUPEKTHe ob6aBe3e, OJHOCHO
rapaHTOBaHU AYT Yy KOPHUCT jaBHUX NpeAy3eha, JIOKaJHUX BJIACTU U JPYyTUX MPaBHUX JIMILA YUjHU je
ocHuBay Peny6uinka Cp6uja. Y TaKBO CTambe yJiase CBe rapaHiyje, 6e3 063upa fa v he 6utu niahamwa
110 OCHOBY HbUX Y HAPEJHOM NEePUOLY.

C 0631poM Ha TO Ja je jefjlaH OJf TJIABHUX €KOHOMCKHUX M MOJIMTHYKUX Lu/beBa Peny6inke
Cp6uje npuk/bydeme EY, kao npeaycyoB ce Hamehe yckiahuBamwe fjoMahe MeToz0/10THje y CKIady ca
€BPOIICKUM CTaHJapAuMa. M3 Tor pasJiora, cTame jaBHOT Ayra ce aHaJu3upa peZloBHO U Ha OCHOBY
KpUTepHjyMa NOCTaB/bEHUX YTOBOPOM Yy MacTpHUXTY, KOjU NpeCTaB/ba CHCTEMATU30BaHE CMEPHHUILE
y LW/bY OJPXHUBOCTU jaBHOT Ayra U pUCKAJIHOT CUCTEMA, OJHOCHO MaKpOEKOHOMCKe CTabUIHOCTH.
[IpeMa 0BUM KpUTEPHUjYMHMA, ¥ CTakbe jaBHOT Ayra Tpeba YK/byUUTH, NOpes AUPEKTHUX 06aBesa
LIEHTPAJHOT HUBOA BJIACTU U HErapaHTOBAHU JAYT JIOKAJHUX BJIACTH, aJld UCK/bYYUTH JYT 110 OCHOBY
JUPEKTHHX U UTHAUPEKTHUX 06aBe3a 3a Koje ce ofi cTpaHe Peny6sinke (LleHTpaJHOT HUBOA BJIACTH) He
Bpie m1ahama.

OBaj Ayr ce MepH 10 HOMHHAJIHOj BPEJHOCTHU KOjH je jeJHaK YTOBOPEHHUM U3HOCKMMa AyTra KOju
Bnaja Tpeba a BpaTu KpeJUTOpUMa O POKY Aocmeha, IITO 3Ha4M Jia jaBHU AYT HUje NOJ yTHUIlajeM
NpoMeHe TPXKUIIHUX IPUHOCA U UCK/byUyje HelJlaheHy 06payyHCKy KaMarTy.

Ta6ena 26. CTpyKTypa U pojeKuyja cTamka jaBHOT Jyra npeMa MacTpUIIKOM KPpUTEPHUjyMy AO
2020.roauHe

2016 30.9.2017. 2017n 2018n 2019n 2020n

y MJIpA AHAapa
YKynHe gupeKkTHe o6aBe3e 2.700,8 2.567,2 25102 2.6154 2.651,9 2.665,6
F'apaHnTOBaHu AyT 145,3 114,0 114,6 103,9 100,1 105,2
OcTajiu Ayr ceKTOopa Ap:KaBe 0,8 0,4 0,4 0,4 0,4 0,0
Jlyr JI0KaJIHe BJIacTH 75,7 69,6 70,0 87,8 104,4 127,1
Jyr HMHCTMTyLMja  cOLMjaJIHOT 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ocurypama
JaBHu ayr Peny6uke Cp6uje 2.922,6 2.751,2 2.6952 28075 28568 2.898;3
JaBHu ayr Peny6.imke Cp6uje y % 68,6 61,6 60,3 59,0 56,4 53,4
BAII

H3Bop: MunucTapcTBo puHaHCH]ja, YIIpaBa 3a jaBHHU AyT
IIpuHyunu ynpas/earsa jagHUM 0y20M

[Ipema 3aKOHY 0 jaBHOM JIyTy, IPUMapHHU LUJb 3a)y>KHUBaka PenyGynke CpOuje 1 ynpaB/bamba
jaBHUM [JyroM je Jia ce OCUTypajy CpeAcTBa MoTpe6Ha 3a pUHAHCHpame GYIeTCKUX M3JaTaka, ca
MHUHHUMaJIHUM TPOLIKOBHMA pUHAHCUPatha Ha CPeJithU U IyTH POK U MPUXBAT/bUBUM HUBOOM PU3HKa.
MuHHMU3a1Mja AyrOpOYHHUX TPOIIKOBA CEPBUCHPaha jaBHOT JiyTa je OrpaHUY€eHa CTPYKTYpPOM Ayra U
OCTBapHUBame CMalhemha TPOIIKoBa he GUTH ycl0B/beHO HU30M daKTopa M pusuka. Ha ocHOBY Tora,
CtpaTeruja ynpaB/bama jaBHUM AyroM Peny6uinke Cp6uje febuHuie ciefehe omnute nubeBe U
NpUHIMIE:
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1) lloTpe6HO je ocurypatu ¢uHaAHCUpambe QUCKATHOT AedHUIUTa U PEJOBHO CEPBUCUPAE
o6aBe3a 110 OCHOBY jaBHOT ayra Peny6usnke Cpouje;

2) loTpebHo je neduHMCATH NMPUXBAT/bUB HUBO PU3HKA KOjU Tpeba Ja Oyze onpeheH y
yCcJ0BMMA LU/baHE CTPYKType MopTdoJsinja Ayra y CMHUCAY BalyTHE CTPYKType Ayra, CTPYKType
KaMaTHHUX CTOMA, CTPYKTYpPe POYHOCTH U CTPYKTYpe Jyra NpemMa UHCTPYMEHTHUMA;

3) [loTpe6HO je pa3BUjaTH TPAKHUIITA APKABHUX XapTHja 0J, BPEJHOCTH KOje ce eMHUTYjy Ha
JoMaheM M MehyHapoAHOM TPXKHUILUTY, KAKO 6M pa3BUjeHO TPXKULITE IOMOTIJIO ¥ CMakbehy TPOIIKOBa
3aJly’KMBama y CpeJilbeM U AYTOM POKY;

4) MoTpebHO je oMOryhuTH TpaHCIAaPEHTHOCT U NPEJABUAUBOCT MpOoLieca 331y KUBaba.

CtpaTteruja ynpas/batba jaBHUM IyroM Tpeba Aa 6y/Je NoAp:kaHa U KOH3UCTEHTHA ca OMIITHM
BylafMHUM CpellbOPOYHUM MAaKPOEKOHOMCKUM U GHCKAJIHUM OKBHPOM.

CtpaTeruja ynpaBJbakba jaBHUM JJyTOM Y HapeJHOM Cpe/ilbOpOYHOM Neproy 6a3upahe ce Ha
dbuHaHcupamwy U3faTaka oyuera Peny6uke Cp6uje yriaBHOM NyTeM eMUCHje ApXKAaBHUX XapTHja 0/,
BpeJHOCTU Ha JjoMaheM M MehyHapoAHOM TPXHUIUTY KanuTasa. TpKUIUTe ApKaBHUX XapTHja of,
BPEJHOCTH je joll yBeK y pa3Bojy U jelaH 0J, IPUHILMIIA YIpaB/bakha jaBHUM [AYTOM je HYXHOCT
nocrojatba (JIEKCUOUJIHOCTH, KaKo 0M UHaAHCUpame Hu3AaTaka Oyyera Peny6simke Cp6uje 6uiI0
06e36eheHo. PiekcMOUMIHOCT he ce orjefaTd y AOMeHy U360pa TPXKUILTA Ha KoMe he ce BpLIUTHU
3aJy>KUBakbe, BaJlyTe 3a/ly>KUBaha U UHCTpyMeHTa GUHaHCcUpawa. U360p cTpykType uHaHCHUpamba
y3uMahe y 063Up TpeHYTHO CTame WU TpeHJ pa3Boja gomaher u MehyHapoaHor GHHaAHCHUjCKOT
Tp>KULITA (HUBO KAMAaTHUX CTOIA, IPEMHU]je PU3HKA, KPUBY IPUHOCA, IeBU3HE KypceBe pedepeHTHUX
BaJIyTa) U MPUXBAT/bUB HUBO U3JI0KEHOCTH GUHAHCUjCKUM PU3ULIHMA.

llub je fa ce y HapeJHOM [AyropoyHoM IepuoAy HUHaHCHpale o6aB/ba INpe CBera
€MHUTOBakheM JUHAPCKUX XapTHja 0 BpeJHOCTH Ha AoMaheM TpxxuuiTy. TpeHyTHa cuTyanuja ynyhyje
Ha TO /3, YIOPKOC YBPCTOj OJJIYYHOCTH Ka DPasBojy JgoMaher TpXKUIUTa ApXKaBHUX XapTHja 0f
BPEJHOCTH, jeiaH Jieo PuHAHCHpamwa Moxe 6UTH 06e36eheH Ha MebhyHapogHOM (HUHAHCHjCKOM
TPXKHUILTY ¥ CPEAHOPOYHOM IEPUOAY.

[lo3ajM/bMBambe y CTPaHOj BAJIyTH, Kao HIP. Y aMEPUUKHM Jl0J1apuMa, 32 CO60M MOBJIA4YH U
JIeBU3HH PU3UK yCJIe/i IPOMeHe KypceBa AMHAP - €BPO M eBPO — aMePUIKH Z0J1ap, Te je U3 TOT pasJora
HEONXO0JHO Pa3MOTPUTH U KOPUCTUTH MOTYNHOCT Xe[IMHTa YKOJIMKO Ce 103ajM/bUBalbe He BPIIU Y
JUHapHUMa WM eBpUMa.

[losMTHKA ynpaB/bakba jaBHUM JyTOM MOpa /a y3Me ¥ 0631p AyTropOoYHY NepCreKTUBY, aJIH ce
olJiyka 0 puHaHCUpawy OYIIeTCKHX U3JaTaka Mopa JOHOCUTHU roauiume. OJyKa O TOAULIbHEM
3a/ly’KUBamy Ce JIOHOCH Y OKBHUPY 3aKOHa 0 6y11eTy 3a oApeheHy ducKaJHy TOAUHY. Y 3aBUCHOCTH O
pOMeHe OCHOBHHUX QUCKAJHUX arperata Moryha je KopeKuyja IjaHa 3aZyK1UBaba TOKOM QrcKaiHe
roJiuHe.

PUHAHCUjCKU pu3uyu u Mepe 3a ynpas /sare GUHAHCUJCKUM puuyuma

duHaHCHjCKM U PUCKAJHU PU3ULM MOTY ZI0BECTH ZI0 pacTa jaBHOT ayra Beher Hero 1mto ra
npejBubha OCHOBHU ClieHapuo. PU3HMIM KOjU Cy NPUCYTHH U KOjU MOTy Ja J[A0BeAy [0 pacTa
3a/ly’KEHOCTH U TPOIIKOBAa CEPBHUCHpalba jaBHOT Ziyra Cy: pU3UK pedUHAHCUPatha, AEBU3HU PUSHK,
TPXKHUIIHU PU3UK (PU3UK KaMaTHHUX CTOMA, PU3MK WHQJIANMje), PUSUK JUKBUIHOCTH, KPEAUTHU U
oTnepaTUBHM PU3UIM U PU3UIM Be3aHH 3a AUCTPUOYILIM]y TPOIIKOBA CEpBUCHparba (CTPYKTypa Iyra,
KOHIleHTpalja 06aBe3a).
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Y un/by cCMamema U3J10)KeHOCTH GUHAHCUjCKMM pU3HUIIMMa TOTPe6HO je cipoBoAUTH ciefehe
Mepe:

1. pHU3UK pepUHAHCUPaHA

. noBehame ydemwha cpeJlbOpPOYHHUX M JAYTOPOYHUX PUHAHCUjCKUX HWHCTPyMeHaTa
JIEHOMUHOBAHUX y JMHapUMa Ha foMaheM QUHAHCHjCKOM TPXKUIITY;

. paBHOMepHa pacnojiesa o6aBe3a MO0 OCHOBY jaBHOI Jyra Ha FOJMIIEKEM HUBOY Yy
HapeJHOM AyrOpOYHOM IIEpPUOLY;

. [IpoAyKaBake NpOoCeYHEe POYHOCTHU yra KOjU Ce eMUTYje Y XapTHjaMa O BpeJHOCTH;
2. J€BU3HU PU3UK
. HacTojame Jla ce cMambH ydelihie yra JeHOMUHOBAHOT Y HHO-BAJIyTH y3 yBaXkaBambe

TPOLIKOBA HOBOT JyTa (TPOLIKOBY JJUHApHU3alyje Ayra);

o kopuiihewe QUHAHCHjCKUX JepuBaTa y LMY JUMHUTHpama edekaTa mpomeHe
KypceBa pedpepeHTHUX BalyTa;

o HaCTojame Jja CII0JbHU AYT Gy/ie YIJIaBHOM y eBpUMa U Jja Ce I0JIapCKU YT KOPUCTH
caMo ako je ¢UHaHCUpawe Ha MehyHapoAHOM TPXKULITY Yy JoJsapyvMa jedTHHHje y3 Kopuluhemwe
bHHaHCHjCKUX AepUBaTa 33 IUMUTHPahe PU3UKA;

3. TPXUIIHU PU3UK (PU3UK KaMAaTHUX CTOMA, PU3UK UHOJIaLH]e)

o HaCTojame Jja ce MPOAYKHU MpoceYyHa pOUHOCT JoMaher Jyra y AUHApUMa;

. E€MUTOBake UHJEKCUPaHUX 00Be3HUIA (MHAEK calkja KAMaTHUX CTOMA);

o HacTojale Jja PU3UK [0 OCHOBY KaMaTHUX CTOMa Ha CHOJbHU YT He yrpokaBa

JYyTOPOYHHU IIM/b MUHUMU3allMje TPOLUIKOBA jaBHOT yTa;
4. PHU3UK JIUKBUAHOCTU

o NepMaHEHTHO OJip>KaBare HHBOA IOTOBHHE HAa payyHHMa Peny6suke Cp6uje Ha
HUBOY Koju oMoryhaBa HecMeTaHO pUHaHCUpame 06aBe3a y MUHUMYMY OJi YeTHPH Mecela U Ha
HHBOY Koju oMoryhaBa ancopmniujy eBeHTyaJHUX MambUX IPUJIMBA 10 OCHOBY 33ly>KHBakba y 04HOCY
Ha IJIaH;

) aZleKBaTHO yIpaB/balbe CJI0GOJAHUM TOTOBHHCKHUM CpeJCTBMMAa Ha padyyHHMa
Peny6.inke Cp6uje y ckaZly ca npuHOunuMa asset-liability management y ckjiazy ca MOryhHOCTHMa;

5. KpeJUTHU U ONlepaTUBHU PU3HULU

. cnpoBoheme TpaHcakuuja ca GUHAHCHjCKUM JepMBaTHUMa caMo ca GUHAHCHjCKUM
WHCTUTYLIMjaMa Koje MMajy BUCOK KPEeJUTHHU PejTHHT;

. kopuurhewe GUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa KOjy JUMHUTHUPAjy KPeAUTHU PU3UK;

° JdaBambe rapax—xunja u o,qo6paBaH>e HOBOT AyTa JIOKAQJIHUM BJIACTHUMa CaMO aKO HOCTOjPI
dZIeKBATHA aHaJIM3d O peJIaTUBHO HUCKOM CTEIIEHY BepOBaTHOhe JAa ce peannsyje rapaHqua WUJIN Aa
JIOKaJIHa BJIACT I[IOCTAHE HECOJIBEHTHA y CpeJilbOPOYHOM IIepHoAay,;

. yBoDeme ajieKBaTHE KOHTPOJIE Y CBUM IIOCJIOBHUM aKTUBHOCTHUMA Y YTIpaBH 3a jaBHU
JyT U yHanpehere 3Haba 3aM0CIeHUX;

. KpeHparme HOBOT MHPOPMaLMOHOT CUcTeMa 3a Tpaliere jaBHOT Ayra U olepalyja ca

BbUM;
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6. pHU3HMLM Be3aHU 3a AUCTPUOYIUjy TPOLIKOBA CEpBUCUPaba

. aJleKBaTHO I[JIaHMpale 3a/ly’)KMBatha Ha TOJUIIbLEM HHUBOY U paBHOMEpHA
pacrnojiesia y HapeJJHUM TOJJMHaMa U TOKOM (QUCKalHe ToJluHe KaKo OM ce M36erao pu3MK BesMKe
KOHIIeHTpaluje o6aBe3a 3a pepUHAHCUDPAIbE;

. r36eraBarme KOHIIEHTpalMje o6aBe3a 0 OCHOBY jaBHOI Jyra Ha MeCeYHOM HHUBOY,
Koju He 6M MOorao OMTHU aMOPTU30BaH CJI060JHUM HOBYAaHUM CPEJICTBMMA Ha payyHuUMa Peny6inke
Cpbuje.

AHanu3ze kopuwheHe npuaukom uzpade Cmpamezuje 3a ynpas./barse jagHUM dy2om

YnpaBa 3a jaBHU AYT je KOPUCTHJIA KBaHTUTAaTUBHY NIPUCTYN 3a GopMyaHcambe CTpaTeruje 3a
ynpaB/balbe jaBHUM [JyroM, uJeHTHUKyjyhu Moryha orpaHudema Kpo3 MaKpPOEKOHOMCKE
[0Ka3aTeJbe, aHAJN3y TPOIIKOBA U PU3UKA U TPXKUIIHUX YCI0BA KOjU YTUUY Ha YyNPaB/bakhe jaBHUM
JyroM. [IpuMkoM aHanu3upamwa TPOUIKOBA M PU3MKa pa3MaTpajy ce cBe U3BOJJ/bHBE aJTepHAaTHBE
duHaHCHpamwa. Y/ieo CBAaKOT MHCTPYMeHTa y YKYITHUM NoTpebaMa 3a puHaHCUPawbeM Y AaTOj TOJUHU
oapebeH je y ckyaay ca nu/beBuMa CTpaTeruje.

Y cBpxXy aHasu3e KopulIheHW Cy JoJle ONHCAaHM HMHCTPYMEHTHU JOCTYyNHH Ha JjgomaheM wu
MehyHapoJHOM GUHAHCHjCKOM TPXKULLTY.

H3eopu puHaHcupar.a 0eHOMUHOBAHU Yy CMPAHOj 8a1ymu

e 3ajMOBHM CTpaHUX Bjaja M MehyHapoAHUX QUHAHCHjCKUX MHCTUTYLMja — MPHUKa3aHU Kao
KOHLECHOHAJIHU MHCTPYMEHTHU JIeHOMUHOBAHHU Y €BPHUMa WJIM aMePUYKUM J0J1apuMa, ca GUKCHOM
WJIM BapujabUIHOM KaMaTHOM CTOIOM;

e Jlomahu oyr eHOMHHOBAH y eBpMMa MCKa3aH Kpo3 JiBa MHCTPYMeHTa — Jp>KaBHU 3alHCH U
Jip>kaBHe 00BE3HMUIlE eMUTOBaHe Ha JjloMaheM GUHAHCHjCKOM TPXKUILTY;

e EBpooG6Besnunia (Eurobond) - emMuTOBaHa y eBpUMa WM aMepUYKUM JoJlapuMa Ha
MehyHapoJHOM GUHAHCH]CKOM TPKHIITY.

H3eopu dhuHaHcuparea y domahoj easymu

CBe Ap>xaBHe XapTHje 0/ BpeIHOCTH AEeHOMUHOBAaHE y AMHAPUMa IPYIHCaHe Cy Y HEKOJIUKO
rpyna, ¥ TO: Y KpaTKOpPOUYHe ApKaBHe 3amuce (ca pokoBuMa gocneha g0 53 Hezesbe), ABOTOAUIIIbE,
TpOroAuililbe W JAyropouyHe (IETOrofullibe, CEIMOTOAMIIE U [JIeCETOTOAUILIIbE) JApXKaBHe
o6Be3HMUIIE.

Byayhe mpiCcuwiHe KamMmdadimHe cmone u cyeHapuo aHaausa

[IpunukoM u3pajie cpeAlOpOYHe CTpaTeryje ynpasbakba jaBHUM AyroM 3a nepuon 2017-
2020. roguHe kopuuiheHe cy KBaHTUTAaTHUBHe aHaJM3e TPOIIKOBAa M pPHU3MKa 3acCHOBaHe Ha
pa3JIMYUTHUM CLieHapUjuMa U IpojeKuUjama.

[lonasu ce of; OCHOBHOT CIieHapHja Koju ce 6a3upa Ha HajBULIE BEPOBATHHUM TPXKUIIHUM
yC0BUMa. 3aTUM, UEeHTUOUKOBAHE Cy TPU Ipylie TPXKUIIHUX BapHujab/u: eBU3HHU KypC, KaMaTHE
cTone Ha MehyHapoZHOM TPXKHUIUTY U KaMaTHe CTolle Ha JuHape. bynyhe TpxuiiHe cTone Mory ce
M3BECTH aHAJIM30M JOCTYNHUX NpeJBUhama apuTeTa KylOBHe CHare WM npejsubameM napuTeTa
KaMaTHUX cTomna. [IpeTnocTaB/beHO je KpeTame Kypca JUHapa y OJHOCYy Ha eBpO M y OJHOCY Ha
aMepHUUKH J0JIap y CKJIaZy ca MaKpOeKOHOMCKHM OKBHPOM y NMOCMAaTPAaHOM NEepUOAY W 33JpXKaH je
peslaTHBHO CTabUJ/IaH 0JJHOC eBpa U aMepHUYKOT Jl0/1apa, Kako 61 ce 106U YUCTA C/IMKa AaTOT edeKTa
NPUMEHEHOr IIOKa. Y IIOKOBHMAa Cy TeCTUpaHH edeKTH IpOoMeHa TPXKUIUIHUX KaMaTHHUX CTOIa.
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[Ipuctyn 3a JUHApCKe M €BpO KaMaTHe CTOIEe 3aCHUBAa Ce Ha TPEHYTHUM CTollaMa MpHHOCA
ocTtBapeHuM TokoM 2017. roguHe.

HakoH neduHMCcamkba OCHOBHOT ClieHapHja, y U/bY CTPEC TeCTUpamwa ofabpaHe Cy joll TpU
BpCTe ClieHapHja - OKOBa.

Henpeyujayuja dunapa y odHocy Ha amepuuku dosap od 15%. [lpy 0BOj BPCTH II0OKa HE MeHa
ce 0ZJHOC eBpa U AiMHapa y npojekuuju. OBakaB ClieHap1o UMa BeJIMKHU yTUIaj Ha jaBHU AyT Peny6inke
Cpbuje 360r yjesa Ayra JeHOMMHOBAHOT Y aMeEPUYKUM J0J1apyMMa KOjH je Ha Kpajy centeMbpa 2017.
roguHe YuHuo 31,3% jaBHOT Ayra LeHTpa/HOr HUBOa BjacTu Peny6uinke Cpouje.

Jenpeyujayuja dunapa y odHocy Ha cee easyme 00 15%. Y oBOM clieHapHjy o4HOC eBpa U
aMepH4KoOT JioJlapa 64 oCcTao cTabuJjaH, JOK 64U caMo AMHAp Jelpenupao y oAHOCY Ha 06e BaJyTe.
MaKpOeKOHOMCKe OKOJIHOCTH 3a TaKaB CLieHapuo 6U ce OJHOCHUJe Ha BeJUKU TeKyhu peduuut
IJIATHOT GMJIaHCA U HU3aK NPU/IUB CTPAHUX AUPEKTHUX U NOPTQOJIHMO HHBECTULIH]A.

Iloseharee kamamuux cmona Ha mehyHapodHomM mpacuwmy. TpeHyTHe KaMaTHe CTOIIe y CBETY
Cy Ha MCTOPHUjCKU BeoMa HUCKOM HHUBOY. YKOJIMKO Johe [0 omopaBKa CBETCKe eKOHOMHje KaMaTHe
crone he ce BepoBaTHO noBehaTu 3a 0KO 2 IL.I. Y CPEAHOPOYHOM POKY.

Iloseharee kamamuux cmona Ha domahem mpacuwmy do 4 n.n. OBakaB cLieHapuo 61o 61 Moryh
yKoJIMKo nHJanuja 6yie U3Ha/ 103BOJ/bEHOr O/CTYIAakha Ha BHUIle Y OAHOCY Ha LiW/baHy UHIALH]Y,
Kao y nepuofy £o 2012. rofrHe ¥ yKOJIUKO Gy e MPUCYTHA BeJIMKa BOJIATUJIHOCT Kypca JWHapa npemMa
eBpy ycien noBehara IpeMuje pu3rKa 3eMJbe.

CBaku 0J] rope HaBeZleHUX CTPEC TECTOBA WJIM ClieHapHja pU3HKa je KopuiuheH 3a mperse[
edekaTa KolliTatha pa3MaTpaHUX CTpaTeruja.

AnmepHamueHe cmpamezuje 3adydcugarsa 3a nepuod 2018 - 2020. zoduHe

OnTumanHu u36op u3Mehy TpouikoBa M pU3MKa, Ha 6a3u Mojena CBercke 6aHke Medium
Term Debt Strategy Model - MTDS, nedunucao je u360p OCHOBHe CTpaTeruje 3a{y>KiBarba 3a HapeJHU
CpelitbOPOYHH Mepro/l. AHAJIM3UPAHE aJITEPHATUBHE CTPAaTErHje 33y KUBakba Cy:

OcHosHa cmpamezuja (C1): mnpejcTaB/ba CTpaTeTHjy Koja NOKpHBa mHoTpebe 3a
¢dUHaHCHpawkeM eMHCHjaMa ApPXKaBHUX XapTHja oJ; BPeAHOCTH Y AUHApHMa U eBpuUMa Ha JoMaheMm
duHaHcujckoM TpxUITY (80%), Kok je 20% 06e36eheHo U3 KOHLleCHOHATHUX KpeauTa.

Cmpamezuja (C2): y opHocy Ha ctpaTerujy C1, nesokynHe norpebe 3a duHaAHCUpameEM
3a/]0B0/bABajy Ce €MHCHjOM JApKaBHUX XapTHja O] BpeAHOCTH Ha jJoMaheM TpxuwTy, y pomahoj
Banytu (50%) u crtpaHoj Banytu (50%). OBa crTpareruwja y omHocy Ha crtparterunjy Cl Hema
¢dUHaAHCHpamke U3 KOHIIECHOHATHUX KpeauTa.

Cmpamezuja 3acHosaHa Ha emucujama espoobeesnuya (C3): crparteruja C3, y oJHOCy Ha
crparterujy Cl, mpejcraB/ba CTpaTerujy koja LieJIOKynHO (UHAHCHpamwe 3acHMBAa Ha eMHcHjaMa
€BPO0OBE3HUIIA y eBPHUMA POYHOCTH IIET U JleCeT roiUHa.

Cmpamezuja dodamue JuHapusayuje (C4): TnpeAcTaB/ba CTpaTerwjy Koja LeJOKYIHO
¢drHaHCHpame 3aCHUBA HAa eMHUCHjaMa JUHAPCKUX XapTHja 0f BpeJHOCTH.

duHaHcupamwe U3naTaka 6ynera Penmy6snke CpOuje 1Mo CBUM cTpaTerujama Bpluuhe ce
yrJIaBHOM MyTeM eMUCH]ja APKaBHUX XapTHja 0/ BpeJHOCTH Ha MehyHapoJHOM U JjoMaheM TP XKUIITY
Kamnurasa.
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ITopeherse anmepHamugHux cmpamezauja

KBaHTHTaTHBHA aHa/IM3a Npe/CTaB/ba YYMHKE CBAaKe 0/ YeTUPU aJITEPHATUBHE CTpATerHje
3a/ly’KMBamba, I/le Ce Ha BepTUKAIHOj ocH Hasasu yuelnhe ayra y B/, oqHocHO Tpomika kamartay BT
IpY OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM OKBUDY, JOK Ce Ha XOPU30HTAJIHOj OCU Hajla3d NOTeHLHja/HU
Tpouak ozpebheHe cTpaTeruje 3ajaykuBama (pe3yaTaT cTpec Tecta). [I[puMermeHe cy JBe Mepe
TPOLIKOBA: OJHOC jaBHOT Ayra npema B/III 1 HoMuHa/nHa KamaTa Kao npoueHat BJIL IIpBu ogHoc je
WHJUKATOP CTamka, a [PyTy UHAUKATOP TOKA. ¥ nu/by nopehewa, Maxkmka je ycMepeHa Ha pe3yJraTe
pasMaTpaHUX cTpaTervja Ha kpajy 2020. roguHe.

Oanoc ayra u B/IIl Ha kpajy 2020. roguiHe

53,3
© c4

53,2
531

53,0 © c2

52,9
© c1

Tpomkosu (%)

52,8

52,7

C3
52,6

5,00 5,50 6,00 6,50 7,00
Pusuk

29 OaHoc kamara u B/IIl Ha kpajy 2020. roguHe

2,7
2,5
2,3

© c4
2,1

Tpouikosu (%)

© c2
1,9 © c1

1,7 C3

1,5
0,45 0,50 0,55 0,60 0,65 0,70
Pusuk

Ha ocHOBY rpadukoHa jacHO ce yoyaBajy TPOLIKOBU KOje CBaka 0Ji pa3MaTpaHUX CTpaTeruja
HOCH ca coboM - ctpareruja C3 MMajy peslaTHBHO HajBehy HW3/I0)KEHOCT PU3MKY JEBU3HOT Kypca.
Crpareruja C4 uma HajBehy M3soxkeHoCT Moryhum ocuusianyjaMa JMHApPCKUX KaMaTHUX CTOIA, jep ce
L[eJIOKYITHO Z0/laTHO $UHAHCHpame 06e36ehyje eMrcrjamMa AUHAPCKUX xXapTHja of BpegHocTu. Ca
Apyre ctpaHe, ctpateruje C1 u C3 npy 0oCHOBHOM MaKpOEKOHOMCKOM OKBHUPY UMajy HajHUXKU paLuo
yuemha ayra y BAIl Ha kpajy 2020. roguHe. Kog ctpateryje C3 nmpucyTaH je HajMamkbU PU3UK KO/,
KaMaTHHUX CTOMNa y OJHOCY Ha CBe YeTHPU NOCMaTpaHe CcTpaTeruje ycjaes, HUCKOT GUKCHOT TpPOLIKa
eBp006OBE3HUIIA Y EBPHMa, aJIH Ce IT0Ka3yje Kao pesIaTUBHO A0CTa pU3UYHA y orJeay pauuja ayr-bJT1.
CtpaTteruja C4 ce mokasyje Kao peJaTUBHO CKYIJba, ajli HajMalme PU3MYHA Ca acleKTa JEeBU3HOT
pHU3HKa, C 063UPOM Jja Ce N0 0BOj CTpaTeruju GUHaHCHparbe OylieTa BpLUIM EMUTOBAKbEM JJUHAPCKUX
XapTHja oJ, BpEIHOCTH.
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[IpunukoMm ananuze ogHoca jaBHor ayra u B/IIl ouemweHo je ga crparteruja C3 mako npu
OCHOBHOM CIleHapujy UMa HajHWKH parnuo ayr u B/I1, npeacraB/ba Hajpu3UYHUjU 360D 300T pU3UKA
KOjY IpOM3UJia3u U3 IpOMeHe JleBU3HOTr Kypca. CTpaTeryja C4 uMa HajBHUIle TPOLIKOBE KaMaTa ycJe[
Beher yyemha AMHApCKMX XapTHja OJ BPeAHOCTH, KaOo M PU3MK NPOY3pOKOBaH Moryhum pactom
JoMahux KaMaTHHUX cToma. Ha oOCHOBYy OBMX aHa/JM3a €eBHUJEHTHO je Ja he ce y HapeaHOM,
CpeilbOPOYHOM I1epUOJly OCHOBHe ollepaliyje 3aJy>KMBama 3aCHUBATH Ha crtpaTerrjama Cl u C2.
[IpuMeHOM AMCKOHTHUX CTOIA KOje OJIpakaBajy rPaHUYHU TPOIIAK 3aJyKHMBama Penybsnke Cpouje
Ha QUHAHCHjCKOM TPXKHUUITY J0OHja Ce /1a je ONITUMAaJIHA CTpaTerdja 3ay>kuBama C3 ca acneKkTa HETo
caJlallilbe BpeJHOCTH.

Ta6esa 27. 0gHoc jaBHor ayra u BJII Ha kpajy 2020. roguHe

CueHapuju C1 C2 C3 C4
OCHOBHH clieHapuo 52,9 53,0 52,6 53,3
lllok neBusHor Kypca (15% cBe BanyTe) 59,0 59,2 59,5 58,7
KamaThu mok (cueHapuo 1) 53,3 53,5 53,0 53,8
KamaTthu mok (cueHapuo 2) 53,7 54,0 53,4 54,3
Kom6uHoBaHu 1ok (15% YC/l v kaMaTHU 10K 1) 55,8 56,1 55,6 56,3
MakcHMaJHU PU3UK 6,1 6,2 6,8 55

H3BoOp: MununcrapcTBo $rHaHCHja, Yipasa 3a jaBHU AyT

Ta6ena 28. OaHoc ni1ahama no ocHoBy kamaTa u B/II1 Ha kpajy 2020. roauHe

CueHapuju C1 Cc2 C3 C4
OCHOBHM ClLieHapuo 1,9 2,0 1,7 2,2
lllok neBusHor Kypca (15% cBe BanyTe) 2,1 2,2 1,9 2,4
KamaThu mok (cueHapuo 1) 2,2 2,3 2,0 2,6
KamaTthu mok (cueHapuo 2) 2,5 2,6 2,2 2,9
Kom6uHoBaHu 1mok (15% YC/l v kaMmaTHU 10K 1) 2,3 2,4 2,1 2,7
MakcHMaJHU PU3UK 0,5 0,6 0,5 0,7

H3BOp: MununcrapcTBo $rHaHCHja, YipaBa 3a jaBHU AyT

HapegHa Ta6esia mpuKkasyje KpeTamba OCHOBHMX IapaMeTapa jaBHOT JAyra IO OCHOBY CBe YeTHPH
pa3MaTpaHe cTpaTeryje, IITO OCJMKaBa rope NOMeHYTe KapaKTePUCTUKE CBAKe CTpaTeruje:

Ta6esa 29. UHAUKaTOPU pU3UKa 32 a/ITEePHATHBHE CTpaTeruje

HuaukaTopu pusuka Ha kpajy 2020. roguHe
Cc1 Cc2 c3 C4
Homunasnuu ayr (% BAII) 52,9 53,0 52,6 53,3
HeTo capamma Bpeanoct (% BAI)* 44,4 442 380 50,6
[IpumeweHa kamaTHa cTomna (%) 3,7 3,8 3,3 4,2
Pusuk ATM37 CIOJbHU noptdoano (0% 6,6 6,5 6,5 6,5
rojvHaMa)
peduHaHCcHpara ATM pomahu noptdosuro (y roguHama) 3,3 4.8 2,4 51
ATM yxynaH nopt¢osno (y roguHama) 5,6 6,0 6,2 57
Pu31K KaMaTHUX cToNa ATR38 (y rognHaMa) 5,0 54 5,6 51
Pedukcupame (% ykynHor jgyra) 27,5 25,8 21,8 29,8
Jlyr no ¢ukcHuUM ctonama (% yKynmHOT 89,1 89,9 89,9 90,0
Ayra)
Pu3uk geBU3HOT Kypca WHo-BanyTu ayr (% yKynHor ayra) 69,1 69,8 92,8 46,5

H3Bop: MunucrapcTBo GpuHaHcHja, YIpasa 3a jaBHH AyT

* [IprMemeHa AUCKOHTHA CTOMNA OApakaBa FPaHUYHHU TPOLIAK 3aAyKkHBama Peny6ke Cp6uje Ha GUHAHCHJCKOM TPXKULITY

37 ATM (Average Time to Maturity) - enryiecka ckpaheHula 3a npoce4Ho BpeMe Jio gocneha.
38 ATR (Average Time to Refixing) - eHrjiecka ckpaheHwuI11a 32 MPOCEYHO BpeMe /10 IpoMeHe KaMaTHUX CTOIa.
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Cmpec-mecm aHaau3a

duckanHo npaBuio, JepuHUCAHO 3aKOHOM 0 OYIIETCKOM CHUCTEeMy, MPOMUCyje o6aBe3y Ja
jaBHM JyT ONIUTEr HUBOA JAp>KaBe He Moxke 6uTH Behu o 45% B/IL. ¥V cay4ajy fia usHoc ayra npebhe
Taj HUBO, Buiaza je fyxHa Ja JoHece mporpaMm 3a CMaleme jaBHOT Ayra y ofgHocy Ha B/JII, Tj. 3a
Bpahame Ayra y 3aKOHCKU OKBUP.

Ha kpajy 2016. roguHe cTamwe Ayra LeHTPaJHOT HUBOA BJACTHU gocturio je 71,9% BAII, a
onwre apxae 73,0% BJIL. Panuo jaBuu ayr/B/IIl neHTpasHOr HUBOA BJACTU Ha Kpajy cenTeMb6pa
2017. ropuHe nsHocuo je 64,3% B/II, a onwure apxaBe 65,2%. Ouyekyje ce fa/bu Naj panuja Ao Kpaja
2017. roguHe Ha HUBO of oko 62,8% B/IIl Ha LeHTpa/IHOM HHUBOY, 04HOCHO 63,7% B/IIl Ha HUBOY
OTIIITE ZIp>KaBe.

360r Bucokor yyeiha fyra JeHOMUHOBAHOT Y CTpaHoj BanyTu (77,9%), eBuZieHTHO je fa he
JIeBU3HU PU3MK JeTepMUHHCATH NOHAllake pauuja jaBuu ayr/B/Il y HapesHOM neproAy U GUTHO
yCJIOB/bABaTH yclex Mepa ¢UCKaJHe MOJUTHKE Ha KOHCOIUAALMU jaBHUX QUHAHCHjA U CMabEmhY
ydemha jaBHor gyra y BAII-y.

Ha ocHOBy myiaHMpaHOT MaKpOEKOHOMCKOT OKBHMPAa, a ¥ C/Iy4ajy M30CTaHKa yTHIaja MOTyhux
pu3uKa (MIPBEHCTBEHO JIEBU3HOT PU3HKa), jaBHHU AyT, 6e3 HerapaHTOBAHOT Jiyra JioKaJiHe BJIacTH, 61
o 2020. roguHe Tpebasio xa 6yae Ha HUBOY o1 55,2% BJII.

OcHOBHM aKTOpH KOjU yTUYYy Ha cTabuausanujy pauuja jauu ayr/BJAIl cy pact BAII,
NpUMapHU JeQUIUT, KypC AMHApa NpeMa MHO-BajJlyTaMa M BUCHHA KaMaTa. [l1aHMpaHUM MepaMa
duckalHe OJUTHKeE 0YeKyje ce MPUMapHU CYQUILMT, 1a je TUMe OCHOBHM (aKTOp pacTa jyra yMameH,
Te Ce IPX OBAKBUM OKOJIHOCTHMA O4YeKyje KOHCTAHTaH Naj, jaBHOT Ayra.

Ta6esa 30. JlonpuHOCH OCHOBHUX MAKPOEKOHOMCKHX Bapuja6/ii Ha NPOMEHY paLyja jaBHU AyT
(nenTpasHor HuUBoa Apxkase)/BAIL, y %

2015 2016 2017n 2018n 2019m 2020m
Jlyr uenTpasne npxase y % B/ 74,7 71,9 62,8 61,8 58,8 55,2
[IpomeHa y ogHOCY Ha NIPETXOAHY TOJUHY 4,3 -2,8 91 -1,0 -3,0 -3,6
YTunaj npumapHor aedunura/cydunura -0,3 -2,8 -3,2 -1,8 -1,7 -1,7
Kamara 3,1 3,0 2,7 2,5 2,2 2,1
Pact HomuHasHor BT -2,3 -3,8 -3,3 -3,8 -3,8 -3,9
Octanu GaKTOpH KOjU YTHUY Ha paLro 3,8 0,8 -5,3 2,1 0,3 -0,1

H3BOp: MununcrapcTBo $rHaHCHja, YipaBa 3a jaBHU AyT

YTHunaj npomMeHa Kypca AuHapa npeMa KopnM BajyTa u3 nopr¢osiyja jaBHor
AyTra LeHTPa/IHOT HMBOA Ap>KaBe Ha MpoMeHy panuja jaBHu ayr/BAIl
80
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Ha rpadukoHy je npe/icTaB/bEHO KpPeTame paljyja jaBHOT Ayra LeHTPAJHOT HUBOA JIpXKaBe U
B/Il-a y 3aBUCHOCTH O MPOMEHe Kypca AuHapa nmpema ojfpehbeHoj kopnu BasyTa. [IprkasaHa je
OCHOBHa IIpOjeKLHja ca aJTEpHATUBHUM CLieHapUjuMa y 3aBUCHOCTHU OJ amnpeyujanyje, 0LJHOCHO
Jelnpenyjanyje Kypca AyvHapa y pacnosny oz 10% anpenujauuje po 20% penpenuyjayguje fuHapa y
0ZIHOCY Ha Kopny BasyTa. [[puMeHOM HaBeJleHUX ClieHapHja MoXe ce BUJeTH Aa 6u ce panuo 3a 2020.
roAuHy KpeTao y pacnony oz 50,9% no0 63,8%, A0k 64 32 0OCHOBHU CLieHapuo 610 Ha HUBOY 07, 55,2%.

['naBHUM pusunu 3a ocTBapewme CTpaTeruje, mopeJ rope HaBeJeHHMX GaKTopa Koju Cy
KBaHTU(QUKOBAHH, CY U CTAaBUIHOCT MaKpoeKOHOMCKe cuTyaluje y Peny6snnu Cp6uju, noTpebe 3a
JOJaTHUM 3aAyKMBalkeM KakKo OU ce peryJjucaau JyroBH Ha JAPYrMM HHUBOMMA BJIACTH, jaBHOM
cekTopy U ¢uHaHcujckoM cekTopy Peny6uinke Cpbuje U aKkTUBUpae JaTUX rapaHiyja.

BaxkHO je HaOMeHYTH /ia CMambewy jaBHOT Ayray ofHocy Ha B/IIl fonpuHocu ¥ afexkBaTHa
KOHTpOJIa U3/jaBatba rapaHijija U yHanpehemwe npoieca npruopruTH3alje UHBECTULMOHUX [IPOjeKaTa,
Koju ce GUHAHCUPAjy U3 KpeJUTHUX JIMHU]ja MYJTHIaTepaJHUX U GUlaTepaJHuX KpeauTopa. [loues
on 2015. roguHe, rapaHLMje ce U3Jajy caMoO 3a NpoOjeKTHe (MHBECTULIUOHEe) 3ajMOBe, OJHOCHO
MPEKUHYTO je U3/jaBakbe rapaHIiyja 3a 3ajMoBe 3a TeKyhy JIMKBUAHOCT jaBHUM Ipeay3ehnuma, IITo je y
NpeTX0/He TPU TOJJMHEe CMakbUJIO CTalkbe FTapaHTOBAHOT jaBHOT AyTa.

/Jy20poyHu cmpamewKu OK8up 3d ynpas./barse jaHUM Ay20M

OCHOBHM CTpaTelllKH IIMJ/beBM KOjUMa je NOTPeOHO TEXUTHU y HapeJHOM JyropovyHOM
nepuoAy, Kako 61 ce MUHUMH3UpPAJW PpU3NULM noBehamwa 3a/y’>KEHOCTH U TPOIIKOBA CepBUCHPamba
jaBHOT Ayra cy:

e 1a ydewhe Ayra AeHOMHUHOBAHOT y JAMHApUMa U3HOCH OKO 25% YKyIHOT jaBHOT Jyra Ha
CpelilbU POK;

e jaydemhe ayra JeHOMHHOBAHOT ¥ EBpYMa Y jaBHOM YTy U3HOCH HajMame 60% ayray UHO-
BaJIyTH, YK/bYy4yjyhu 6yayha 3agykuBama U TpaHCaKIyje;

e 51a nobe mo cMamema ydenrha Ayra ca BapujabMJIHOM KaMaTHOM cTomnoM Ha ucnof 20% y
CpeAbOPOYHOM UHTEPBAJLY;

e Jla pOCeYHO BpeMe /0 NMpoMeHe KaMmaTHe ctolle (ATR) Oyze ofpaBaHO Ha HUBOY Of
MUHHUMYM 4,5 ToJjMHe, y CKJIaJly ca rope HaBeJeHOM MePOM ITOCTENeHOT CMamHBama y4eliha gyra ca
BapHjabU/JIHUM KaMaTHUM CTONAMa;

e a mpoceyHa NMoHJepucaHa kaMaTHa ctona (WAIR) Ha yHyTpalimy jaBHU AYT He IpeJasu
7,00%;

e 5a y4yemhe KpaTKOpo4HoOr ayra (4uje je gocnehe [0 roAyuHy JaHa) usHocH 0 15% yKymHor
jaBHOT yTa;

e nampoceyHo BpeMe fo focneha (ATM) yHyTpalumer fyra 6y/ie Ha HUBOY 0J] HajMare YeTUPU
roJiJMHE Ha CPpeJilbH POK;

e 1ace npoceuyHo BpeMe Jio focneha (ATM) cnosbHOT fyra oJip>kaBa Ha HUBOY o, 60,5 roaguHa
Y UCTOM BpEMEHCKOM XOPU30HTY.
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erTal-be InpuHOCa A0 Aocneha TPOrogMIIBbUX U CEAMOTOAUIIIBUX JUHAPCKUX

6500 GeHYMapK eMHUCHja HAa CEKYHJapHOM TProBamy
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e [[pOCEYHO BpeMe /0 foCIieNa JMHAPCKUX APKAaBHUX XapTHja 0/ BPeJHOCTH
@ [[poceyHO BpeMe [0 focnehia eBpo IeHOMUHOBAHUX JPXKaBHUX XapTHja 0fl BPeJHOCTH

Mepe 3a yHanpeherse mpcuwima ouHapcKux xapmuja od epedHocmu y nepuody 2018-
2020. 2co0uHe

Tpxu1ITe Ap>XaBHUX XapTHja o, BpeJHOCTH, y iepuoay o 2012. roguHe fo centeMbpa 2017.
ro/liHe, KapakTepHllle HCIyHaBale 3allpTaHUX CTpaTellKUX IM/beBa, PBEHCTBEHO y MOTJeAy
WHCTpyMeHaTa pUHAHCHpama, Kao M Y pa3Bojy U oJp:KaBamwy CTAOUIHOCTH AUBepcUPUKOBaHe Gase
nHBecTUTOpA. [IpesiackoM ca KpaTKOpOYHHUX U3BOpa pUHAHCHUpPaHa KOjU ce Be3yjy 3a mepuoz ao 2010.
roJluHe, Ha CPeAHOPOYHE U AYropoyHe HMHCTPyMeHTe (UHAHCHUpamka y3 KOHCTAHTHO CMambeme
TPOLIKOBa 3a/ly>KMBakba, yTUYe Ce Ha CMatbele pU3MKa peprUHaHCUPaha, Kao jeJHOT 0/ IPUMapHUX
pHU3KKa y Ipoliecy ylpaB/bakba jaBHUM AyroM. Ha kpajy 2013. roauHe yuenthe AyropoyHux JUHaPCKUX
MHCTpyMeHaTa N0 OPUTHMHAJHO] POYHOCTHU OJ, TPU M BHlle TojuHa usHocuo je 38,3% y cTamwy
JIMHAPCKUX XapTHja ofi BDeAHOCTH, /10K je Ha Kpajy centeMbpa 2017. roguHe usHocusio 81%.

TpaHCapeHTHOCT y pajly U U3BellITaBaby, Kao U MPUCYTHOCT Ha MehyHapOAHOM TPXKUILTY
KaluTasla, yTuie Ha ”HGOPMUCAHOCT, a TUME U Ha 3aMHTEPECOBAHOCT Hepe3u/JeHaTa Jla UHBeCTUPajy
KanuTal y AY>KHUYKe WHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y ApXKaBHe JUHApCKe AYrOpoYHe XapTHje Of,
BpPeJHOCTH, YMMe Ce OCTBapyje pacT cTabusiHe 6a3e MHBecTUTOpa. Y 2014. roWHU 1O MPBU NYT Cy
eMHUTOBaHe JIeCETOTOJUIIhe 0OBE3HUIE YUME Ce 3a0KPYKHUO Pa3BOj pOYHOCTU HAa KPUBHU IMPHUHOCA,
KaKo0 JUHAPCKUX TaKO U eBPO JeHOMHUHOBAHUX JIP>)KaBHUX XapTHja oJf BpeJHocTH. Y debpyapy 2015.
rofHe IO NPBU NYT je eMUTOBaHa OGeHYMapK eMucHja Ha goMaheM QUHAHCHUjCKOM TPXKUIITY
POYHOCTHU ceJlaM rojuHa y usHocy oj 50 mupa auHapa. Tokom 2015. roiuHe eMUTOBaHeE Cy U JBe
TPOro/HIlkbe 00BE3HUIE Y U3HOCY o/ o 50 MJpJ fMHApa. Ycie yclellHe peaayu3anyje 6eHIMapK
eMucHja TokoM 2015. roauHe, ca UICTOM IPAKCOM je HacTaB/beHO ToKoM 2016. roguHe. Y ¢pebpyapy u
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jyay 2016. roguHe eMUTOBaHe Cy O6eHUYMapK TPOTOAMIIA M CEIMOTOJUINEA O00BE3HHUIA o6UMa
emucuje no 110 muapa auHapa. Y anpuiay 2017. roguHe eMUTOBaHAa je TPOTOJUIIKA GeHUMapK
06Be3HHUIIa 060MMa eMucHje Yy u3Hocy o1 110 muipa suHapa. OBUM eMucHjaMa 3HATHO je moBehaH o6um
CeKyHJIJapHOT TProBama 0BUX UHCTPYMeHaTa LITO je JONPUHEJIO U Naly U3BPIIHUX CTONA IPUHOCA Ha
peoTBapawkHMa IOMEHYTUX eMHUCHja.

Y uu/py jamer pasBoja CeKyHJAPHOT TPXKHUIITA APKABHUX XapTHja 0J, BpeAHOCTH of 12.
HoBeM6pa 2015. roguHe oMoryheHo je Tpropamwe AYrOPOYHUM APKAaBHUM XapTHjaMa 0OJ, BpeJHOCTU
Ha Beorpa/ickoj 6ep3u.

Y nepuony 3a koju ce JoHocu oBa CTpaTeruja odekyje ce yHamnpehewe edpHKacHOCTH
NpPHUMapHOT TPXKULITA KPO3 KOHIENT NPUMapHUX JUJIepa, Kao MexaHU3Ma NIpojaje Jp>KaBHUX XapTHja
0/, BpeJJHOCTH KOjU AUPEKTHO, Y AY>KEeM POKY, JOIPUHOCU CMakhelmy TPOLIKOBA 3a/yKHBama, Kao U
CMalemy pU3rKa pedUHaAHCHpamba. YBohemwe cucTeMa npojaje JpKaBHUX XapTHja 0J, BpeJHOCTH Ha
JoMaheM GHHAHCHjCKOM TPXKHUIITY NpeKo NPUMapHUX AuJiepa, Npy»a A06py OCHOBY 3a yHanpehemwe
TPXKHIIHe epUKACHOCTH CeKyHJApHOT TPXXHUIUTA JApPXaBHUX XapTHja o0J, BpeJHOCTU. Pa3BojeM
CEeKyH/JIJapHOT TPXKUUITA, BpeMeHOM he ce yCIOCTaBUTH KOHLENT TPXKULIHE epUKACHOCTH Y IPoLecy
BpeJHOBAaa APXKaBHUX XapTHja 0/ BpeAHOCTH. YBohemeM GeHUIMapK eMHUCHja 06Be3HMLA OCTBAPHO
ce NMO3WTHBaH edeKaT Ha 0OMM M KOHTHUHYUTET CeKyHJAapHOT TProBama, Kao U Ha yHampehemwe
TPXKHIIHe eQUKACHOCTH Yy OCTYNKY NpoJaje JpKaBHUX XapTHja Ha IPUMapHOM TP>KUIUTY.

Kao Bozmehe dakTope Koju yTH4y Ha KpPUBY NPHUHOCA JPXKABHUX XapTHja OJ, BPeJAHOCTH
noTpe6HO je U3ABOjUTH QUCKAJIHU pe3yJITaT, O4eKUBaHy cTony MHuanuje u AeBU3HU Kypc. Kao
noce6Hy rpyny ¢akrTopa NoTpe6GHO je M3/BOjUTH MaKpOEKOHOMCKa KpeTama U O4YeKHBamwa, Kao U
npoMeHe Ha MehyHapoJHOM GHUHAHCHjCKOM TPXKHULITY, KOje ce pedJIeKTyjy Ha IPeMU]jy PU3UKa 3eMJbe.

Ha kpajy 2011. roguHe npoce4yHa po4HOCT AUHAPCKUX XapTHja 0J, BpeJHOCTH je U3HOCUJIA
272 pana (0,75 rogune), Ha kpajy 2012. roguHe je nusnocusia 394 gauna (1,1 roauHa), Ha Kpajy 2013.
roguHe je usHocusaa 469 pgaHa (1,3 roguHe), Ha kpajy 2014. roguHe je usHocuaa 645 pana (1,8
roguHa), Ha kpajy 2015. roguHe je usHocuia je 749 paHa (2,1 roguHa), Ha kpajy 2016. rogune
n3Hocuna 789 paHa (2,2 rogune), ok je Ha AaH 30. centembap 2017. roguHe usHocuia 864 naua (2,4
roauHe). Y nepuoay o 2020. roguHe npeaBuba ce Jja mpocevyHa POYHOCT Oyze y pacnoHy ofn 2,5 1o
3,0 roguHe. Pa3Boj somaher TpKuLITa Jp>KaBHUX XapTHja 0f BpeAHOCTH 6uhe of cTpaHe Peny6inke
Cp6uje MOTIOMOTHYT cieflehuM Mepama:

e  YK/byuHBameM JpPXKaBHUX XapTHja 0J BpeIHOCTH JeHOMHUHOBAHUX Y ioMahoj BaJlyTH Y HEKU
0J1 r7106a/IHUX HHJeKca Jp>KaBHUX 06Be3HUIA 3eMasba y ycnoHy (Local Currency Government Bond
Emerging Market Index). Yk/byunBame 06Be3HU1a Peny6uike Cpbuje y HEKH 0/, TJ106aJTHUX UHJEKCa
3HavajHO 64 noBehasio 6a3y MHBECTUTOPA U MOCHEIINJIO CEKYHAAPHO TProBame, ITO OU JOIPUHENO
JaJbeM CMamely TPOLIKOBA 3aJyKUBaka NyTeM €eMHCHja AUHAPCKUX [JpKaBHUX XapTHja Of
BpPEAHOCTY;

e Y 1uu/py Kperpatba IITO Behe 6a3e MHBECTUTOPA U pa3Boja CEKYHJAPHOT TPXKHILITA XapTHja O
BpEJHOCTH €MUTOBAaHUX Ha JoMaheM TPXKUIITY, KPEUPAH je jelHaK MOPeCKH TpeTMaH JoMahux U
CTpaHUX MHBeCTHUTOpPa KpajeM 2011. roauHe, U y HapeJHOM NepUOAY Texxuhe ce yKJIamwamwy CBUX
eBEeHTYa/JIHUX INpenpeka 3a CJ060JaH INPOTOK KanuTaja. PasMorpuhe ce y HapeAHOM IepHOAy
MOryhHOCT Jia ce KJIMPUHT U CajlJupalbe TpaHCaKLMja ca AJoMahuM XapTHjaMa oJ] BpeJHOCTH BPIIU
npeko MehyHapoAHOT KIUPHUHT CUCTEMA;

e Y HapeJHOM nepuoay pasuhe ce Ha yBohewy cucTeMa IPUMapHUX AUJIEPa;

e Y uwnby noBehama ynaramwa foMahux pu3ndKux auna yunHuhe ce J0JaTHU HAOPH Y JOMEHY
eflyKanuje cTaHoBHUIUTBa Peny6auke CpOuje, Kako OU HHBECTUpPaJU Y IITeJHE OOBE3HUIE
Peny6.inke Cp6uje uuja npBa eMmucuja Tpeba aa 6yze 27. feuem6pa 2017. rogune.
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IV. CTPYKTYPHE PE®OPME Y IIEPUOJIY O/] 2018. JIO 2020.
TOJIUHE

Bnaga u MuHuctapcTBo ¢uHaHCHja MOCBeheHU Cy OCTBapUBaWky LU/beBa €KOHOMCKe
MOJIMTUKe JloroBopeHux ca MMO®, szanpraHux TporoAgumimboM @PUCKaTHOM CTpaTerujoM U
MeMopaHAyMOM O €KOHOMCKOj M ¢HUHaAHCHUjcKOj moauTuuu. KpeaubunaH cpefHOpOYHU IJIaH
CTPYKTYypHUX pedopMH, 3aje[HO ca MepamMa QUCKaIHEe KOHCOJIHMJAlMje, ca I[U/bEM MpPUBJAYEHA
CTPaHUX WHBECTHULHja, MOJPILIKE PacTy U pebajiaHCUpamy NPUBpeJle Ha NMyTy Ka yop3amy EY
WHTEerpalyja mnpeAcTaB/ba K/bYYHU OCHOB y (1) oapKawy CTAaOWJIHOCTH jaBHUX (uUHaHcHja, (2)
MOKpeTawy NpUBpeJHEe aKTUBHOCTU Ha 6a3u noBehama MHBECTHLMja, U3BO3a W 3allOll/baBaiba.
CTpyKTypHUM IIpuarohaBamweM NpUBpese CTBapa ce TpajHUja OCHOBA 3a OPXKU U OIP>KUB IPUBPeHU
pacT, noBehame 3aM0C/A€HOCTH U CTaHap/a CTAHOBHUILITBA.

Ca TuM y Be3y, kpajeM 2016. roauHe uy 2017. roauHu cupoBefieHe cy 6pojHe pedopMe Koje
MMajy 3a [[UJb Pa3BOj IPMBATHOT CEKTOPA M OTBapamke HOBUX PaJJHUX MeCTa, 1060/bIllakhe MTOCJI0BHOT
aMbUjeHTa U KOHKyPEHTHOCTH NpUBpeJe:

e HacraB/beHa je mupoka pedopMa Jp>KaBHUX U APYLITBEHUX pefy3eha y 1iu/by no6o/blliamka
omnepaTUBHE OJPKUBOCTH M OrpaHHYera GUCKAJTHUX PU3UKA, Ka0 U CMambema ApKaBHe oMohu u
aKyMyJIMpama [OLbY;

e CanubeM epuKacHHUjeT cIpoBoherma pepOPMCKHUX IIOJTUTHKA, yHanpelhemba KOHKYyPEeHTHOCTH
U aTpakTuBHOCTU Pemny6suke Cpbuje cTpaHUM HHBeCTUTOpUMa, Biaja je 3ajegHo ca CaBeToM
CTpPaHUX UHBeCTUTOpA Yy jaHyapy 2017. roanHe dopMupasa pajgHy rpyiy 3a cpoBoheme npenopyka
u3 ,bese kibure“ CaBeTa CTpaHUX HHBECTUTOPA;

e [Iporpam ,['oguHa npeay3eTHUIITBA“ yCMepeH Ha MOJCTULAme MpeJy3eTHUUYKOr JyxXa U
oJIaKLlIaBame NPUCTYNa KpeAUTHPamby 3a MaJa U Cpefitba Npesy3eha 3amoyeT NMpolijie roguHe, TOKOM
2017. roguHe mpepacTtao je y mporpam ,/lereHuja NMpeay3eTHUINTBA", KOjU OKYIJba PaA3JUYUTE
WHULMjaTUBe, Mepe U NIPOojeKTe yCMepeHe Ha pa3Boj NpeJy3eTHUYKOTL JyXa, HAPOYUTO KOJ MJIAJUX,
00yKe, CTpy4YHa ycaBplllaBaka, JoKBaJuduKalvje, npekBajuduKalyje U MOAPIIKY 3aNoll/baBamby,
Kao U CTPYy4YHY M KOHCYJTaHTCKy nmomoh 3a yHanpebemwe nocjoBama. IIporpam objegumyje Mepe
Ha/JIeXXHUX MHCTUTYIHja Koje Tpeba Jja JONPUHECY CTBapamy jacHOT, MOY3/AaHOT U IpeJBUAUBOT
MIOCJIOBHOT OKpYXema, kKoje 06e36ehyje mpaBHy CUTYpPHOCT U YKJialhba HeNoTpeOHe NpenpeKe pacTy
N0CJIOBamka MaJIuX U cpe/iibUx npenyseha;

e [lporpam pedopMu NONUTHKE 3amoli/baBama U conujaaHe noautuke (ECPII) npepcrasipa
IJIaBHU MeXaHH3aM 3a JMjasior 0 IPUOpUTETUMA y 06J1aCTHMa COLiMja/IHe TOJIMTUKE U 3alolll/baBakba
TOKOM Ipoljeca eBPONCKUX UHTEerpaLyja;

e 3aBplleHa je AujarHocTHYKa aHaiu3a PoHpa 3a pasBoj Pemy6ivke Cpouje u AreHuuje 3a
duHaHCcUpamwe U ocurypame usBo3a Peny6iuke Cpbuje oJ CTpaHe HE3aBUCHOT KOHCYJITaHTa Ha
OCHOBY Koje he ynpaBHU 0/j00pHY OBUX TeJla IPeAy3eTH Ja/be KOpaKe Ka yHanpehewy ynpaB/bata U
no6oJblIaka OTIEPAaTUBHUX MPOLEAYPa;

e HacraB/beHa je MHTEH3WBHA XapMOHM3alWja MU HUMIJIEMEHTAlMja TEXHUYKHUX MpOIHCca U
craHjapaa y o6sactu Cio6oja KpeTama pob6a, IITO JUPEKTHO yTHYE Ha CMakberbe Mpernpeka
TProBHHH, MOJCTHYE pa3Boj mpuBpese Peny6suke Cpbuje ¥ KOHKYPEHTHOCT M3B0O3a MaslUX M
cpenbux npeayseha;

e Pa3BojHa arennuja Cp6wuje (y fabem Tekcty: PAC) ocHoBaHa nmoyetkoM 2016. roauHe, jefjan
je ol KpeaTopa mporpama MHoJpLIKe NMPUBPeAU UYUjU je LIN/b OCHAXUBame NpuBpele Peny6uvke
Cpb6uje, moApIiKa JUPEKTHUM yJIarakbUMa U MpoMoLiMja U3B03a, NoJu3ame yrieja Peny6auke Cpouje
Y peruoHaJiHu pa3Boj. TokoM 2016. ronuHe PAC je 3a6esiexxusia 3Ha4ajHe pe3y/iTaTe: peaM30BaHO je
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22 MHBECTHULMOHA yroBopa Koju he foHeTu 236,8 MUIMOHA €Bpa U OTBOPUTH 16 Xusbaja pajHUX
MEeCTa, 0K je y UICTOM Nepuoy nojpiuka o oko 900 muavoHa eBpa gojesbena 3a 1.100 npojekara;

e YcBojeH je 3ak0oH 0 M3MeHaMa 3akoHa 0 UHPOpMaLHOHO] 6e36eJHOCTH KOjUM Cy oJpeheHe
Mepe 3aIuTuTE 0f, 6e36eaHOoCcHUX pusuka y UKT cuctemuma;

e YcBojeH je 3aKOH O eJIeKTPOHCKOM JOKYMEHTY, eJ1eKTPOHCKOj HAeHTUGUKALUjU U yCayrama
0/1 IOBEpPEHA Y eJIEKTPOHCKOM MOCJI0BaKY KOjUM Ce U3jeJHaYaBa NAUPHU U eJIEKTPOHCKH JOKYMEHT,
YHMe ce cTBapa MOryhHOCT Jia ce ca KJacU4YHOT npehe Ha eJIeKTPOHCKO MOC/I0Bakbe.

WMnneMeHTanuja CTPyKTypHUX pedopMH U3 006JaCTU paJHOr 3aKOHOAABCTBA U
rpaheBUHaApCTBAa, y3 CTabUIN3aLM]jy jaBHUX GUHAHCH]ja U yHanpehewe MaKpo-PpUCKaJIHOT OKPYXKeka,
MOBOJbHO Ce O/ipa3uJia Ha MOCJOBHU aMOUjeHT U Hampenak Peny6suke Cpbuje Ha MehyHapogHUM
JIUCTaMa KOHKypeHTHOCTH. [Ipema HHpaekcy rio6ajiHe KOHKYPeHTHOCTU CBETCKOr €KOHOMCKOT
¢dopyma Peny6sinka Cp6uja je HanmpegoBasa 3a 12 mo3unuja u ca 90. MecTa gocrnesia Ha 78. MecTo o/
137 3eMasba, a HajBehy HampeJak je OCTBApEH Y Jiesly KOju ce 0JJHOCH Ha MaKpPOEKOHOMCKO OKpYKeHe
3axBa/byjyhu cMamemby OyleTckor Jedunurta. CBeTcka 6aHKa je BpeJHOBaJA MpoOLeC CTPYKTYPHUX
pedopmuy, Tako WTO je cBpcTaia Peny6snky Cp6ujy Ha 43. Mmecto aucte Doing business 2018, koja je
cayMibeHa IIpeMa KpuTepujyMy jiakohe nocioBama. Takohe, CBeTcka 6aHKa je nmporsacuia Peny6inky
Cp6ujy Haj60/b0M 3eMJbOM y JyroucTtouyHoj EBpomnmu mo KpuTepujymy crnpoBefeHUX pedopMH Ha
OCHOBY KOjUX je [TocTaJla IPYUBJIaYHHja CTPAHUM UHBECTUTOPHMa.

1. CtpykTypHe pedopMe peasHOT CEKTOpPA

Y uummy jayama NpPUBATHOI CeKTOpa HacTaBuhe ce ca MoGoJbllialkbeM MOCJAOBHE U
WHBECTHUIIMOHE KJIMMe paJii CMakbetha TPOIIKOBA U pU3MKa [10C/I0Baka U UHBeCTUpama y Peny6iuinu
Cp6uju. 06e36eauhe ce 60/ba 3alUTUTA KOHKYPEHLIYje, TOACTHLIAE OpXKer pa3Boja MaluxX U CpeIbUX
npenyseha U mpejy3eTHUINTBA, OTKJakbhalkbe PUTHAHOCTH HAa TPXKUIUTY paja M edUKACHUje
crnpoBoheme cTeuaja. [loce6Ha naxcmha NocBeTHhe ce CTPYKTYPHUM pedopMaMa Koje OACTUUY jadarbe
KalaluTeTa NpuBpee 3a nopehamwe NpousBoAme U eQUKACHOCTH, U3B03a U 3aM0CJAEHOCTH, 1ITO he
pe3yTHpaTH 06o/blIalkbeM KOHKYPEHTHOCTH NPUBpeJie, y3 noce6aH GoKyc Ha 3aBpLIETAK Mporieca
pecTpyKTyupamwa ApaBHUX Ipeay3eha.

CmpykmypHe pedhopme Koje ynanpehyjy nocs108H0 oKpyicere

Y uwby mnoGosbllalba KOHKYPEHTHOCTH M TOCJOBHOT OKpyXemwa Peny6unke Cp6uje
HacTaBuhe ce pa3BUjalbe CBeOOYXBATHOT ITporpama NoJpIiiKe HHBECTHPaky, 0TBApamky HOBUX PaJIHUX
MeCTa U pa3Bojy NpUBaTHOT cekTopa. KoHkpeTHe akuuje he 6uTH PpokycupaHe Ha ciefehe o6acTu:

e HacraBuhe ce nojctuname pa3Boja MajJux U cpefmux npejyseha U npesy3eTHUIITBA KPO3
“MIIeMeHTanujy CTpaTeryje 3a MoApIilKy pa3Boja Maux U cpeAmux npefy3eha, mpey3eTHUIITBA U
KOHKYpPeHTHOCTH 3a nnepuof oz, 2015. o 2020. rogune. Kpos nporpam ,/lenjeHuja npegy3eTHUIITBA y
2017. roagyHU NpUBpeSHULIMMA je Ha pacnoJiarawy 6uJo Buile of 30 nmporpama, Kpo3 pUHAHCHjCKY
NOJPUIKY Ofl YKYIHO Ipeko 18 MJupA AuHapa, Kao Kpo3 U HepMHAHCHUjCKY MOJPUIKY, KOja 00yxBaTa
pa3/IM4yuTe MporpaMe efykanuje, o6yka, ceMUHapa, ajii ¥ HU3 3aKOHOJABHUX aKTUBHOCTH Koje Cy
ycMepeHe Ka pa3Bojy NpeAy3eTHULITBA M CTBapamwy 60Jber NMpUBPESHOT OKpyXKera. Y HapeJHOM
nepuoy, nocebHa MaXkkha 6uhe ycMepeHa Ha M060JbIIAakbe MPUCTYyNAa PUHAHCUjCKUM CpeJICTBUMA 3a
MHUKpO, MaJla, cpe/ilba peAy3eha u npepyseTHUkKe (y gabeM Tekcty: MMCIIIT) kpo3 nakeT Mepa Koju
obyxBaTa INo6oJblllathe KBaJUTETAa IMOHyJAe OaHKapckor cektopa 3a MMCIII, pasBoj HOBUX
dUHaAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa, Kao U yHanpehemwe cnoco6Hoctn MMCIIII 3a npucTyn pasiu4uTUM
r“3BoprUMa QUHAHCHPAHhA;
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e VYuampenuhe ce OKBHpP 3a Ja/by XapMOHM3aLMjy UM MMIJIEMEHTAlHWjy TeXHUYKOT
3aKOHO/IABCTBA [IOHOIIEHkeM 3aKOHA O TEXHUYKUM 3aXTeBHMMa 3a MPOHU3BOJE, IUTO he AONPUHETH
epuKacHUjoj NPUMEHU TeXHUUYKHUX MPOMNUCA U CTaHAAP/aA, CMatbelby NpenpeKa y TPTOBUHY, jadyamby
KOHKYPEeHTHOCTH AjoMahe npuBpeie 1 noBehawy U3B033a;

e HacraBuhe ce ca cnpoBoheweM HanpoHanHor mporpaMa 3a cy36ujame CBe eKOHOMHUje, a
2017.u 2018. roguHa cy npornaiieHe ,[oguHama 60op6e mpoTUB cuBe eKoHOMHUje”. [[oHeT je AKITMOHU
IJIaH 3a crnpoBohewe HanuyoHanHor mporpaMa 3a cy3bujame cvBe ekoHoMHUje 3a 2017. roguHy ca
npojekiyjom 3a 2018. roguHy, Koju MMa 3a MJ/b edUKACHUjU HAJI30p HAJl TOKOBUMA CBE EKOHOMHU]e,
yHanpehewe QYHKIUOHUCAkha QUCKAJIHOT CUCTEMA, CMalbemhe aJIMUHUCTPATUBHOT onTepehema 3a
npuBpeny U rpabaHe, moAu3same cBeCTH rpahaHa v NpUBpe/Je 0 3HA4YAjy Cy36Ujarba CUBe EKOHOMUj€e U
MOTHBAlIlMje 3a olITOBake nponuca. Y 2018. ronunu he, nopes noce6HUX 1i1/beBa, OUTH AePUHHCAH
Y nocebaH LU/b KOjU Ce OHOCH Ha jauambe [lopecke ynpaBe, Kao K/byuHe UHCTUTYLHMje Y 60p6U IPOTUB
CHBE eKOHOMHje;

e Y HnHapeaHoM nepuoay he ce cipoBecTH TeMe/bHA peBU31ja UHAYCTPHjCKE NOJUTHKE. Y CKIaAy
ca cTpykTypHoM pedopmoM 6p. 7 us [Iporpama ekoHoMckux pebopmu 3a nepuog 2017-2019. rogune
JIloar3ame KOHKYPEHTHOCTHU npepahuBauke UHAycTpUje” 6uhe npunpem/beHe poKycupaHe U 60sbe
KOOp/JIMHMCAaHe MOJUTHKe pasBoja ceKkTopa uHAyctpuje. Tokom 2016. roguHe MUHHUCTaApCTBO
npuBpeZie je, y OKBUPY npojekta CBeTcke GaHKe: , KOHKYpeHTHOCT W 3amoll/baBame”, OTIOYEN0
NpUIpeMHe aKTUBHOCTH y 06JIaCcTH pa3Boja CEKTOPCKOr MPUCTyNa yHyTap 6yayhe HUHAYyCTpHUjcKe
nosMTuKe. [lybUHCKA aHa/Ju3a KapaKTepHUCTHUKA peasIHOr CEKTOpa U JlaHalla BPeJHOCTU 3a YeTUPU
n3abpaHa NPUOPUTETHA CEKTOpa ca IPENopyKOM Mepa IMpPeTOYEeHHX Y aKLUOHU JIOKYMEHT,
YKJby4yjyhy U IpenopykKe 3a jauame JaHala BpeJHOCTH 61he 3aBpiieHa A0 kpaja 2017. roauHe. [lopeg,
TOra, y TOKY je U aHaJ/iK3a JlaHalja BpeJHOCTH ca pefopyKaMa 3a IpeocTaJjie ceKTope npepahuBauke
WHAYCTpUje;

e Jlo kpaja roauHe Ha jaBHO] pacnpaBu he ce Hahu HaunpT 3akoHa o HakHajama Koju he
3aMeHUTH NocTojehe 3aKOHE U MOJ3aKOHCKE aKTe U pPeryjncaTH HaKHa/le Ha CBUM HUBOHMA JIpXKaBe,
Kako 61 ce oMmoryhuJsia Beha npeABUANBOCT U TPAHCIIAPEHTHOCT. YCBajarmke OBOT 3aKOHA je MJIaHUPaHo
y npBoj nosioBuHM 2018. roauHe;

e HacraBuhe ce yHampebhewe ePUKACHOCTH y yHpaB/balky CTEYajHUM MOCTYNIMMA, a Y
CKYMIITHHCKO]j IPOIEJYPH je IOHOIIEe U3MEHA U J0NYHA 3aK0oHa 0 CTevajy;

e Y TOKy je jaBHa pacnpaBa o HaupTy 3akoHa o U3MeHaMa U JiollyHaMa 3aKoHa O NPUBPEJHUM
JPYIITBHUMA, YHje AOHOIIEeHe UMa 33 Wb yCKIahuBamwe ca NpaBHUM TekoBHHaMa EY, yHanpehemwe
1ocjoBamka NpuBpefie M pacTepehewme NpHUBpeAHUX JApylITaBa GeCNOTPeOHUX OUPOKPATCKUX U
a[MUHHCTPATUBHUX NPOLEAYPa;

e YV numby yHanpehemwa epuKacHOCTH jaBHMX mpeny3eha M cTBapara CHaXKHOI OKBHpa 3a
Ha/TJIe/labe HhUXOBOT MOCJI0Bakba ¥ TOKY je paj Ha U3pajiyd MOA3aKOHCKUX aKaTa 3aKOHa O jaBHUM
npeaysehuma. HacraBuhe ce pag Ha mpoliecy yBohera KOPIOPaTHBHOT ylpaB/batba y jaBHUM
npeny3ehuma, ca uubeM 06e36ehema HENMPUCTPACHOCTH, TPAHCIAPEHTHOCTH U OATOBOPHOCTH Y
KOPIIOpaTUBHOM IOHAIIAY;

e HacraBuhe ce yHanpehemme eleKTPOHCKOT pa/ia jaBHe yIpaBe KPO3 AUTUTANU3AIM]Y jaBHUX
ycayra U jaBHe ymnpaBe. Y aBrycty 2017. rogune ¢dopmupana je KaHuenapuja 3a nHbopmanroHe
TEXHOJIOTHje W eJIEKTPOHCKY yIpaBy Koja he y HapegHOM mepuoay 6UTH GoKycupaHa Ha pa3Boj
pa3/IMYMTHUX MpojeKaTa e-ylnpaBe, ca I[UJbeM CTBapama MOJepHe, UHTerpajHe, epUKacHe U CBUMA
JloCTynHe jaBHe ympaBe. HacraBuhe ce pajag Ha wu3paZu jeAMHCTBEHOT jaBHOT perucrpa
aIMUHUCTPATUBHUX MPOLeAypPa, eJIEKTPOHCKE JOKYMEeHTallje U eJIeKTPOHCKOT apXHBUpakba, KaKo
O0u ce NMpPUBpPeAHUM Cy6jeKTMMa W rpahaHuma omoryhusio 6JiarOBpeMeHO IJIaHUpPaHe TPOUIKOBA
npyxama osapehene yciayre jaBHe ympaBe. Takobhe, HacTaBuhe ce pajs Ha yBohemy eleKTPOHCKOT
miahakba TakKCH M HAaKH3aJA M eJIEeKTPOHCKOT MOTIHMCA, KA0 U YKUJale IeyaTa, a Naxma he ce
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MOCBETUTU yHampehewy AurdTajHe 0e30€JHOCTH, IUTO Cy MNPeAycJOBH 3a INYHO yBohewme
eJIeKTPOHCKe ynpaBse. Y TOKY je U jaBHa pacipaBa 0 3aKOHY O eJIeKTPOHCKO] YIIpaBH;

e Y HapeJHOM nepuo/y paZuhe ce Ha OTBapakby MoJaTakKa y nocely jABHUX HHCTUTYIIUja, YUMe
he ce moctuhu popmMupamwe 6ase nogaTaka NOroJHUX 3a Npey3ruMake NyTeM HHTEPHETA Ha jaBaH U
TpaHCIapeHTaH HauKH;

e (Ca uwweM omMmoryhaBaka NPUCTyNA aJTEPHATUBHUM HeOGAaHKApCKUM H3BOpPUMa
duHaHcupamwa cektopy MMCIIII y npunpemu je HOBU 3aKOH O aJTE€PHATUBHUM HHBECTULMOHUM
doH0BHMMa;

e (CanumeM yHanpehema epuKacHOCTH U 60OJbET TapreTUpamba HoOBYaHe MoMohw, y mpunpeMu
je HaLpPT 3aKOHa O COLUjaJIHOj 3alITUTH Koju he 3aMeHUTHU NTocTojehy peryiaTUBy.

Pedhopma cucmema o6pa3osarba u mpxcuwima pada

Pedopmcku npouecu GoKycHpaHU Ha CpeJiibe CTPYYHO 06pa3oBakbe Ce CIPOBOJE Ca LIU/beM
yHanpehewa 06pa3oBHOT cUcTeMa Koju he oJroBapaTH 3axTeBHUMa MOJIepHOT TpXKUIITA pasa. Kako
TEXHHUKA U TEXHOJIOTHja y AaHallllbeM JPYLITBY Hanpeayjy BEJTUKOM GP3UHOM, a 06pa30BHU CUCTEM
MMa TellKohe Aa MCHpaTH TEXHOJIOIIKe MpoMeHe, y HOoBeMGpy 2017. roauHe ycBojeH je 3aKoH O
JlyaJIJHOM 06pa30Bamy ca [ju/beM O0CIIOCO6/baBakba MJIA/IUX 3a OpiKe YK/byuHBakbe Ha TPXKULITE paja U
noju3ama npeAy3eTHUIITBA Mehy MJlafjiMa, Tako LITO peryJsuile ydyerwe Kpo3 paj U MoBe3yjyhu
IIKOJIy U KOMIaHWje o0e36eauhe Aa caM paj, He MpeJCTaB/ba 3a YYeHUKe CaMO HHU3 MOBE3aHUX
MaHyeJHHUX CTPyYHHUX 33/laTaka, Beh Jja oHM 6y[ly YIIO3HATH ca NpOorpaMupameM, NPOjeKTOBAKBEM U
pyKoBohemeM caBpeMeHHMM IMOCJIOBHUM mponecuma. Pokyc pedopme cuctemMa o6pas3oBama y
HapeJHOM IepuoJy he OUTH Ha jauyary KamaguTeTa CTPYYHUX IIKOJAa M KOMIIAHHWja 3a
HMMILJIEMEHTAIUjy AyaJHOT 06pa30Baka U yuera Kpo3 pajl, CMakbelby CTOINe PAaHOT HAaNyLITakbha HIK0JIe
y 06JIACTH CpeJber CTPYYHOr 06pa3oBama, 6pKeM MpeJsia3y oJ IKOJIE 0 MOoC/Ia U CMakbemhy CTOoe
He3anocJAeHOCTH MJIJIUX U oBeharby aTpaKTUBHOCTH CTPYYHOT 06pa30Bakba U yuema Kpo3 paj Kao
KapHujepHOT MyTa 3a MJIa/Jie.

Y oktob6py 2017. roguHe je ycBojeH 3aKOH O BHCOKOM 06pa3oBamy KOjUM ce mpejBubha
dopmupame CaBeTa noc/jI0iaBaLa y CBaK0j BUCOKOILIKOJICKOj YCTAHOBH KaKo GU ce YCIoCTaBUJIa Be3a
BUCOKOT 00pa3oBama W npusejie. OBUM 3aKOHCKHM pellermheM Jlaje ce MPUJIMKA HAaCTaBHUIUMA,
HCTPaOXXMBAuMMa W CTYAEHTUMA Jia OCHHMBAjy COHUHO} M cTapTalm KOMIaHHje, Ka0 U MOryhHoCT
aHTaKOBaka y HaCTaBU eKCIIepPTa U3 NPUBPEJE, TE Ce IOCTaB/ba TEMEJb KBAJIUTETHUjEM 00Pa30Bay.

Ca yubeM 60JbeT OBe3MBaka 06PA30BHOTr CUCTEMA Ca CTBAPHUM NOTpe6aMa TPKUILTA paja
NoTpe6HO je Aasbe YHanpehemwe nocTojehrux 3aKOHCKUX pelllera. Kako 61 ce ycrocTaBUoO jeJUHCTBEHU
M VHTerpucaHM HalMOHaJIHU OKBUD KBaJWHUKaldja Koju oOyxBaTa CBe HHBOE U BpCTe
kBasuduKanuja, 6e3 063Mpa Ha HAayMH CTUL@AKka U HE3aBUCHO O/ >KUBOTHOI Jo06a y KoMe ce
KBasinpUKalyje CTH4YY, NMpunpeMsbeH je Hanprt 3akoHa o HanuoHa/mHOM OKBHpPY KBanmMHUKaLMja
Peny6sauke Cp6uje (v gamem Tekcty: HOKC). HOKC nmpezacraB/ba MHCTPYMEHT KoOjuM ce ypebyje
obJslacT KBaJMUKalLMja M NOBE3AHOCT Ca TPXHULITEM paZa U OCHOBA je 3a NPUMEHy KOHILeNTa
11eJIOKUBOTHOT y4erba U 0/ yTHUIAja je Ha yHanpehemwe cucteMa o6pa3oBama Peny6inke Cpbuje, kao
Y Ha pa3Boj NojeAuHIa.

YHanpehemwe edukacHocTM U edeKTHUBHOCTH Mepa AKLMOHOI IJIaHa 3alolll/baBama (y
JabeM TekcTy: All3) Ha ocHOBY aHaJ/IM3e NOTpeba TPXKUILTA Pajia U 10JI0XkKaja [10jeIMHUX KaTeropuja
He3aloC/JeHUX JIMLA, Kao U epekaTa cnpoBefieHux Mepa All3, Tpeba fa gonprHece 6/1aroBpeMeHOj,
aJleKBaTHOj M KBaJIMTETHOj MHTerpalyju WIM peMHTerpalyjd He3alloCJeHUX JHULA y CBeT paja.
Pa3BojeM cucTeMa paHor npoduincama He3alnocJeHuX JIUIa, Kao MHTerpasHor jAesna pepopme HC3
(xpo3 yHampehemwe MeToAa M TeXHHKA CaBeTOJABHOI pafa M MpolieHe 3aloll/bUBOCTH) H
YK/by4MBambeM KpO3 MakKeTe ycjayra 3a MJajie, BULIKOBe U AYyTOpPOYHO He3amocjeHe y Mepe All3,
JIOIIPUHOCH Ce NoJu3aby 3al0LI/bHBOCTU M 3aN0ll/baBakhy, OJHOCHO KOHKYPEHTHHjeM UCTyNamwy Ha
TPKUIUTY pafHe cHare. Mepe AlI3 cnpoBoge ce y ck/jagy ca roguiitbuM HallmoHa/IHUM aKLUOHUM
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[JIAHOM 3alolll/baBakha, KA0 OCHOBHUM HHCTPYMEHTOM OIlepaliMOHalv3alyje CTPaTellKUX L U/beBa
yTBpheHux HaljnoHa/IHOM cTpaTervjoM 3amnoiiybaBama 3a nepuoj; 2011-2020. roaune. OBa pepopma
yckiabeHa je M ca nu/beBUMa JeduHucaHuM y [Iporpamy pedopMe noauTuKe 3amolll/baBama U
CcoLlMjaJIHe NIOJIMTHUKE.

Y cksazy ca ONmITHUM I[MJ/beM IMOJIMTHKe 3amnolisbaBawa Ao 2020. roauHe, yTBpheHUM
HanuoHasHOM cTpaTerujoM 3amouubaBamka 3a mnepuon 2011-2020. roxuHe, HactaBuhe ce ca
peasM3alnujoM aKTHUBHOCTH Pajiul YCIOCTaB/batkba ePUKACHOT, CTAOUIHOT U OJPKUBOI TPeH/Ja pacTa
3anocseHocty Ao 2020. roguHe. C TUM y Be3H, y HapeJHOM IepHOJy IJIaHMpa ce yHanpehuBame
noctojeher 3akoHOZaBHOT OKBMpa NOJHMTHKE 3al0lll/baBakba U 060/ba peasn3anyja nocrojehux, kao u
yBODheme HOBUX Mepa aKTUBHe NOJINTHKE 3aN0LI/baBamka, y3 000/blIakhe YCI0Ba Ha TPKUIITY paja U
yHanpehewe HWHCTUTYLMja TPXKHULITA pajia, MOJCTHLIAKEe 3aloll/baBakba U YK/bYYUBaHe Texe
3aNoL/bUBHUX JIMLA HA TPXKULITE pajia, MOAPILIKY PeTMOHAIHO] U JIOKAJHOj NOJUMTHULM 3aN0I/baBamka,
yHanpehemwe KBaJMTeTa paJjHe CHAre W yJjarawe y JbyACKU KanuTaj. Takobhe, nHTeH3uBupahe ce
Halopy 3a OTBapakbe HOBUX DPaJJHUX MeCTa, ca Noce6GHUM (OKYycOM Ha CEKTOp IpPOU3BO/IbeE,
MHPOpPMallMOHUX TEXHOJIOrHja, MaJa U cpejiiba NpeAy3eha, NoACTUIAke HOBUX INpeJly3eTHUKA U
nobospllarke NMpucTtyna ¢ruHaHcujaMa. Kao feo MHUIMjaTHBe 3a OTBaparwe HOBUX PaJJHUX MeCTa,
HactaBuhe ce yHanpehuBame U NpolIMpHUBame 00yxBaTa aKTHBHUX Mepa 3aloll/baBama, CXOJHO
CUTYyallMju Ha TPXKUILTY pajia U pe3yJTaTHMa aHaIu3e epekaTa peajM30BaHUX Mepa, ca MOCEOHUM
¢$oKycoM Ha MJ1ajie ¥ AYTOPOYHO He3anocaeHe.

IIpozcpam 3a nodpwKy uHosayujama u mexHo/10uIKOM pa3eojy

Ca nu/peM 06e36ehruBamba KOHTUHYUPAHOT pa3Boja MHOBAI[MOHOT U CTApTall eKOCHCTEMA U
pa3Boja MHOBALMOHE U TEXHOJIOIIKe HHPPACTPYKType Koja he omoryhutu orBapame HOBUX PaJHUX
MeCTa Y BUCOKOTEXHOJIOUIKUM CeKTOopuMa, Biaza je y aBrycty 2017. roguHe popmupasia CaBeT 3a
MHOBALlMOHO NpeJy3eTHULITBO U MHPOpMaLUoOHe TexHoJordje. Biasa he Ha Taj HAUUH YYMHUTH
JlofaTHe Hamope 3a Behe ydenihe cekTopa MHPOPMALIMOHUX TEXHOJIOTHja y IPUBPEAU IIPEKO YBOhewa
rHbOpMaTHKe U pauyyHapCcTBa Yy OCHOBHe LIKoJie, NMoBehawe KBOTa 3a yNHUC Ha TEXHUYKO-
TEXHOJOWKUM dakynTeTuMa, nofpuky npekBanudukanujama y UKT 3aHuMama U Jpyre Mepe.
Bynyhu na je Biaga mpemno3Hasa 06JiacT MHOBALMja, JUTUTAIU3ALHY U Pa3Boj WHGOPMAIMOHUX
TEXHOJIOTHja Kao MPUOPUTET, MOCTHU3aky BUILKMX MHBECTHULMja Y UHOBALMj€e, KA0 U OCTAaHKY MJIAJIUX
Hay4YHHUKA U UHOBATOpa y 3eMJ/bU U NOBPATKY OHUX KOjU cy Beh oTULLIU JonpuHehe U MUHUCTAp 6e3
nopTdesba 3a/ly>KeH 3a UHOBal{je U TEXHOJIOWKU Pa3Boj.

HacraBuhe ce ca ummieMeHTHpaweM CTpaTervje HAayyHOT W TEXHOJIOLIKOT pa3Boja
Peny6auke Cp6uje 3a mepuog oz 2016. o 2020. roguse - McTpakuBama 3a HHOBaLMje", Koja ©Ma 3a
[[1Jb YCIIOCTABJ/bakbe AEJ0TBOPHOT HAI[MOHAJIHOT UCTPAXKMBAUYKOT CUCTEMA HHTEerpucaHor y EBporncku
HCTPaKMBAYKHU IPOCTOP, KOjU KPO3 pa3Boj MHOBALMjA JONPUHOCH EKOHOMCKOM pacTy, APYLITBEHOM U
KyJITYpHOM HalpeTKy, NMOAW3amy CTaHZapja rpabaHa U KBaJUTeTy >XKHUBoTa. YpabeH je Haupr
aKIMOHOT IUIaHa 3a cupoBohemwe CTpaTeruyje.

[lopen moapiiKe HHOBAIMOHMM MpPOjeKTHMAa W MpOjeKTHMa TEXHOJIOIIKOr pa3Boja y
HayYHOHUCTPKMBAYKUM OpraHusalyjamMa M y NPHUBAaTHOM CeKTOpy, oBa pedopMa yK/bydyje U
yCIIOCTaB/balbe CUCTEMA 3a TpaHCchep TEXHOJIOTHje, cpoBoheme 3ajeJHUUKHX NpojeKaTa jaBHUX
HayYHOUCTPaKMBAYKUX OpraHMU3aliyja ¥ NIpUBaTHUX KOMIIaHHja, Kao U pUHaAHCUPake HHOBALMOHUX
npojekaTa y NPUBAaTHOM ceKTopy Kpo3 PoHj 3a HMHOBaLuoOHY JenaTHocT. Kpos IlpojekaT 3a
yHanpehewe KOHKYPEHTHOCTHU U 3aNolll/baBaba U3Mehy Penybuirike Cpouje u MehyHapoHe 6aHKe 3a
0GHOBY M pa3Boj YrOBOpEH je 3ajaM y u3Hocy of 100 MusiroHa goJsiapa 3a pUHAHCHpakbe MPOjeKTa,
koju he ce cnpoBoauTtu go 30. jyHa 2019. ropune. [lporpam cnpoBogu PoHJ 32 MHOBALMOHY
JlenaTHOCT Kpo3 [Iporpam paHor pa3Boja u [Iporpam cy¢uHaHcupama uHoBanuja. Lum [Iporpama
paHoOr' pa3Boja je NMOACTHLae CTBapaka MHOBAaTHMBHUX NpeAy3eha 3acHOBaHHWX Ha 3Hamy, Kpo3
OCHUBame CTapTal u/WiK cnuHo$ KOMIAHHWja y MPUBATHOM CEKTOpY, Tako uITo he o6e36eauTu
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duHaHCHpame 3a Pa3B0Oj MHOBATHBHHUX TEXHOJIOTHja, TPOU3BOJA U YCAyTa ca TPKUILIHOM NPHUMEHOM
Koje Toceayjy BeJUKM NOTeHIHjaJ 3a KoMepldjanusanujy. Lum Ilporpama cyduHaHcupamwa
WHOBAlMja je MOACTULAke KOoMepLMja/lu3anuje WCTpaKMBawka U pas3Boja, Kao0 U Ja/bU pa3Boj
noctojeNMx MHOBAaTHBHUX KOMIIAHUja 3aCHOBAaHMX Ha 3Haby, IO/CTHLakbe YCI0CTaB/bakka capajbe ca
MehyHapoJHUM NapTHepHMa U noBehamwe 6poja TEXHOJIOIKHUX KOMIIaHMja U HKUX0Ba NpUNpeMa 3a
JoJlaTHe UHBeCTULIYje.

CrnpoBenrthe ce u HesaBUCHA MehyHapojHa eBajyaldja jaBHUX HCTPaKMBauKO-pa3BOjHUX
vHCTUTYTa y Peny6sniu Cp6uju y HApeAHOM NEPUO/Y, KaKo OU ce YHaIpeAnIa lbUX0Ba ePUKACHOCT
Y KalaluTeTH 3a capa/iiby ca IPUBATHUM CEKTOPOM KPO3 TEXHOJIOIIKE TPOjeKTe.

Y npunpemu je HaipT 3aKkoHa 0 HIMPOKOIOjaCHOj KOMYHHUKAIMjU Koju he 6UTH yckaabheH ca
JupexktuBom 2014/61/EY o0 Mepama 3a CMamele TPOIIKOBA IOCTaB/bakba eJeKTPOHCKUX
KOMYHUKALlMOHHUX Mpexa BeJUKUX Op3uHa. CTpykTypHa pedopMa obyxBaTa M KOHCOJUAALHU]Y
LIMPOKOIOjaCHe MpesKe Y BJaCHUIUTBY jaBHOT CEKTOPA, IOBE3UBakh€ jaBHUX YCTAHOBA HA HALLMOHAJIHY
MpEXKY, Ka0 U U3rpa/iiby MHUPOKOIOjacCHE KOMYHUKAI[MOHEe UHQPACTPYKTYpE ca HPUCTYITHOM MPEKOM
y Hace/bMMa. H3rpagmoM HHQPPACTPYKType LIHMPOKONOjaCHOT MNPUCTyNa y CBUM peruoHuMa
Peny6auke Cpbuje cTtBopuhe ce yc/J0BHY 32 CMakbelbe EKOHOMCKOT ja3a Tj. 3a yjeHayeH peruoHaTHU
pa3Boj, pact B/II, 3amocieHoCTH M NPOAYKTUBHOCTH, Kao U 3a OCTBapuUBame MehycekTopcke
CHHepryje Koja cMamyje moTpeby 3a rpaheBHHCKUM paJioBUMa 3a MOCTaB/bale eJeKTPOHCKUX
KOMYHHUKALMOHUX Mpexa.

Pegpbopme y 06.1acmu epahesuHapcmea

Pedopma y odsacTu rpal)eBuHapcTBa M U3/laBakba akaTa 3a rpabhere 3anoyeTa je 3aKOHOM O
M3MeHaMa U JiollyHaMa 3aKOHa O IIJIAaHUPawy U HU3rpajiibH, KOju je CTyNnro Ha cHary 17. fenemdpa
2014. roguHe, YyUMe je CTBOPEH 3aKOHOJIaBHU OCHOB 3a pedopMe y 0ds1acTu rpal)eBUHCKHUX 103BOJIA.
3ajenHuyka rpyna 3a yHampebhewe mosuidje Penydsmke Cpduje Ha paHr Jiuctu CBeTcKe SaHKe O
ycJI0BMMa NocsioBama - Doing business (y fa/beM TeKCTy 3ajeHUYKa Ipyna) ocHoBaHa je 20. fenemMdpa
2014. roguHe ca 3a/laTKOM Jia AepHHUILIe KOHKpPeTHe Mepe 33 yHanpehewe NOCJ0BHOT OKpYyXKeka y
Penydsnnu Cpduju. [lnacman Penydsnke Cpduje Ha paHr auctu Doing business 2018 npepctaiba
Hajdosbu pesyartat of 2007. roguHe, KaJia je Halla 3eMJba JleduToBala Ha oBoj siuctu. O 2007. fo
2014. ropune, Penydnnka Cpduja du jesHe rofjMHe HalpesoBasa, a ciaefehe nmoropuiaBaia njaacMaH
Ha JIMCTH. Y IpOTeKJIe TPU roJUHE, OFHOCHO 0y popMUpama 3aje JHUYKe rpyle U ussenitaja 3a 2015.
roauHy, Penydsnka Cpduja desnexku KOHTUHYUpPaAH pacT. KOHKpeTHO, oCTBapeH je KyMyJlaTHBHHU
HanpeJak of 4ak 48 mo3uuuja. ¥ 0d1acTu U3ZaBama rpaheBUHCKUX Jo03BoJsa Penydauka Cpduja je
ylllJIa Y PBUX JeceT 3eMasba CBeTa U TO je yjeAHO HajdosbU pe3y iTaT U HajBehu HampeJak Koju cMo
OCTBapWJIM y OBOTOZAMIIKEM H3BellTajy (ckok ca 36. Ha 10. mecto). Ox 2015. roguHe y odyactu
Jlodujama rpaheBUHCKHUX [03B0JIa MTPECKOYMJIN CMO YaK 176 3eMasba 1 IOMEPUJIU Ce Ca 3a4esba ¥ caM
BPX JIUCTE.

Tadena 31. Bpeme usgaBama rpal)eBUHCKUX 4 03B0JIa HAKOH pedopme

Ilpoce'u-lo BpeMe u3jaBamba
Mpoueaypa
HM3pakKeHo y pajHMM JaHUMa
JIoKanujcKH yCJ1I0BU 16
I'pabeBuHCKe A03BOJIE
Pememwa u3 yiaHa 145.
Ynorpe6Ha A03BoJ1a
H3Bop: MunucTapcTBo rpaheBUHApPCTBA, caobpahaja 1 HHGpACTPyKType

0 o O

[Ipe cnpoBohewa pedopmu u yBohemwa enekTpoHckor cucrema LIEOIl 3a u3sjgaBame
rpaheBHUHCKe 103BoJIe dUJIO je moTpedHo 264 aaHa. [Ipema noganuma P3C y Tekyhem nepuogy 2017.
roauHe usaaTo je 15.333 rpaheBUHCKHUX 103B0JIa, LITO je BUIlle Y OAHOCY Ha Leay 2016. roquHy Kaja
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je uzgaro 12.444 rpaheBuncke go3BoJie. UcToBpeMeHo, npema noganuma u3 LEOII cuctema y 2016.
TOJMHU OUJIO je aKTUBHO 16.216 rpaiMIMINTa, JIOK UX je y TekyheM nepuoay 2017. roguHe akKTUBHO
20.344. Ouexkyje ce ga/be noBehawme oBor dpoja Ao Kpaja 2017. roauHe. Y3umajyhu y od3up oBe
Mo/IaTKe, Kao U BeJIMKe MHPPACTPYKTYyPHE NMPOjeKTe KOjU Ce TPEHYTHO peasin3yjy (3aBplieTak pajoBa
Ha Kopupopy 10, Kopugopy 11 u odHoBa kesie3HUYKe MHPPACTPYKTYpe), KA0 U TO Ja YETBPTHU
kBapTas 2017. roAnHe jolll HUje OKOHYAaH, MOXKeMO OYeKUBaTH U Behu yaeo rpaheBuHapctBa y B/l y
2017. roguHH.

Takobe, odyekyje ce Behu dpoj u3maTux rpaheBUHCKUX [03BOJIA Y HAapeAHUM TCOAUHAMA,
OKOHYamwe pajloBa Ha 3aBplueTKy usrpagwe Kopugopa 10, Kopugopa 11, MojgepHU3anuja npyre
Beorpap - ByaumnewiTa U Apyrux 3HadyajHUX MHPPACTPYKTYPHUX MpojeKaTa IITO he pe3yjaTupaTu
3HauyajHUjuM ygaesoM rpabeBunapctBa y BJIl u ocTBapuBameM Iu/ba MUHHCTapCTBa
rpaheBuHapcTBa, caodpahaja u uHPpacTpykType Aa yaeo rpaheBunapctBa y BAIl gocturne 7% y
HapeJHOM IepUOAY.

Yuanpebhere cao6pahajne undopacmpykmype

Y nokymenTy TpaHcnopT MacTep miaH fo 2027. roauHe, Koju je ypabeH y capagmwu ca EY
JedUHKCaHa Ccy y/aramwa y TpaHCIOPTHY UHOPACTPYKTYpPY N0 pa3JIMYMTUM BUAOBUMA caobpahaja u
npuoputeTrMa. OCHOBHM LM/b MacTep IJIaHA TpaHcmopra 3a Pemy6sinky Cp6ujy je fa mpyxXu
JIOIIPUHOC y TOIJIefly OCTBapuBamwa 0o/be U 6Ge3b6eHUje TpaHCIOPTHE Mpexke Koja he mpuByhwu
VHBECTHUIMje y Hepa3BHjeHHje 006/1aCcTH, NMOOOJ/bIIATH KBAJHUTET >XMBOTA y THUM O00JacTHMa H
yHanpeauTu TproBuHy. [IpoctopHuM miaHoM Peny6irke Cpouje fo 2020. roguHe yTBphyjy ce ocHoBe
opraHusalyje, ypehemwa, kopuurhemwa 1 3alITUTe npoctopa Penybsinke Cpbuje y u/by ycaryialiaBama
€KOHOMCKOT U COLIUja/THOT pa3Boja ca NPUPOJHUM OTeHLHjauMa.

Y numy pasBoja cao6pahajHe nHbpacTpykType paguhe ce Ha pa3BHjamy JIOTUCTHYKHUX
LleHTapa pernoHaJHOT U JIOKAJHOT KapakTepa Ha MyJaTuMozaalnuM Kopugopuma 10 u 7, y BeIMKUM
NpUBpPeHUM peruoHaJHUM YBOPUIUTMMA U HUXOBHMM IpaBUTAllMOHMM 30HaMa. HMcToBpeMmeHO,
pazoBu Ha aytonyTty E-80 (mpema rpanunu ca bByrapckom - nmpojekaT HcTok) ce npuBoje Kpajy, a
HacTaB/bajy ce ¥ paZoBU Ha aytonyTy E-75 (mpema rpaHunu ca MakeJoHUjoM - NpojekaT Jyr) u
obwrazHuLM oko beorpaza. PajoBu Hanpenyjy u Ha T3B. Kopugopy 11, ogHocHo aytomyTy E-763
Beorpaz-Jy>xHH JaZipaH, a yCBOj€eH je IPOCTOPHU IJIaH U HallpaB/beH GUHANIHH JoToBOp ca EBpornckom
WuBecTuuroHoM baHkoM o ¢WHaHCUpawy H3Tpajibe IpBe JeoHuIe ayTtomnyTa Hum-Meppape-
[IpuwrTuHa (koju 6u npeko [Jlpaya noe3ao Kopuzgop 10 ca JagpaHom), uuja 6u u3rpajima Tpedbaso ga
nouHe 2018. roguHe. Waejuu npojekaT 3a 6p3y cao6pahajuunyy HoBu Cap-Pyma (Ppyuikoropcku
KopHuzop) je ¢uHANN30BaH U Y TOKY je M3paJia JIaHOBA JleTa/bHe pery/alyje, a MoyeTak pajoBa ce
oudekyje cpearHoM 2018. rogune. LlesokyHa TeXHUYKA AOKyMeHTaluja 3a MHTepMoAa/iHA TepMUHAJ
M JIOTUCTUYKHU nieHTap ,baTajHuna” je 3aBpiieHa, a TeH iep 32 lberoBY U3TPa/iby je IJIaHUpPaH A0 Kpaja
2017. ropuHe. byayhu TepmuHan he omoryhutu cMmameme yzesa JOTHCTUUKHUX TPOIIKOBA Y LleHU
NPOU3BO/a, a NIPOU3BOJHU U poba he KpajbUM KynIjMMa CTU3aTH OpiKe, KBaJTUTETHHje U eEKOHOMHUYHU]e,
yuMe he ce CTBOPUTH U NPeAyCA0BU 3a IPUBJIayehe HHBECTUIMja U OTBapakbhe HOBUX PaJiHUX MeCTa.

PasoBu Ha oxenesnuukom Kopugopy 10 koju mnogpasymeBajy peKOHCTPYKLUjy U
MoO/JilepHU3aLyjy npyre cy y Toky. [IpojekaTt pekoHcTpyKLuje nnpyre beorpag-byauMnelura jejaH je of
KJ/bYYHUX WHOPACTPYKTYpPHUX IIpojeKaTa y HapeJHOM IepHOJy, a 3a 4YHjy PEKOHCTPYKLHjy |
MoJiepHU3aLHjy je y Majy 2017. roguHe MOTIHUCAH CIOPAa3yM O 3ajMy ca KUHeCKOM EkcuM 6aHKOM y
HU3HOCy 0f, 297,6 MuJ1. eBpa. 3alo4eTH Cy pafoBU Ha MoJepHU3anuju npyre Ctapa [lazoBa-Hosu Cag,.
Toxom 2016. roguHe pekoHcTpyucaHo je 120 kusioMeTapa npyra, a 3a 2017. rofuHy je nJIaHUPaHO
JoJaTHUX 223 kuyoMeTpa. Hanpeak je BUZJbUB U KoJ, u3rpasame KexesbeBor Mocta y HoBom Cany u
MojepHHU3anuje W pexabunurtanuje mnpyre Hum-IlpemeBo, Hum- /JlumuTpoBrpas, kao u
pekoHCTpyKuyje npyre beorpaa-bap.
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Y TOKy je U3pajia TpU CUCTEMCKA 3aKOHA U3 06J1aCTH »KeJie3HUIe: HalpT 3aK0Ha 0 JKeJIe3HUIY,
HaupT 3akoHa o 6e36eJHOCTH y KeJle3HUYKOM cao6pahajy u HanpTt 3akoHa 0 HHTeponepabuIHOCTH
JKeJIEe3HUUKUX CUCTEMa, a u3pabeH je v HanpT 3akoHa o ynucuMa y Katacrap.

Ca nu/beM mojipiike yHanpehemwy JiokajsHe U perioHasiHe MHOpacTpyKType, y 2018. roguHu
MuHuctapcTBo npuspe/ie he peasnsoBatu nporpam ,['paaumo 3ajegHo".

YHanpebhere eHepzemcke uHghpacmpykmype

CtpaTerujom pasBoja eHepreTuke Peny6inke Cp6uje g0 2025. roauHe ca npojekuujama Jo
2030. rofvHe KOHCTATOBAHO je /ia je pa3BOj eJIeKTPOEHEepreTCKOr CEKTOPa K/by4YHa KapHKa y pasBojy
KOMILJIETHOI eHepreTckor cucrteMma Penybsinke Cpbuje U NpUKa3aHO je CTambe NPOU3BOAHUX
KananuTeTa U eJIeKTPOeHepreTCKUX cucTeMa. UcToBpeMeHO, eHepreTcka MoJMTHUKA je yCMepeHa Ha
jadame pervoHajiHe capajiibe U3 00JIaCTH eHepreTHKe M pPervuoHa/iHe MpojeKTe Koju 06e36ehyjy
€HepreTCcKy CTabUJIHOCT. Y TOM CMHUCJIY, KaKO GU Ce OCUTypasio HeCMeTaHO CHab/JeBame racoM, JiBa
IpojeKTa Cy paHTMpaHa Kao TIJIaBHM INPUOPUTETH - HHTepKOHekuuja ['puyka-bByrapcka wu
HHTepKoHeKlHja byrapcka- Penydauka Cp6uja. Of npHopUTETHE je BaXKHOCTH Ja Ce OBU MPOjeKTU
cnpoBo/ie y6p3aHOM JUHAMHUKOM, YIIOpeI0 ca IpojeKTUMa Jy»KHU racHu kopugop u JIHI' TepMuHay.

Y okTtob6py 2017. roauHe ycBojeHa je Ypenba o yTBphuBamwy I[lporpama ocTBapuBama
Crpareruje pa3Boja eHepretuke Pemy6sinke Cp6uje mo 2025. roguHe ca npojekunjama go 2030.
ropuse (y gameM tekcrty: [10C), 3a nepuog og 2017. no 2023. roanHe, KOjoM ce ieTa/bHU]je feUHULITY
Mepe, IPOjeKTH U aKTUBHOCTH Koje je moTpe6GHO cripoBecTH 3a nepuog of 2017. no 2023. roguHe 3a
cBe 00/1aCTH eHepreTHKe: eJleKTpUYHA eHepryja, TOIJIOTHA eHeprHja, 06HOB/LUBU U3BOPH eHepruje,
yrasm, HadTa, IPUPOAHU rac U eHepreTcka edpukacHocT. [lopef Tora, moce6HO Nor/aBJ/be OBe ypejoe
je Be3aHO 3a MMILIeMeHTaUujy Ypenbe 347-2014-E3 o cMepHHIIaMa 3a TPaHCEBPOICKY eHePTreTCKy
MHQPACTPYKTYypy, @ OJHOCH Ce HAa HAauMH JAedHHHCAba CTPATEIIKHX EHEPreTCKUX IpojeKaTa U
HEOMNXO/JHe aKTUBHOCTH Y Be3U Ca JIOHOIIEHEeM OJJYKe O TOMe /ia je HeKM NpojeKaT CTPAaTellKHd U
OCHOBHe 06aBe3e Biiajie, beHNX MUHHUCTapCcTaBa U AreHijyje 3a eHepreTuky Peny6imke Cpbuje y Beau
ca CTpaTellKMM eHepreTCKUM npojekTuMa. CacTaBHM /[ie0 HaBeJleHe ypenbe je u ojpebhuBame
NpUOpUTETA NpojeKaTa Koje je M3BpLIEHO KopullheweM mnocebHe MeTojoJiordje 3a cesleKLUjy U
NpUOPHUTH3ALMjY HHOPACTPYKTYPHUX MpojeKaTa Kojy je ycBojusia Biaga. Ha ocHOBy Basiopu3oBaHe
CTpaTellKe peJieBaHTHOCTH CBAKOT MpPojeKTa, GOpMHUpPaAH je HmpeaJsior JONyHe JeAUHCTBEHE JIMCTE
NPUOPUTETHUX UHPPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa y 06J1acTH eHEpPreTUKe — JOKYMeHTa Koju je Biazga
yCBOjuJIa U 4Mja ce peBU3Uja ouekyje y 2018. roauHu. Y ToM cMucay pefeduHUCAH je CUCTEM OLjeHa U
napaMeTapa 3a OlielbUBaibe, KAa0 U TEXHUHCKUX PaKTopa INOjeIMHUX OlLieHa JAa OU ce afleKBAaTHO
carJieflao yTUILaj IpojeKaTa Ha peajnd3alyjy [usbeBa JebruHrucaHux CTpaTerujoM pa3Boja eHepreTuke
Penmy6simke Cp6wuje mo 2025. roguHe ca npojeknujama 0 2030. roanHe U popMHUpaHa je moceGHA paHT
JIMcTa npojekaTta AedrHucaHux y okBupy [10C koja 60J/be moka3yje HUXOB BaJOPU30BaHU yTUILA] HA
OCTBapeme IJU/beBa.

Y nusby noBehama CUTypHOCTH CHaGAeBakba U YCIOCTaB/bakba YCI0Ba 3a T0y3/aH U 6e36e/1aH
paZ ¥ OAPKUBU PaJi EHEPTETCKOT CEKTOPA YOIILITE, a Y CalJIaCHOCTH 0 3aKOHY 0 pOGHUM pe3epBaMa U
yTBphHeHUM MePUJIOM 3a OTBapame nperosopa o [lorsassby 15 - EHepreTuka, nJaHHpaHa je u3rpajima
HOBMX CKJIQIMIIHKUX KalalUTETa y jaBHOj CBOjHUHM 3a MOTpebe CKIaAUIITEHA 06aBE3HUX pe3epBU
HadTe U gepuBaTa Hadre. Takobhe, miIaHUpaHa je HabaBKa ONUMjCKUX yroBopa (GHHAHCHjCKHUX
JlepuBara) - IpaBo Ha KyNOBHHY CUpOBe HadTe U leprBaTa HadpTe U HAGaBKa HEONXOAHUX KOJTMYUHA
HadTe U JepuBaTa HaQTe, CBe ¥ LU/bY HCIYIbEHha IPEY3eTUX MehyHapOJHUX 06aBe3a.

Y o6JsiacTH TPAHCEBPOIICKUX eHepreTcKUx Mpexa, Peny6sivka Cp6uja HacTaB/ba JAa mpyxa
NOJPIUKY 3a peajy3alyjy IpojeKTa racHor mnpcreHa y JyroucroyHoj Esponu. IloTnucan je
MeMopaHAyM 0 pasyMeBamy 3a U3rpaZiiby racHOT HHTepKoHekTopa Hum - lumMuTpoBrpaj usMmehy
Peny6smke Cp6uje u Byrapcke, y ayxuHu on 108 kM, 4ydjoM wu3rpaJwmoM ce o06e36ehyje
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JuBepcudUKalMja MpaBalna U HU3BOpa CHabJeBama, y3 yHampeheme CUTYpHOCTH CHabJeBama
Peny6.inke Cp6uje, Byrapcke u nesior pernoHa U 3Ha4ajHo ce pacTepelyje ceBepHHU Jje0 racOBOJHOT
cucreMma. [lopes mo6osblIatba CUTYPHOCTH CHA6/ieBarba CPIICKOT TPXKUILTA IPUPOJAHUM [acoM U iasber
pa3Boja JUCTpUOYTHBHe Mpexe Kpo3 Peny6snky Cp6bujy, npojekaT omoryhaBa HHTerpucame
noctojehnx u 6yayhux CKIaAUIIHUX KaNalluTeTa IPUPOJHOTL raca y jeAMHCTBEH eHepreTCKU CUCTEM,
IITO je CMHCAo YCNOCTaB/batba WHTETrPHUCAHOI PErdOHAJHOr TPXKHUIITA U ojpeAaba Yrosopa o
eHEepreTCcKoj 3ajefHUIM. M3rpajama esleKTpoeHepreTCcKe HHTEepPKOHeKuuje usMmehy PymyHuje wu
Peny6snke Cpbuje, y OKBUPY TpaHCOAJKaHCKOT KOpHJOpa 3a NMPEHOC eJeKTPUYHe eHepruje je y
3aBpUIHO]j dpa3zu.

Wsrpagmwa [JanekoBoja W JOTpajikba TPaHCPOPMATOPCKHMX CTaHULA Y OKBUDY
TpaHc6aNKaHCKOT KOpUAopa 00yxBaTa CKyH MpojeKaTa 3a 0OHaBJ/bakbe 3acTapesie UHQPACTPYKType
3a NPEeHOC eJIeKTPU4YHe eHepruje, noBehaBalbe NMPEKOTPAHUYHUX NMPEHOCHUX KaNalMTeTa, Kao U
No/u3ae HUBOA CUTYPHOCTH Hallajarba eJeKTPUYHOM eHeprujoM norpouayva y Peny6aunu Cpouju.
YkynHa payxuHa 400 kV panexkoBoja NJIaHUpPaHUX 3a HM3rpaZmy y NpBoj dasu mpojekTa
TpaHCc6a/NKaHCKH KOPUAOP Y HAPeAHOM JEeCETOTrOUIIHEM IIJIAHCKOM MEPUOAY U3HOCH 0KO 320 KM.
OBa cTpykTypHa pedopma obyxBaTa cjiefehe MHOpacTpyKTypHe o06jekTe (ceKluje 3a MpeHOC
esiekTpuuHe eHepruje): Cekuujy 1 JIBOCTpYKU UHTEPKOHEKTUBHU JasnekoBof 2x400 kV [TaHuyeBo -
Pemuna, usmehy Cp6uje u Pymynuje; Ceknujy 2 lanekoBog 400 kV TC Kparyjesar 2 - TC Kpasbeso 3,
ca nmoausamweM HanoHckor HUBoa y TC KpasbeBo 3 Ha 400 kV, urto nmogpasymena usrpazamy 400 kV
noctpojewa y TC KpasbeBo 3; Cekuujy 3 Ilogu3ame HAllOHCKOT HUBOA NIPEHOCHe Mpexe 3amajHe
Cp6uje Ha 400 kV HanoHcku HuBo usMehy TC O6penoBan 1 TC Bajuna BauiTa, To noagpasymeBa: HOBU
aBoctpyku 2x400 kV nanekoBog TC O6peHoBarn — TC Bajuna Bamra, pekoHcTpykuujy nocrojehe TC
O6penoBan U TC BajuHa Bbamita, kao U NOTeHLHja/HO NTOAU3alkhe HalloHCKOor HUBoa Ha 400 kV y TC
BasmeBo 3 u Cekuujy 4 /IBOCTpyKM HUHTEPKOHEKTUBHHU JAajekoBof 2x400 kV Bajuna Bamta
(Peny6.iuka Cp6uja) - Bumerpag (buX) - [libeBsba (LpHa 'opa). CTpaTeliky 1 mpaBHU OKBUD KOjU
MOZpKaBa HM3rpajmpy KOpHJopa o0yxBaTa 3aKOH O YTBphHUBamWy jaBHOT HHTepeca M IOCEGHUX
NOCTyNaKa eKCIponpujanyje v npubas/batba JOKyMeHTalMje paJid peasu3aldje U3Tpajilbe CUCTeMa
3a npeHoc ejieKTpUyHe eHepruje 400 kV HanoHckor HUBoa TpaHc6alKaHCKU KOpUAop - npBa pasa u
Crparteruja pa3Boja eHepretuke Peny6uinke Cp6uje mo 2025. roguHe ca npojekyujama go 2030.
roJiMHe.

[Ja 6u JI1 ETIC Morao aa 3aioBo/bu noBehaHe noTpebe 3a eIeKTPUUHOM eHepryjoM, 3aBpliieHa
je pekoHCTpyKIUja 6s10koBa A, b1 1 B2 y TepMmoeniekTpade y Koctosiy, a 3anodeTa je u3rpaima 6Ji0ka
b3 koju he 6UTH 3aMeHCKH TPOU3BOAHM KanauuTeT yMecTo cTapux 60koBa TEKO Al u A2 ca nusbeM
o0b6e36ehema CUTYPHOCTH ¥ CHab/leBatby eJIeKTPUYHOM U TONJIOTHOM eHeprujoM.

Pa3eoj cekmopa nossonpuspede

[To/bonpUBpPEAHU CEKTOpP KapaKTepulle TeXHUYKO-TEXHOJIOMIKA 3acTapesiocT, Kao Hu
HeMoBOJbHA CTPYKTYpa ra3auHcTaBa (Hajeehu 6poj razfuHCTaBa je MaJie UK Cpefilbe BeJIMIUHE), IITO
MOXe OUTH orpaHuyaBajyhu ¢aktop pasBoja ysumajyhu y 063uUp NOBOJbHE YCJIOBE 3a Pa3BOj
no/bonpuBpee y Peny6uunu Cp6uju. JlubepanusanujoM MoJbONPUBPESHOT CEKTOpa ApXKaBa je
M3ry6usia yTULAj Ha BeJUYUHY rasfuHctaBa. CTora, y HapeJHOM NepHUoAy, Ap:kaBa he HacTojaTu za
MepaMa yTHYe Ha CMarmbUBambe IleHe UHIYTa NMPOU3BOJIe WU MOJCTULATH YAPYKUBake MaJluX U
CpelilbUX MObONPUBPEAHUKA U [1a HA Taj HAYHWH MOMOTHE Ma/IUM Ta3/JMHCTBUMA, WTO he noBehaTu
IbUXOBY KOHKYPEHTHOCT Ha TPXKHUIUTY. McTOBpeMeHO, NPOjeKTHUM aKTHBHOCTHMMa M MporpaMuMma
dUHaHCHpAaHUM OJ CTpaHe JoHaTopa yTulahe ce Ha opraHM3alHjy N0/bONPUBPESHUX IPOHU3Bohaya,
IPOMOILUjy U3B03a U 00YKY NO/bONPUBPESHHUKA.

Y mpeTXoJHOM MepUoJly peaM30BaHe Cy HEKe 0J] aKTUBHOCTH NpeJBUhEeHE Y OKBUPY THUX
mporpama U npojekata. Y jyay 2017. ronuHe ocHoBaH je IlosbonrpuBpeinu kiayd y beorpaay, koju he
OUTH MECTO OpraHU30BaHOI OKYyIUbalha, pa3MeHe HCKyCTaBa M YCIOCTaB/bathd Capajiibe
NMOJbOTIPUBPEHUX Npou3Bobhaua, yApyKewa, npepahuBadya, HHBECTUTOpPA U OCTAJIMX YMHHJIALQA Y
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noJ/b0NpUBpeAHOM JaHIy. OBaj, /i U APyTrU KJAydOoBHU Koju he dutu oTBopeHu y Penydaunu Cpduju
duhe MecTo rze he ce oKym/baTyd Npou3BOhauH, yApyKewa U eKCIepPTH U3 00JIaCTH MOJbONPUBpeEE
Kako OW pasMewmHBaJM HCKYCTBA U CaBpeMeHa 3Hawa. Ha oBaj HauumH he ce mojcTakHyTH
0J/bONPUBpESHA NPOU3BO/iHha U U3BO3 OJ/bONPUBPELHUX U TPeXpaMOeHUX IPOU3BO/A U AONPUHETU
BeheM pacty B/JIl. ¥ HapesHoMm nepuony he ce cnpoBoauTu U mnpojekaT IIporpama 3a pa3Boj
YjenuweHUX HallMja KOjU je yCcMepeH Ka NOJpPLIIM Pas3BoOjy M3BO3HUX KamalyMTeTa arpodU3HHC
KOMIIaHHja, a HacTaBuhe Jla ce pa3BHja HOBOYCIIOCTAaBJ/b€HHU €JIEKTPOHCKU CHUCTEM 33 aHTAKOBAHE
CE30HCKUX PaZHUKA Y OJ/bONIPUBPEH, IITO he JonprUHETH 60/beM IIJIAHUPAKY PAJIOBA, CMAbewhy pajia
Ha [[pHO U Behoj MpOoAyKTUBHOCTH Y OJ/bOIPHUBPE/IH.

Yunanpehemwy KOHKypeHTHOCTH NOJbONPUBPESHE MPOH3BOAE AoNpHHehe yCrocTaB/bakbe
MHCTUTYLIMOHAJIHOT OKBHUpa 3a peaausauujy UIIAP/ nporpama 2015-2020, HaunoHasHor nporpaMa
3a nosbonpuspeny 2016-2020. 1 HaunoHasiHOT nporpaMa pypaJiHor pasBoja 2016-2020, y kojuma cy
JebuHrucaHe Mepe 3a yHamnpeheme KOHKYPEHTHOCTH IIOJbONPUBPEAHUX Tra3JMHCTaBa Ha
cpenmwopoyHoM HuBOy. UIIAP/| mporpamoM cy jgeduHHCAaHM NMPHUOPUTETHU CEKTOPH y KOjUMa je
Moryhe noctuhu HajBULIKM HUBO KOHKYPEHTHOCTHU Ha JAoMaheM M MHOCTPAaHOM TPXKUILUTY (CEKTOpHU:
MJieKo, Meco, Bohe u noBphe, patapcke KyaType). Hanuonannu nporpamu u UIIAP/] nporpam cy
koMmIieMeHTapHY, jep cy UIIAP/l mMepe HaMemeHe EKOHOMCKM CHa)XKHUJUM I0JbONPUBPESHUM
ra3ZiMHCTBUMA, /10K Hal[MOHaJIHE Mepe Y GOKycy UMajy MaJie N0oJ/bONPUBPEIHE TPor3Bohaye, WITO [0
caZa Huje 6O ciaydaj (HanMoOHa/JHe Mepe KOPHUCTHJA Cy CBa PErMcTpoBaHa MOJbONPHUBpEJHA
ra3uHCcTBa). CipoBohemwe pepopme gedpuHKCaHO je 3aKOHOM O MOJACTUIAjUMA Y MOJbONIPUBPESU U
PYpa/IHOM pa3Bojy Kpo3 Mepe pypaIHOT pa3Boja, [JO0K je MJaH BhUXOBOT ycK/IahuBamwa ca 3aje IHUYKOM
MO/bONPUBPESHOM MOJUTUKOM CcaZpKaH y AKIMOHOM IIJIaHy 3a ycKjahuBake ca INpaBHUM
TeKoBHHaMa EY, yuje ce ycBajame oyekyje.

3aKOHOM O HM3MeHaMa U JollyHaMa 3aKoHa O NMOJbONPUBPEAHOM 3e€MJ/bUIITY YCBOjEHUM VY
asrycty 2017. roguHe omoryhuhe ce yHampeheme mo/bonmpuBpeZie Kpo3 pacT HHBECTHIUjA Y
MOJbOTIPUBPEJHO 3EMJBUIITE KOje je y BaacHUIITBY PemyGsmke Cp6uje; pery/iaucame JyropodyHOT
3aKyla Ha HauuH KOjUM Ce OCHUTypaBajy moTpebe CaMOCTaJHUX 3aKylala 3ahHTepecoBaHUX 3a
o6pahuBame 3eMJ/bUIITA; OTKJIakalke HeJoCTaTaka M OTpaHHUYeHma Koja oHeMoryhaBajy YKyHHY
epuKacHOCT ympaB/batha MO/BONPUBPESHHUM 3eMJbUIITEM; EKOHOMHUYHUje U paldoHaIHUje
Kopullhewe MOJbONPUBPEAHOT 3eMJbUINTA; Mpelu3upare MpaBa Ipedyer 3aKyla; mpojaja
MOJ/bONIPUBPESHOT 3eMJBUINTA Y AP)KaBHO] CBOjJUHM PU3UYKUM JIMIUMA, JoMahuM ApKaB/baHUMA;
yBoheme HampeZHe mpeTpare nojaTtaka O MOJbONMPUBPESHOM 3EMJbUINTY; IMPOIHUCHBAKE POKOBA U
CaHKIIUja 32 HeJJOHOIIehe TOAULIbET TporpaMa 3allTUTE, ypehewa U Kopulihewa No/boNpPUBPeSHOT
3eMJbUIITA, OIVIaca U jaBHOT MI03UBa; NPONUCHUBalkhe HOBYAHUX CaHKIUja 3a GecipaBHO Kopulihemwe
3eMJbUIITA; yBoheme o6aBe3e Bohema KmbHUIre MOJ/ba M YCIOCTaB/bakha IJIOAOPENA; yBOheme
MoryhHOCTH 6ecIIaTHOT KopHIhera Mo/bONPUBPESHOT 3eMJbUINTA KOje HUje U3/1aBaHO y 3aKYIIL.

Ilakem mepa 3a yHanpeherse npuxoda 00 mypusma

Y okBUpYy cekTOpa ycayra, Mehy npuoputeTrMa he 6UTH MoACTHUIIAE TYpPU3Ma KPO3 yJIarama
y pa3Boj ”HGPACTPYKTYpPE U CyNPacTPYKTYpe Y TYPUCTUYKUM JleCTUHALMjaMa, y IPOjeKTe NPOMOoLHje,
e/lykalldje U TpPEHHHTa y Typu3My, yHampebhewa TYpUCTHYKOT NpoMeTa AoMahux Typucra u
NpUBJlayekha OPraHM30BaHUX Ipyna CTpaHUX TypucTa. CipoBoherme 0BUX Mepa MOAPXKAHO je Kpo3
JloJlesTy KpeJUTHUX CPe/ICTaBa 3a MO/CTHIahe KBATUTETA TYPUCTHIKE IIOHY/IE, 10/le/ly CyOBeHIHja U
JloTalldja HaMeHmEeHUX 3a NpOjeKTe pa3Boja TYpU3Ma, [LOJeJOM Bayyepa 3a CyGBEHIMOHHCAHO
Kopuinhemwe yciyra cMelntaja y JoMmaheM Typu3My, Kao U ApPYTMM aKTHBHOCTHMA MpeABUDEHUM Y
OKBHPY NMOACTULAjHUX Mepa JedUHHUCAHUX 3aKOHOM o TypusMy. Ouekyje ce na he mpuBaTH3anuja
6ama M clelnMjajHUX 60JHUIA OUTH CIPOBe/leHa y HapeJHOM IepuoAy U Ja he AaTH MO3UTHUBAH

HMIYJIC PacTy U pa3Bojy OBOr cerMeHTa TypusMma. HacraBuhe ce ummieMmeHTanuja CTpaTeruje 3a
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pas3Boj TypusMa 3a nepuon, 2016-2025. roguHe. [IpojekaT nojacTuliamka pa3Boja JoMaher TypusMa Jjao

je moBosbHe pe3yarate y 2015. 1 2016. roAMHU U HACTABJbEH je U Y TEKYNOj FOAUHU.

duHaHcujcka cmaéuaHocm

Y npeTxojHOM NepHUOAY MOCTUTHYTH Cy 3HAYajHU pe3yJITaTH Yy CErMEHTY jayara U 04yBamba
CTAaOWJIHOCTH OaHKAapCKOr cUcTeMa W (QUHAHCHjCKOT CHUCTEMA Y LEJHWHH, y3 KOHTHUHYHUPAHO
yHanpebheme NIpaBHOT OKBHpA y CKJIaJy ca MehyHapoAHUM CTaHJapAUMa U peryaaTuBoM EY.

[Iperno3HaTo je Aa je y UM/bYy jayarka OTHOPHOCTH 0AHKAapCKOI CEKTOpa Ha eBEHTYyaJlHe
IIIOKOBE, Y3 UCTOBpeMeHO yHamnpehewe GUHAHCHjCKOT MOCPeOBaba, 0/ HAPOUUTOT 3HAYaja GUJIO
JlaJbe CMarbUBalkbe Npo6JieMaTHUYHUX KpeAuTa M yHanpehewme cTaHaapaa padyyHOBOJACTBEHOT
H3BelliTaBalba U pe3epBUcama. Takobhe, moce6Ha mnakwa Ouhe mocBeheHa W jayawy HaJ30pa,
yHanpehemwy perysaTopHOT OKBUpa y CKJIaAy ca ctanaapauma EY kao u cnpoBohewy cTpaTeruje 3a
0aHKe y AP>KaBHOM BJIACHUIITBY.

CrnpoBohemwe CTparerdje 3a pelnaBalbe NPOOJEMATUYHUX KpPeJUTA M aKIMOHUX IJIAHOBA
Bnage u HBC k/by4HO je ompefie/injio CHaXaH naj, Npob6jeMaTUYHUX KpeAuTa y 6aHKaMma. Yduemihe
npo6/ieMaTUUYHUX KpeAuTa y YKyIIHUM KpeAUTUMa 6aHakKa je Ha kpajy Tpeher kBapTasia 2017. roauHe
najio Ha HUBO of 12,2%, o je 3a 7,3 I.I. HAXKE HAa MI. HUBOY U 3a 4ak 11 m.I. HWXXe y OJJHOCY Ha
noyeTak npuMeHe CTpaTeruje v npejCcTaB/ba HajHWKU HUBO NP06JIeMaTUUHUX KpeJUTa y OCAeAHbUX
rOTOBO JIEBET rOJMHA.

Axnuonu nuian HBC 3a cnpoBoheme CTpareruje peasn3oBaH je y IieJMHY, y NpeJBUheHnM
POKOBMMa, a YCIEIHO Ce peanu3yjy npeABubheHe aKTUBHOCTH U3 AKLMOHOrI mJaHa Buage.
KamauuTeTu nmocsoBHUX 6aHaka 3a pellaBarbe Npo6GJeMaTUYHHUX KpeAuTa Cy OjayaHH, 3Ha4yajaH
HamnpeJaK OCTBapeH je y 06/1aCTU NpHUMeHe PauyyHOBOJCTBEHUX CTaHJAApJad, TPAHCNApeHTHOCTH
MocJI0Bama 6aHaKa, MpaKce peCTPYKTypHpama NOTPAKMBakha U pa3Boja TPAKHUIITA TPOGIeMaTH YHUX
kpenuTta. Y nenemopy 2016. rojjuHe yCBOjeH je 3aKOH 0 MPOLleHUTe/bUMa BPeJHOCTH HEMOKPETHOCTH,
a cpeguHoM 2017. rofvHe, U3MeHOM IOJ|3aKOHCKHX aKaTa mopeJ, 6aHaka W NpoLeHUTe/bUMa je
omoryheH npucTyn 6a3y nojiaTaka o NpolieHaMa BpeJHOCTH XUIOTEKOBaHUX HENIOKPETHOCTH, YNMe
ce Jlaje MoOJApINKA afeKBAaTHO] MPOLIEHHM BPEJHOCTH HEMOKPETHOCTH KoOje Cy mpeaMeT obe3behera
KpeJuTa U Jlaje AONMPUHOC CMamely PU3MKa HAaCTaHKa HOBUX NMpobseMaTHYHUX KpeauTa. HBC je
HacTaBUJIa ca CIPOBOhemeM JI0JJaTHUX PETYIaTOPHUX U CYyNIePBU30PCKUX aKTUBHOCTH y LIUJbY Ja/ber
CMamemha HHUBOA MpobJjeMaTUYHUX KpeauTa. Y ToMm uumby y 2017. roguHu JoHeTta je u OfJyka o
payyHOBOACTBEHOM OTIHMCY OWUJIaHCHE aKTHBe 0aHKe KoOja MMa 3a LW/b MOACTHUIAle OaHaka Ja
HacTaBe Ca aKTMBHOCTMMAa Ha pellaBaimby Npo6JeMaTUYHUX KpeauTa Kpo3 yBohemwe o6GaBe3HOT
npeb6alMBakba HajJIOMIN]eT fiesia pobieMaTUYHUX KpeJUTa y BaHOUJIAHCHY eBU/JleH11jy. Y HapeJHOM
nepuoany 6uhe ycBojeHe u3MeHe 3aKOHa O MOpe3y Ha JOOUT MPaBHUX JIHMIA U 3aKOHA O TMOpe3y Ha
JloxoAak rpabaHa, y 1iuspy 6svker fedUHMCaba IOPECKOT TpeTMaHa oTnrca kpeaurta. Kao pesyarar
CIpoBeJleHUX aKTUBHOCTH ONpaBJAaHO je OYeKUBATH Ja/be CMaibelne NMpobjeMaTUYHUX KpeJUuTa y
HapeJHOM IleproAy.

[locebHa makwa nocBeheHa je MOJUTHIM pe3epBHUCaa, jadyaly HaJBopa M yHampebemwy
peryJiaToOpHOT OKBUpa y ckjazdy ca crangapauma EVY. [Ipumena bazes III cranzgapga kojuma ce jada
OTIIOPHOCT GaHKApPCKOT CEKTOpa YHaNpehemeM KBaJIMTeTa KalKTajla yBohewmeM 3alITUTHUX CJIojeBa
KanuTazna, 60/bUM npahemeM W KOHTPOJIOM U3JIOKEHOCTU OaHKe PU3UKY JUKBUJHOCTH, Ja/bUM
jadyameM TpKUIITHE AUCIUIIMHE U TPaHCIApeHTHOCTH I0C/I0Bamba 6aHaKa, movesa je ox 30.jyna 2017.
roauHe. O Tor JaTyMa, MUHUMaJIHU 3aXTEeBH 3a KallUTAJIOM Cy cMatbeHU ca 12% Ha 8%, a yBeJieHU cy
Y HOBU 3aLUTUTHU CJIOjeBU KalWTaja, Yy ckjaaay ca JlupektuBoM EY o kanuTajHUM 3axTeBUMa 3a
KpeguTHe uHcTUTynyje. Y jyny 2017. ronune UsBpuiHu on6op HBC je ycBojuo u oasiyke Kojuma ce
yTBphyjy cTome 3alITUTHUX cJojeBa KanuTasa: 1) OAJIyKy O CTONMU KOHTPALMKIUYHOT 3alITUTHOT
cj0ja kanuTaja 3a Peny6uuky Cpoujy; 2) OfJIyKy o CTONU M HAaYHUHY OJpKaBakba 3alITUTHOT CJoja
KaluTasa 3a CTPYKTYPHU CUCTEMCKU PU3UK; U 3) OAJ1yKy 0 yTBphHUBamy JIUCTE CUCTEMCKHU 3HAYAjHUX
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6aHaka y Peny6sinnu Cp6uju ¥ cTona 3alUTUTHOTL €JI0ja KallMTajla 3a Te 6aHKe. YCBajalbe HaBeJleHUX
Ipoluca je y cKJaJy ca cTpaTellkuM onpejebereM HBC, fa yBakaBajyhu cnenuduyHocT fomahe
peryjaTuBe M TPXKUIUTA, KOHTUHYHPAHO yHanpehyje mpaBHHU OKBUD Yy CKJaJy ca MehyHapoLHUM
cTaHJapuMa u peryaatvBoM EY, Ha HauuH [1a 06e36e/i1 09yBambe U jauarbe CTAOUIHOCTH GaHKAPCKOT
cucteMa U GUHAHCHjCKOT CUCTEMA Y LieJTMHU.

Y TOKy je ¥ aKTUBHO clipoBoheme BULIETOAUIIBUX aKIIMOHUX IJIaHOBA 3a jayakbe HajA3opa
HBC Ha/y cekTopoM ocurypama u 6aHkapctsa, mto he HBC omoryhuTHy U f01aTHU YBU/J Y CIPEMHOCT
dUHAHCHjCKOT CEKTOpA /Ia Ce CYyOUuU ca U3HEHATHUM LI0OKOBHMMa. CBaKakKo a HOTBPAY Aasber noBehama
OTIIOPHOCTU OGaHKAapCKOI CeKTopa NpeJfcTaB/ba U MCKa3aHU NMPOCEYHU MOKaslaTesb aZeKBaTHOCTHU
KanuTasa of, 22,5, Koju je 3HaTHO U3HAJ, pery/J1aTOPHOT MUHHUMYMa.

C 003upoM Ha 3HA4yaj MpOMeHa y MOCJ0Baky U GUHAHCHUjCKOM HU3BellTaBakby OaHaKa Koje
3axTeBa npuMeHa MCOU 939, HEC capabyje ca 6aHKkaMa U CIOJbHUM peBU30PUMa y IU/by npahema
npunpeMa 6aHaka 3a IpMMeHY OBOT CTaHAapAa of novyetka 2018. roguHe, a HeJJaBHO je YBOjeH CeT
M0/I3aKOHCKUX aKaTa KojuMa je oMoryheHa mpuMeHa TOT cTaHZap/Ja y 6aHkKaMa.

Pedopme apxaBHUX PUHAHCHjCKUX MHCTUTYLMja HANpeLyjy y3 NojadyaHu Haza3op. Biaga je
noyeTkoM aBrycta 2017. roguHe axxypupasia Beh pa"uje ycBojeHy CTpaTerujy 3a 6aHKe y Ap>XaBHOM
BJIACHUIUTBY. YnpaBHU oA60p banke I[lomrancka llTeauoHuIa ycBOjuoO je M3BelLITaj HE3aBUCHOT
KOHCYJITaHTa KOju NMOJp:KaBa IPUMeHy HOBe CTpaTerHuje, ca NoCeOHUM OCBPTOM Ha peopHjeHTaLUjy
MocJI0Bama 6aHKe Ka HOBOj IM/bHO] rpynu (ctaHoBHUIITBO 1 MMCIIII), yHyTpauismoj opranusanujy,
yHanpehewy HWKT uHPpacTpykType U H3paAu CpefHOpOYHOr OWU3HUC IIaHa. Ofnyka o
NpUBaTHU3alMjU KanuTaaa /lyHaB ocurypamwa M OfJiyKa O NMo4YeTKy NpuBaTu3anuje Komepuujanne
6aHKe 6uhe ycBojeHe /10 Kpaja roAuHe.

Y uummy odyBamwa nocturayTe ¢uHaHcujcke ctabuiaHoctd HBC w Braga nacraBuhe ca
cnpoBoheweM CTpaTeruje auHapusauuje. CTpaTeruja ce 3acCHUBa Ha aKTHBHOCTUMaA Koje ce MOTY
06jeJMHUTH Yy TpU MebhycobHO moBe3aHa cTy6a: 1) oapkaBame YKyIHe MaKpPOEKOHOMCKe
CTaGU/IHOCTH — LUTO je yjeJAHO U KJ/by4HM CTy6 oBe CTpaTeruje W rae cy U 3abesieXXeHHU K/byYHHU
pe3yJaTaTH KOju AONpPHUHOCe AMHApU3alUjy; 2) cTBapakwe MOBO/BHUX YCJOBa 3a Pa3Boj TPXKULITA
JMHapCKUX MHCTpyMeHaTa U 3) ajbe IPOMOBHCalbe MHCTPyMeHTa 3alITUTe 0/ 10CTojehuX IeBU3HUX
pu3MKa y He6aHKapCKoM ceKTopy. PesyntaTtu CTpaTeruje auHapusanuje cy Beh BUABUBY, KAKO Ha
CTPaHU KpeJuTa CTAaHOBHUIUTBY TaKO M Ha CTApHM JUHApHU3allMdje Jero3uTa Koju Oesexe TpeHJ,
pacTa, ITO je pe3yJTaT HUCKe HHJIAIMje, peJaTUBHO CTaOMJIHOT J€BU3HOT Kypca U 3HATHO HUIKUX
KaMaTHUX CTOMA Ha JMHApCKe KpeJIuTe y 0OJIHOCY Ha NepHuo/ Ipe YeTUPH FoiuHe.

2. CtpykTypHe pedpopMe jaBHOT ceKTOpa

Mepe ¢uckalHe KOHCOJHMJALMje, MOAP)KaHe apaHKMaHOM M3 NPeAOCTPOKHOCTH ca
MM@®, yija je ocMa peBU3Hja 3aBpLIEHA y TOKY IMCalkba 0BOI JOKYMEHTA, U KOjU ce HaJl1a3u [IpU
Kpajy CBOT TpOroAMIImer IJaHa, YCHelIHO Cy cnpoBejeHe, uMajyhu 3a pe3yjaTaT moBpaTak
jaBHUX PUHAHCHja Ha 3JpaBe OCHOBE, KP03 OCTBAapE€HO CTPYKTYPHO nmpuiarohasame of 6% y
TPOroJMIIkbeM NepUOAY M NOCTaB/bakhe jaBHOT Ayra Ha CHJIa3Hy nmyTamwy. Pe3ynTaTtu ¢puckaaHe
KOHCOJIMJialihje — CMameme JedUIuTa U Ayra, NIOCTUTHYTH Cy TOAMHY JaHa paHHje y OJJHOCY Ha POK
Koju je 610 npeasubheH nporpamom ca MM®.

Peny6sinky Cp6ujy y HapeaHOM CpeJHOpPOYHOM IMepHUoAy OdYeKyje HacTaBak Mpolieca
CTPYKTYpHHUX pedopMHU y3 oJiprkaBarbe CTabUIHUX jaBHUX pHHaHCcHja. Te pedpopme UMajy 3a LIK/b Aa
006e30e/ie epUKACHU]Y, PYHKIIMOHAIHU]Yy U €eKOHOMHUYHHjY jaBHY ynpaBy Kao cepBucC rpabana, Aa

39 MehywapoHu cTanzap M GUHAHCH]CKOT H3BelITaBamba
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no6osbinajy nepdopMaHce KOMIAHHUja y APKABHOM BJIACHUUITBY, peledUHHUIIY YJOTY Ap:KaBe U
BeJIMYUHY yTHLAja y NOjeAUHUM CETMEHTUMA U CMake QUCKaJHe PU3UKE KOjU Cy NpPeACTaB/basIH
NpeTHY 0 CTAGUJIHOCT jaBHUX GHUHAHCH]ja y NPOTEKJIOM HEPHUOLY.

HajsasicHuje cmpykmypHe pedhopme npedsuheHe y HapedHOM cpedrH0pOYHOM nepuoady
0dHocCe ce Ha:

1. HacraBak pedopmu y o6siacTH 3amoll/baBama, ynpaB/bakha KaJpoBUMa H
CHCTeMa IJIaTa Y CEKTOpPY Ap:KaBe. L{1/b puckasHe MONUTHUKE ¥ CPeSEbEM POKY je CMambermhe pacxoza
3a 3arocJieHe Ha O/IP>KUB HUBO. 3aKOHOM 0 GYIIeTCKOM CUCTeMY JedUHHCAH je HUBO Mace IJjaTta 6e3
JIOIIpUHOCA Ha TepeT nocjoAaBana of 7% B/JII, wto je noTpe6HO peBUAUPATH U IPUIATOJUTH KaKO
6u ce 06e30eM0 MaKCUMaJlaH KBaJIUTET NPYKEHUX YCJIyTa y3 OAPKUB HUBO pacxoja Koju Ccy 3a TO
notpe6Hu. [IpoceyaH HUBO 3apaja onwTe ApxaBe y EY je oko 10% B/, a 3a Penybuuky Cp6ujy
aJlekBaTHUM ce cMaTpa yuelthe 3apaja on 9,5% B/, nok npoueHa 3a 2017. roauny usHocu 9,8% B/IT1
To ject 8,3% B/II1, 6e3 JonmpuHOCa HA TepeT MocJ0/faBala. Y CKJIaay ca NpeCcTaB/beHUM PpUCKaTHUM
OKBHPOM Yy OBOM JIOKYMEHTY, Ke/beHH HUBO he 6uTH mocTUrHyt y 2020. roguHu. YcleuHe Mepe
duckaiHe KOHCoONMJaLUje CTBOpUJIE CY AOBO/bHO GUCKAaIHOI NpoCcTOopa 3a noBehawe 3apaja y
cekTopy pApxaBe y ciaefehoj roauHu. ®yHKLMOHAJHOM aHaIu3oM oJf, cTpaHe C(CBeTcke 6GaHKe
WAeHTUGUKOBAHU CYy Malbu BUIIKOBU HEro LITO Ce UHUIMjaJIHO NPETHIOCTaB/bajlo LUITO je CMambUJI0
noTpeby 3a ApacTUYHUM pe30BHMa y 6pojy 3arocieHux. YMecTo JMHeapHUX OTNYLITama KojuMa ce
YeCcTO HapyllaBa KBaJHUTET NPYKEHUX ycJayra BpLIM ce AyGUHCKA aHAJM3a [0 CEKTOpPUMA jaBHE
ynpaBe, Kako 0OM NpOIeC panvoHa/M3alidje IMopeJ, CMalbema TPOUIKoBa 06e36eJU0 O4YyBambe
CTPYKType y NorJiely KBaJauTeTa KaJpoBa. Ha ocHOBy nosaTaka c Kpaja centeMbpa 2017. roguHe
yTBpDEHO je Aa ce 6poj 3all0C/IEHUX ¥ jaBHOM CEKTOPY Y 0AHOCY Ha Kpaj 2014. roauHe cMambUO 3a OKO
28.500 wITo je y ckJaly ca HajHOBUjOM peBU3HUjoM apaHkMaHa ca MM®. HakoH KpaTKOpouHe Mepe,
CMakemha HOMUHAJIHOT U3HOCA IJIaTa y CEKTOPY JpXaBe, Koje je 6110 HY>KHO Ha M0YeTKy pUCKalHe
KOHCOJIM/Jaliije, y HApeJHOM CPebOPOYHOM IEPUOAY AKIEHAT je Ha CTPYKTYPHUM MepaMa, Koje 6u
NpeKo paljMoHaarn3anuje 6poja 3a0CJeHHX C jeJIHE CTPAHE, U YCIIOCTaB/bakba HOBOT CUCTEMA IJIaTa y
CEeKTOpy ZipKaBe C pyre CTpaHe, JONPUHEJIO KpeTalby Mace IJlaTa Ka 0 pKUBOM HUBOY.

IIpoTekiux rojuHa yCBOjeHHM Cy OpPOjHM 3aKOHHM M NOA3aKOHCKHU aKTHU KaKo 6HU ce
Npenyus3Ho OApeAuo0 00yxXBaT U 6poj M omoryhmja aHa/liu3a 3al0C/A€HHMX Y JaBHOM CEKTOpY.
3akoHOM 0 Perucrpy 3anocieHux, M3abpaHuX, MMEHOBAHHUX, IOCTAB/bEHUX U aHI'AXKOBAHUX JINIA KOJ
KOPHUCHUKA jaBHUX Cpe/iCTaBa KojU je ycBOjeH KpajeM jysa 2015. roauHe cTBopeHa je IpaBHA 0CHOBa
3a npelM3HO yTBphUBame O6poja 3amoc/eHUX y HMIMPEM jaBHOM CEKTOpPY Ha KOjHU Ce 3aKOH OJHOCH
(mopen cexrtopa ApxaBe?0, 3akoH ce oJHOCH M Ha jaBHa npejnyseha, HBC, jaBHe areHuuje U Ha
NpUBpeZHa JPYLUITBA Yy BeNMHCKOM Jp>KaBHOM BJIACHUIUTBY). 3aKOHOM O Ha4yuHy ojpehuBama
MaKCUMaJIHOT 6poja 3all0CIEHUX Y jaBHOM CEKTOPY, KOjH je ycBojeH y jyay 2015. rogruHe ycnocTaB/beH
je IpaBHU OCHOB 3a yTBphHUBame MaKCUMaJIHOT roiUIlber 6poja 3anocjeHux y nepuony ox 2015. no
2018. rofuHe 10 MojeAMHAYHUM UHCTUTYHMjaMa. [la 6U ce moJp>Kaiu JjJa/bu HAIOPH Ha OBOM IIJIAHY Y
jyHy 2017. roguHe je ycBojeHa OzjiyKa 0 MakKCHMaIHOM OpOjy 3amocjeHux Ha HeoZpeheHo BpeMe y
CUCTeMy JpXKaBHUX OpraHa, CUCTEMY jaBHMX CJY>KOH, CUCTeMy ayTOHOMHe IIOKpajuHe U CUCTEMY
JIOKaJ/IHe caMoyllpaBe KOjoM ce JieTa/bHO YTBphyje Opoj 3amocjieHMX Ha HeoJpeheHO BpeMe y
HaBeJIeHUM CHCTeMHMa jaBHOT cektopa*l. Of janyapa 2016. roauHe, 3a opraHusanyuoHe 06JIMKe Ha
Koje ce IpUMembyje 3aKoH 0 Ha4MHY oApehHBama MaKCHMaJHOT 6poja 3all0CJIeHUX ¥ jaBHOM CEKTOPY
oOHaBJ/balbe yroBopa 3a 3amocjeHe Ha HeojApeheHo BpeMe, 36or nmosehaHor o6MMa mocja, JHLA
aHra)koBaHa II0 YroBOpy O JieJly, yroBopy O MIPUBPeMeHHUM U OBPeMeHUM MOCJA0BUMA, 3aK/by4YeHUX
HemnocpeAHO NpeKo OMJIaJJUHCKe 3aJipyTe WUJIH CTYJeHTCKe 3apyre U JMLA aHTAXXOBaHUX 10 JPyrUM
OCHOBaMa je Z103B0JbeHO CaMO aKO je TO Y CKJIaJly ca orpaHUYermhHMa Koja cy npeBuheHa 3aKOHOM U

40 IMpeKTHU U MHAWPEKTHH KOPUCHUIM OylleTa Ha CBUM HHBOMMA BJIACTH U OpraHHU3alyje 06aBe3HOT COLMjaTHOT OCUTypakba.
41 H3y3eB nmpodecroHanmHUX NpunazHuka Bojcke uuju ce 6poj yTBphyje JyropoyHuM IJIaHOM pa3Boja cUcTeMa ojb6paHe
Peny6usinke Cpbuje v npunajHMka MUHUCTApCTBA YHYTPaLIKbUX [10CJI0BA YUjU ce 6poj yTBphyje noce6HoM OzsykoMm Biazge 3a
CBaKy KaJeHJapCKy FoJJUHY.
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YKOJIMKO je 6poj 3anocseHUx 1o oBUM ocHoBaMa 10% oz 6poja 3anoc/ieHux Ha HeopeheHo BpeMe WU
y APYTUM H3y3eTHUM CJydajeBUMa npeaBubeHMM 3akoHOM. 3abpaHa 3amoll/baBakba y jaBHOM
cekTopy HactaBuhe ce W y 2018. roauHH y3 u3y3eTKe Koje pasMaTpa Komucuja 3a paBame
CarJJACHOCTH 3a HOBO 3aloll/baBalke M JOJAaTHO PaJHO aHraXXoBake KOJI KOPHUCHHKA jaBHUX
cpefcTaBa y3uMajyhu y 063up MakKCMMaJdHM Opoj 3amoc/ieHUX Ha HeojapeheHO BpeMe KoOJ,
OpraHMU3alMOHUX 00J/IMKa, CpeACTBa y OylIeTy, Kao U MoTpebe 3a CTPYYHUM KaJApOM KOHKpPETHOr
OpraHU3alMOHOT 06JIMKA.

KpoBHM 3akoH 0 cucTeMy mjaTa 3al0OC/Ae€HHUX Y jaBHOM CEKTOpPY KOjUM Ce YCIOCTaBJ/bajy
K/bYYHH NMPUHLHUIK HOBOT CUCTEMA U YTBPDHYjy POKOBH 3a MOCTENeHy UMILJIEMEHTAIUjy je YCBOjeH y
debpyapy 2016. roguHe. OBUM CUCTEMCKUM 3aKOHOM CTBapa Ce NpaBHU OCHOB 3a yjejHauaBambe
OCHOBHUIIE, CMameme 6poja KoepulivjeHaTa U IbUX0BO N10je/JHOCTAB/bebE, jadalbe KOHTpOJIe OylieTa U
yNpPaB/bUBOCT MAacoM IJIaTa U NoBehawe TpaHCIAPEHTHOCTH CUCTEMaA, a CBe TO y KPajikh0j UHCTAHLU
Tpeba [a UMa 3a pe3yJ/ITaT jeZJHaKy IJaTy 3a UCTH pa/fi, 6e3 063upa y KOM CETMEHTY jaBHOT CEKTOpPa
3anocyieHu paau. Biasa je ycojuia Ypenoy o mudapHuky pagHux Mecta y Gebpyapy 2016. ronuHe,
Kako 6u ce omoryhusia 60J/ba aHAIM3a U YIIOPEAUBOCT 3apa/ia 3aM0C/JeHUX ¥ OIIITOj ApXKaBU. Ypeaoa
0 KaTaJory paJIHUX MecCTa y jaBHUM caykb6aMa U ApYyrdM OpraHu3alidjaMa y jaBHOM CEKTOpY je
ycBojeHa y jyay 2017. roauHe. HakoH ycBajamba 3aKOHa 0 M3MeHaMa U J0llyHaMa 3aKOHa O CUCTeMY
IJ1aTa 3all0CIEeHUX ¥ jJaBHOM CEKTOPY, OJJHOCHO yCBajama 3aKOHa 0 3all0C/eHMMa y jaBHUM CayxbamMa
3akoHa 0 MJlaTaMa CIy)KOeHHKa M HaMeLITeHWKA y OpraHvuMa ayTOHOMHE IOKpajuHe U jeUuHUIle
JIOKaJIHE caMoylpaBe 6uhe ycBojeHa M MOJ3aKOHCKA aKTa KojuMa ce GJimke ypebyje oBa o6Jsact
(3zpaBcTBO, 06pa3oBame, COLMjaJHa 3aLITUTA, KyJTypa, CIOPT, TYpHU3aM, JIOKaJHa caMoymnpasa). ¥
ToKy 2018. roguHe 6uhe foHeTa U ypenba KojoM ce geduHuily KoePULUjeHTH ¥ CKIaZy ca HOBUM
CUCTEeMOM IIJIaTa y jaBHOM CeKTopy. [loHOllIehe 3aKOHCKUX U N0/J3aKOHCKUX aKaTa, y 0BOj 006/1aCTH, 3a
ocTaJie JieJIoBe jaBHe yipaBe (YK/by4yyjyhu NoauLUjy U BojcKy) ce ouekyje TokoM 2018. roauHe.

MuHHCTapCTBO ApXKaBHe yNpaBe U JIOKaJHe CaMOyNpaBe MOKPEHYJIO je aKTUBHOCTH Koje ce
oJlHOCe Ha yHanpehemwe 06J1acTU CTPYYHOT ycaBplllaBaa y CUCTEMY jaBHe ynpase. Y okTo6py 2017.
roauHe AoHeT je 3akoH o HanuoHasnHO] akaZieMHju 3a jaBHY ympaBy, Koju ypebhyje OCHUBame
HanroHasnHe akazieMuje 3a CTPY4YHO ycaBplllaBakbe y jaBHOj YIIpaBH U Jipyra NUTama 0J 3Hadaja 3a
HeH paji M 06aB/bakbe CTPYYHOTI ycaBplilaBama y jaBHOj ynpaBU. Takohe, paju yckaahuBamwa ca 0BUM
3aKOHOM, JIOHET je 3aKOH O M3MeHaMa U JAONyHaMa 3aKoHa O Jp)KaBHUM CJAYXOeHHULUMa, KOjUM Cy
JIOAATHO yHamnpeheHU esleMEeHTH CTPY4YHOT ycaBpllaBamka JAPXKAaBHUX CIyKOEeHHKa, Kao MoJa3He
OCHOBe JjaJber yHamnpehemwa KaZJpOBCKUX KaNaljMTeTa, bUXOBUX 3Hakha, BELITHHA U CIOCOOHOCTH, Koje
Tpeba Jja JonprUHecy YKYNHOM pacTy eGUKaCHOCTH yIIpaBe.

Pa3Boj cucTeMa esleKTpOHCKe ynpaBe MMa 3a IJUJb Jia oBeha [1eJJIOTBOPHOCT, epUKACHOCT U
eKOHOMMYHOCT CHCTeMa jaBHe yIpaBe, a CBe Y IM/by oBehama KBa/MTeTa jaBHUX ycayra. E-ynpasa
Ha Haj6o/bM HAa4YMH HACTOjU Jila UJeHTUPUKyje moTpebGe KOPHCHUKA jaBHE yIpaBe CUCTEMATCKUM
HpahePBEM pe3yJsiTaTa YIPpaBHUX NOCTyINldKa U dHAJIN30M HOCTOjehI/IX CTaTUCTHKA KaKo OU ce OTKpHJIN
HeJl0CTallM ¥ nocTojehuM npoueaypama.

2. Y uuby cMambema pa3JIMYuTHX 06/1MKa GyleTCKe NoJPIIKe jaBHUM U AP>KaBHUM
npeaysehuma HacraB/ba ce ca pe¢popmama HajBehux jaBHUX U Ap:KaBHUX NpeAy3eha. CMamewme
OyleTcKe MoJpliKe OBUM Npejy3ehrMa nojpasyMeBa: a) orpaHuYere JUPEKTHUX U UHJUPEKTHUX
cy6BeHIMja, 6) CTPUKTHO OrpaHHYEeH€ Yy H3/laBalby rapaHlivja 3a HOBe KpeJuTe U B) jadame
OJrOBOPHOCTH U TPAHCHApPeHTHOCTH y IOCJOBamy OBUX Npenyseha. Y Toky cy pedopme koje ce
OJIHOCe Ha TPH BeJIMKe TpyIle jaBHUX U p>KaBHUX NpeAy3eha:

Y npBy rpyny npeay3eha cnaga npeko 500 npeay3seha us noprdosuja 6uBLe AreHnyje
3a mpUBaTHU3aLyjy, YUju cTaTyc he ce pemUTH KpO3 MOCTYMNaK CTedaja WM npuBatusaunuje. o
centeMbpa 2017. roauHe mporJalieH je cre4yaj 3a mpeko 275 mpenayseha, a Bume ox 45 je
MpUBAaTU30BaHO o] Kpaja 2014. roguHe. Oko 26.000 3amocyieHux U3 oko 320 npeayseha npuMuIIo je
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otnpeMHuHe. HeonxozHo je ma ce Habe pememwe 3a jomr oko 120 mpeayseha ca rortoso 50.000
3a0C/IEHUX.

U3 apyre rpyne npegyseha, kojy je Ogaykom Biiage Hajnpe ynHWiIo 17 cTpaTreliKux
KoMIaHMja u3 noptdosivja 6MBIIe AreHuyje 3a NpUuBaTu3anujy, npoHabeHo je pememe 3a 7
KOMIIaHMja, JOK ce 3a MpeocTaJje TPaXXKM pelleke UM KPO3 NpUBaTU3aLMOHE TeHJepe, WIH
KpO3 CcTeuaj, 0AHOCHO YHampe/ NpunpeM/beHe IJIaHOBe peopranusanuje (YIIIP). 3a IIKB he
OUTH NOKPEHYT TEHAEPCKH MOCTYNAK y TOKY ciefiehe roauHe. U3abpaH je npuBaTU3aLMOHU CABETHUK
3a MeTanypiuku kommaekc PTB Bop, u y TOKy cy pa3roBopu ¢ NOoTeHUjaJIJHUM UHBECTUTOPUMA, JOK
KOMIIaHHja 3a cajJia caMocTalHo Mmaaha cBe Tekyhe o6aBese. Y3 nojapuky CBeTcke baHke pasBuja ce
aknymoHu miaaH 3a JII TIEY ,PecaBuia”, koju o6yxBaTa MpoHajJaKeke pellierkha 3a 3aTBapame
€KOHOMCKH HeoJip>KMBUX PyAHUKA U IJIaHa palluoHaau3alyje, LTo he cMambUTH CyOBeHIHje Koje ce
rcmahyjy us 6ynerta. XUII [leTpoxeMuja ce Hasa3u y MOCTYNKY peopraHU3aldje Kako 61 ce CMakbUIU
duCKaJHY PUBHIIM U TPUBYKJIN NOTEHLMja/ITHU UHBECTUTOPH, JIOK je jaBHH IO3MB 3a MPUBATU3ALU]y
OBe KOMIIaHUje naHupaH y ciesaehoj rognau. Tpaxku ce peliere U 3a octasa npeay3eha U3 xeMujckor
koMIiekca — XUII Asorapa u MCK KukuHza, 3a Koja 1oCcToju UHTepec 0J, CTpaHe NOTeHLUjaJHUX
CTpaTellKUX NapTHepa. MicToBpeMeHo, 06e36eheHo je a ce elMMHUHULLY Kallllbeha Yy MiahakbuMa
o6aBes3a npeMa JI1 ,Cpbujarac”, rinaBHOT cHabJeBaya OBUX KOMIIaHUja IPUPOJHUM racoMm, Koju ce y
OBOj MHAYCTPHUjU KOPHUCTH Kao cupoBuHa. ,[ajseHuka” a.J. je mpuMBaTH30BaHa - y HOBeMGpYy je
npuxBaheHa MoHyza 3a KynoBuHy 93,73% akiuja o ctpaHe komnanwuje ,Elius” u3 Jlykcembypra, 3a
HU3HOC of 16 MuJI. eBpa, y3 06aBe3y /a U3MUPH AyroBama npeMa 6aHKaMa y U3HOCy o1 25 MUJL. eBpa.
Takobe, 06aBe3e HHBECTUTOPA CY Jla UCIJIATH OTIpeMHHUHe Yy u3Hocy of, 200 eBpa 1o royMHU CTaxa
3a CBe 3al0cJieHe KOjU Cy ce Jo0OpOBOJbHO NPUjaBUJIM 3a COLMjaJIHU porpaM, la UHBeCcTUpa 5,5 MuJL.
eBpa U Ja 6poj 3amnocjeHux Ha HeoapeheHo BpeMe He 6yae ucnof 900.

Takobe, 3a ogpeheHu 6poj KoMmaHUja y [APKAaBHOM BJIACHUIITBY Ce TPaXKe CTPATEIIKU
NapTHEPH WM APYTH MOJeJU NpUBaTH3aLHje, JOK ce 3a Heke, monyT ,Aepojpoma Hukosa Tecna”,
MPHUCTYIIHJIO TPAXKEHY KOHI[ECHOHOT apTHepa.

Y tpehy rpyny npeayseha cnajajy BeJUMKH jaBHU M Ap>KaBHHM CHUCTE€MH M3 06J1aCTH
€HepreTHKe, >KeJe3HUYKor cao6pahaja u myTHe MHpacTpykKType. IIpoilec KOpMOpaTUBHOT U
bHHAHCHjCKOT PECTPYKTYypHUparha, KOju MMa 3a I[u/b noBehatbe eGUKACHOCTH U CMatberbe JIpiKaBHe
nmoMohu, CIpoBOJY Ce y cpeAirbeM poKy 3a ciefeha npenyseha: JIT EIIC, ,2Kene3uune Cpowuje” a.zg, JI1
»Cpéujarac” u JI1 ,IlyTeBu Cpbuje”:

1) JI1,,Eaekmponpuepeda Cp6uje”. Y3 capaamy ca cTpyumanuma u3 Cercke banke, JI1
EIIC je ycBojuoO IJ1aH ONTUMU3aLMje [0cJ0Bama 3a nepuog, 2016-2019. ronuHe, Koju yK/by4dyje Y IJIaH
pauuoHasu3anuje 6poja 3amocneHux. Jlo kpaja 2016. roguHe KoMmaHWjy je Hamyctuyo 2.000
3amoc/jeHux, o yera oko 1.500 Kpo3 706poBOJ/bHY o/J1a3aK, a 500 MpUPOAHUM OAJUBOM. Y TJIaHY je
CMameme 6poja NMpUPOAHUM OZAJIUBOM, 3a jom 1.000 3amocyieHUX [0 Kpaja Tekyhe rogauHe. HakoH
noBehama LieHe eJIeKTPUYHE eHEPTHje 3a Kpajibe KyIllle y YKYMHOM HU3Hocy of, 12% TokoM aBrycra
2015. roguHe, of yera ce 4,5% ofHocu/Io Ha MoBehawe IjeHe 10 KUJoBaT-4acy, a 7,5% Ha akuuay,
ycJleiUJI0 je ToCKyTJbere 07 3,8% y okTo6py 2016. roguHe U foAaTHUX 2% MOCKYI/bekba 0/l OKTO6pa
2017. rogune, wTo he 06e36eIUTH CpefCTBA NOTpeOHA 32 MHBECTULIMOHO OJpXKaBake. Y3 noMmoh
Cercke banke u EBP/] carsiefaBajy ce MmoryhHocTu fasber yHanpehema ynpaB/barba KOMIIAHWjOM Y
nmorJie[ly MeHalIMeHTa, CHCTeMa IJlaHHpaka W Hab6aBKu. [lyaHuUpaHO je fAa ce KoMIaHHja
TpaHChOpMHUILe Y aKI[MOHAPCKO APYIITBO, KA0 U Jia Ce carjezajy octaje MoryhHOCTH 3a JlJa/bUu Pa3Boj
y L1Jby N06OJblIaka NepdopMaHCH KOMIIaHUje U 06e36ehema npodecroHaJHOT MeHAIMEHTA.

2) JI ,,Cp6ujazac”. Op aBrycta 2015. rojuHe U3MewmeHa je OpraHu3aloHa CTPYKTypa
koMmnaHuje. OCHOBaHU Cy NOCEOHU [eJIOBU KOjU ce 6aBe TPAHCIOPTOM M AUCTPUOYLMjoM raca,
CIPOBEJIEH je MJIaH KOjUM je npeABUieHa Npo/iaja MUMOBUHE KOja ce He KOPUCTHU 33 06aB/balbe OCHOBHE
JleJJATHOCTH, JIOK ce 3a npeay3eha koja cy 6uuia riiaBHU AyHuUIM (XUII Azotapa, XUII [leTpoxemuja u
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MCK KukuHzaa) Tpaku TpajHO pellerbe, ynMe ce yoyayhe cMamyje pU3UK O TOMUJIaka yroBa, Te
CaMHUM THM U ITOTpebda 3a CpeICTBUMA U3 PenyOJInYKOT OyiieTa. HakoH ycBajama myiaHa QUHAHCHjCKOT
pecTpykTypupama y Mapty 2016. roguHe, a Koju je mpunpemM/beH y3 noApuiky CBeTcke GaHKe, U
npuMeHe Mepa U3 HoBeM6Opa 2016. rojuHe, KojuMa ce M06OJbIIABA CTeleH HalJaTe JOULIO je /0
no6oJ/pllamka y HallJIaTH NOTPaXKMBamwa. Y CBajalbe HOBOT METO/0JIOMIKOT OKBUPA, KOjH je peoxeH
ofi ctpaHe CBeTcke 6aHKe, a 3aCHOBaH je Ha €KOHOMCKOM M (UHAHCHjCKOM OKBHUDPY TPOLIKOBAa U
KOPHUCTH, VKJ/by4yjyhu u apyre peJsieBaHTHe KpuTepujyme omoryhuhe mnpoieHy cBux 6yayhux
npojekara. llu/b oBUX Mepa je mobosbliatbe $UHAHCH]jCKOT moJiokaja JI1 ,Cpbujarac”, moctaBsbamwe
KOMIIaHHMje Ha OJIp>KUB IyT, Te eJIMMHHHCake NoTpebe 3a J0AaTHOM GHUHAHCHjCKOM MOJAPLIKOM U3
6yleTa.

3) KenezHuuka npedyzeha#?, Y TOKy je crnpoBobewe 1J1aHa GUHAHCHjCKe
peopraHu3sanyje, Koju je ycBojeH y okTo6py 2015. roguHe, y capaamwu ca CBeTckoM 6aHkoM, EBP/l u
HaJJiexkHUM HWHcTUTyuujama EY. Ha ocHoBy mnpensiora HoBe oOpraHu3allMOHE CTPYKType, V
KOHcysnTanujaMa ca CBeTCKOM 6aHKOM, YCBOjeH je M3MeHeHH IJIaH palMoHaM3alyje y jyHy oBe
roguHe. HakoH cripoBefieHe paljMoHanu3anuje, kpajem 2016. rogruHe 6poj 3al0C/eHUX je CMakbeH 3a
3.146, a HoBM mJyaH npejBuba AoAaTHO cMakeme 3a 2.344 3amoc/eHUX [0 Kpaja TeKyhe rojuHe.
Takobe, y 2016. u 2017. roguuu Jouuio je Ao obycTaBe caobpahaja Ha oko 1.099,7 kM mpyra Koje cy
BaH eKCIJIoaTallfje UM Cy O3HaUYeHe Kao HepeHTaOu/IHe, ITo he 6UTHO yTULIATH HA QHUHAHCHjCKe
neppopmance kommnaHuje. Kommanuje Hacrase pedopmucawmem ,Kenesnuna Cpb6uje” ajg. cy y
006aBe3H Jia y MOTIYHOCTH U3MHPYjy CBOje o6aBe3e 3a esieKTpU4HY eHeprujy npema JII ,EIIC”, mrto
noApasyMeBa U Ja Hehe 6UTH pacTa AoLbU y 1ahawkuMa NpeMa 0BOM jaBHOM npeay3ehy.

4) Jji  ,llymeeu Cpéuje”. Ca uuwmbeM o6e3behewa afeKBaTHOT oOJpKaBakba
nHbpacTpykType, of 1. janyapa 2017. roguHe nyTapuHa je noBehaHa 3a geceT npoineHaTa. Jame
yckiahuBamwe nytapuse he ce oxBujaTu da3Ho, a mporeHa NoTpeGHUX H3HOCca 6uhe pasMoTpeHa y
capazmu ca CBeTCKOM GaHKOM. Y CBOj€H je IJIaH KOjUM je yHanpeheH cucTeM yroBapama M0CJI0Ba Ha
O/ip>KaBamy MyTeBa, 10 KOMe he 0BU MOCJIOBU MO NPBU NyT OUTHU J0/le/bUBAHU Ha OCHOBY TEHJepa.
[IpBUM TaKBUM yroBOpoM je o6yxBaheHo oapxkaBamwe 3.000 kM Ap:kaBHUX nmyTeBa y 2017. roguHy,
IITO 3a IIM/b UMa OCTBapeke 3Ha4yajHUX yLITesa, y3 0b6e36ehere KBa/JUTeTa U NMOLITOBakbe POKOBA
H3rpajamwe. 3a U3rpajiiby HOBUX AeoHuUa aytonyTta E-763 (Kopugop 11) u oapxkaBamwe noctojehux
JleOHULla pasMaTpajy ce ONLMje NyTeM H3JAaBamka KoHIecHja. [lJaHOBM KOpmopaTUBHOT U
duHaAHCHjCKOT pecTpyKTypHupamwa he ce fabe pa3BujaTy y capaimu ca CBeTCKOM 6aHKOM ToOKoM 2017.
u 2018. roauHe.

3. Ilo6o/bIakbe yIpaB/bakba jaBHUM (PpUHAHCHjaMa je HY>KHO He caMOo Kao NoJpIiKa
MepaMa QHUCKa/HE KOHCONHUAALHMje U CTPYKTypHUM pedopMamMa, Beh Kao Hpouec Koju MOJMXKe
KBQJIUTET Jp>XKaBHe yIpaBe M OCUrypaBa aMOUjeHT KOjU je TNPUBJAYHO U MOXKE/bHO TJO 3a
MHBecTUTOpe. PedopMcKe aKTMBHOCTH y OKBUPY pPa3/IMUMTUX IOJCHUCTEMa YNpaB/batba jaBHUM
duHaHcujama (Y]P) obyxBaheHe cy [IporpamMom pedopmMe ynpaB/baka jaBHUM ¢uHaHcujama 2016-
2020. roguHa (Ilporpam PY]®). Lluse IIporpama PYJ® je na npyxku cBeoGyXBaTHM M MHTErPUCAHU
OKBHp 3a IJIaHUpae, KOOpAMHALHjY, cipoBohere U npahemwe HallpeTKa y peaM3aluju 0pKHUBUX
aKTUBHOCTH KaKoO OM ce yHalpeJuJa MaKpOeKOHOMCKa CTaGUJIHOCT, 06e36eAuso ePUKACHO U
CBPCUCXOJHO pacrnopehuBame M kopuinhewme jaBHUX pecypca 3a peau3alyjy HallMOHAJHHUX
NpUOpUTETA W YHANpeJWJie YCIyre Koje Hpyxa JApkaBHa ympaBa y Peny6uuum Cp6wuju, y3
HCTOBpeMeHO MoBehame TpPaHCIApeHTHOCTH W YKyNHe (GYHKIMOHAJHOCTHU YIpaB/balha jaBHUM
duHaHCHjaMa U KCIyHhelke HeOoNXOoHUX ycjoBa 3a NpUcTynawe EBpornckoj yHuju. Biaja je y Majy
2017. roguHe noHesna CTpaTerwjy pasBoja MHTepHe GHHAHCHjCKe KOHTpOJIE Y jaBHOM CEKTOPY Yy
Peny6amuu Cpowuju 3a nepuog 2017-2020. roguHe, 10K je CTpaTeryja 3a cy36ujare HEMPaBUIHOCTU

42, Wenesuune Cpouje” a.j, ,Mubpactpykrypa xenesuune Cpouje” a.z, ,Cpbuja Bos” a.n u ,Cpbuja Kapro” a.x.

108



®UCKAJTHA CTPATETMIA 3A 2018. TOAUHY CA MPOJEKLIMJIAMA 3A 2019. U 2020.
roavHy

Y IpeBapa y HocTymnamwy ca GUHAHCHjCKUM cpencTBuMa EBponcke yHuje y Peny6unnu Cp6uju 3a
nepuog 2017-2020. roguHe (Anti-Fraud Strategy) ycBojena y okto6py 2017. roguse.

JenHa o o6s1aCcTH ynpaB/bakba jaBHUM GUHAHCHjaMa K0joj je 0301MJ/bHO MOCBeheHa NaXKikha U
Ha ydjeM ce yHanpehemwy pajiu je yipaB/bame jaBHUM UHBecTHIMjaMa. HeedukacHocT cipoBohemwa
IJIAHWUPAaHUX jaBHUX HHBECTHIIN]a, 3a Koje Cy o6e36eheHa cpeicTBa U KOje Cy eKOHOMCKH OINlpaB/iaHe,
npeJCcTaB/ba NpenpeKky y yHanpehewy KOHKYPEeHTHOCTH Tj. OAU3amlky KananuTeTa MHPPACTPYKType
Y OCTa/IMX MO3UTHUBHUX edeKaTa peasiv3alyje OBUX Mpojekara. BehnHa nojeguHayHuX mpojekara je
cnpoBoheHa y3 OpojHe mpobJieme: oJf HeoAroBapajyhe mpojekTHe [JOKyMeHTalHje, MoTelKoha y
eKCNPOoNpHjaliuju 3eM/bUILTA, HEJI0BOJBHO A06pe KOHTpoJe n3Bohaya Koja je JoBOAuU/IAa HE caMO [0
npobHjarmka yroBopeHUX pokoBa Beh U o noBehama LieHe paZi0Ba, CIOPOT U3/iaBakba 03B0JIa U ApYyTo.

Y unwpy yHanpehewa ynpaB/baba jaBHUM MHBECTHIMjaMa YCBOjeH je PeryJlaTOPHHU OKBUD
KojuM ce ypebhyje oBa o6JacT. Y jyHy oBe rofiiHe je yCBOjeHa Ypei6a 0 CaAp>KUHU, HAYMHY IpUIIpeMe
U olleHe, Kao U npahewy cnpoBohema U U3BellTaBaky O peaju3alUju KaNWTaJHUX IIpojeKaTa ca
LUJbeM JIa ce GJIMKe ypeau CaJipKUHa, HAaUWH NPUIPEMe U eBaslyallyja, Kao U npahewe cripoBohemwa u
M3BelITaBalbe 0 peasM3alUju KaUTaJHUX NpPOjeKaTa Kako 6u ce obGe36eawsa eBajyalyja CBHUX
MO3UTHBHUX M HETaTUBHUX edeKaTa THX IpojeKaTa M OCHUTypasio [AeJOTBOPHO U epUKACHO
yIpaB/batbe jaBHUM CpejcTBHMAa. HacTaB/ba ce U ca MpOHaaXKekheM HauWHa 3a yOp3are jaBHUX
VHBECTUIIMja U jaualkeM OKBHPA 32 yNpaBJ/bakbe jABHUM UHBECTHIMjaMa.

IIporpam Tpancdopmanmje Ilopecke ynpase 3a nepuog 2015-2020. roguHe yCcBOjeH je
y jyHy 2015. roguHne, ¢ nubeM noBehamwa eprkacHOCTH HamjaTe npuxoja. [Ipuopurtetu y fambeM
cnpoBobhemy [Iporpama cy: jauame ynpaBJbaa [1Y, nojejHOCTaB/bemE OPraHU3aLUOHE CTPYKType Y
LeHTpa/u U GpusujasaMa, 0JHOCHO EKCIIO3UTYpPaMa, CMakbUBahe OHUX aKTUBHOCTH KOje HUCY K/byUYHE
3anocjoBame [1Y, UMIIeMeHTanMja MOepHOT IPUCTYIIA YIIpaB/bakba PU3UIMMA, jadarbe yIIpaB/bakha
JolaMa y Mahakby o06aBe3a, OJHOCHO MOpPeCKUM JAyroM, YKJbydyjyhu M mpoleaype OTIIMC3,
MoJiepHHU3anuja UHGOPMaIMOHUX TEXHOJIOTHja U IOCJOBHUX Mpolieca U NoboJblllakbe KOOpAUHALH]je
U pasMeHe umHopManuja ca ApyruM ApkaBHUM opraHuma. Jlo kpaja 2017. roguHe Biaga ce
ob6aBe3aJia a yCBOju AKIMOHHM I1aH [Iporpama TpaHcdopMmalyje koju he pedpopmy BoguUTH y cMepy
OpraHU3alMOHOT pa3/iBajatba OCHOBHUX OJf CllopeJHUX aKTUBHOCTH Ilopecke ympaBe. [lopecku
06JIMLIM U aKTUBHOCTHU KOje ce cMaTpajy OCHOBHUM U OHe aKTUBHOCTHU KOje ce CMaTpajy CIOpeSHUM,
6uhe cacTaBHU fieo AKIMoHOT 11aHa. Llub je na ce oBe pedopme cpoBeny Ao cpeanHe 2019. roavxe,
a na ce [lopecka ynpaBa g0 2023. roiHe peopranu3ayje, Tako Zia Ce OCHOBHUM aKTHBHOCTHUMA 6aBU He
Bulle oj 14 opraHuszanuoHux jeguHuna. Takohe, nsmeHaMa 3akoHa 0 GUHAHCUjCKOj MOAPIILU
MOpOAULIM ca JlelloM je mpeABubeHO MmoBehame poJUTE/bCKOr JOJATKA, Y3 UCTOBPEMEHO yKUJakbe
noBpahaja [1/]B 3a 6e6u onpemy, mrto he 3Ha4ajHo pacTepeTuTH cayx6enuke [1Y u omoryhutu um a
cBOje ycayre rpahaHuMa npy:xajy ebukacHuje U KBaJMTeTHU]e.

4. Y HapeAHOM TporojulimkeM nepuoay HacraBuhe ce ca yHanpehemem cucrema
3apaBcTBeHe 3amTuTe y Peny6mnu Cp61ju, Kpo3 OCTBapUBambe NPUOPUTETHUX U/bEBa.

e VYHanpehemwe 3aKOoHa M OAroBapajyhux MO/A3aKOHCKUX akaTa y LiM/by IJIaHHpaHe pedopMe
3ApaBcTBeHOr cucTeMa Peny6iuke Cpbuje - [oHOLIeHme CTpaTeLIKOr JokKyMeHTa [li1aHa pasBoja
3apaBcTBeHe 3amTuTe 2018-2022. roauHe, KOjuM ce fepUHUIIE TOJTUTHUKA 3JpaBCTBEHE 3AIUTHTE U
3[,paBCTBEHOT OCUTYPama, OJHOCHO JOHOIIEeHhe CUCTEMCKHUX 3aKOHA, 3aKOHA 0 3/ipaBCTBEHOj 3aIUTHTH
Y 3aKOHa 0 3/I]paBCTBEHOM OCUTYpalby Kao U APYrUx 3aKOoHa M3 06/1aCTH 3/ipaBCTBa U ofroBapajyhux
M0/13aKOHCKHUX aKaTa.

e VYHanpehewe KBasuTeTa NpyKarma 3JpaBCTBEHE 3aIUTHTE Pajik OAPXKHUBOT 3JpPaBCTBEHOT
cucreMa yHanpeheweM npuMapHe, CeKyHZApHe WM TeplUjapHe 34paBCTBeHEe 3aLITUTe. Jayarmbe
npuMapHe 3/ipaBCTBEHe 3alITUTe yHanpeheweM pajia y 06/1acTH IpeBeHIMje U paHOT OTKPHBakbha Kao
Y Jlederha XPOHUYHHUX He3apa3HUX 60J1ecTH Koje y Hajsehoj Mepu onTepehyjy 3 paB/be CTAHOBHUIITBA
y Peny6sinnm.

e YV ckyajy ca JOHETHM CTpPAaTEIlKUM JIOKYMEHTHMMa W CHCTEMCKHMM 3aKOHMMa y 06J1acTH
3/paBCcTBa HacTaBuhe ce pedpopMe KojuMa ce o6e36ehyje moBehamwe epukacHOCTH 3/1paBCTBEHOT
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cucreMa, Kao ¥ nosehamwe GUHAHCHjCKE OAPKUBOCTHU CUCTEMA 3JpPABCTBeHE 3aIUTUTE, yHAaNpehemwe
3/paB/ba CTAaHOBHHUIITBA U yHanpehewe KBajUTeTa 3/paBCTBeHe 3alITUTe. Y CKJIONy ¢uUCKalHe
KOHcoJMJanuje cnpoBelithe ce ONTHUMM3alMja CTPYKTYpe 3allOCJeHUX Y 3[paBCTBEHOM CHCTEMY,
yHanpebhemwe MexaHU3aMa 33 0ZjabUp NpUOPUTETA y Noriely Ha6aBKU HOBe ollpeMe U 60/by KOHTPOJIY
pacxoma 3a MeauuuHCcKe ycayre. Tume he ce moBehaTu epUKacHOCT 3/ApaBCTBEHUX YCTAHOBA,
06e30eIUTH BpeIHOBakhE BbUXOBUX CTBAPHHUX YYMHAKA U TOBehaTH KBaJUTET 3ZpaBCTBEHE 3aIUTUTE.

e VHanpehbewe ¢uHaHcHMpawa 3/paBCTBEHOT CHCTeMa Kpo3 yBohemwe cucTeMa 3a
ycnoctaBsbakbe HarmoHanHor 3apaBcTBeHor pauyHa (H3C) - koju 06e36ehyje noysgane unpopmanuje
0 QUHAHCHjCKUM CpeJCTBUMA W3JBOjEHMM 3a 34pPAaBCTBEHY 3alUTHUTY M HAaYMHHMAa HbUXOBOT
kopuithemwa. Paau 6o/ber yBuJa y TOKOBe HOBIA y 3[paBCTBY (OylieTcKa M3/Bajama 3a 3/paBCTBO,
NPUBATHO 3/JpaBCTBO, JOHALMje Y 3JpaBCTBY U Ap.) uspajuhe ce HallMOHAJIHU 3[JpaBCTBEHH payyH.
HanuoHa/lHU 3ApaBCTBEHU PayyH je MHCTPYMEHT 3a Npaheme MPOTOKA HOBLA KPO3 3/IpaBCTBEHU
cucteM 3eMmJ/be, noBehawe eQUKACHOCTH 3APABCTBEHUX YC/Ayra W paBHOIpPABHE pacnojese
pacnoJIoKUBUX CPeZiCTaBa y 34paBCTBEHOM cucteMy Peny6inke Cp6uje.

e HacraBak wuHdopMaTH3alMje 3paBCTBEHOI CHUCTeMa - CacTOjU Ce y I[0Be3UBakby
3/IpaBCTBEHUX YCTAaHOBA Y jeAIMHCTBEHN MHQOPMALIMOHH CUCTEM, KOjH je 3anodeT y 2015. roauHU.

e Yuanpebemwe 6aze kajzpoBa u3 [l1aHa Mpeke 3/[paBCTBEHUX YCTAaHOBA PajiM carjieJaBarba
KaJIpOBCKe 06e30ehHeHOCTH y CKJIaly ca HOPMaTUBHUMA U CTAaHAAPAUMa.

o JlepuHucame yjore MpUBATHOT CEKTOPA Y IPYKamby 3[PaBCTBEHUX YCIyTa CTAHOBHUIITRY.
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[Ipusior 1 - [Ipojeknija OCHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX UHAUKATOpPA

Hcka3zaHo y npoyeHmuma ocum ako Huje 2017 2018 2019 2020
dpyeavuje Ha3Ha4yeHo

Cromna peasHor pacrta B/II 2,0 3,5 3,5 4,0
BJII no TekyhuM TP>KULIHUM IleHaMa 4.469,8 4.755,7 5.057,1 5.417,1
(y MapA quHapa)

H3eopu pacma: npoyeHmHe npomeHe y KOHCMAHMHUM YeHAMa

JlndHa noTpolIka 1,8 2,7 3,4 3,8
Jlp>kaBHa NOTpoLIKka 1,4 2,2 1,9 2,7
WHBecTHLMje Y PUKCHU KaUTA 4,3 51 4,1 5,3
[IpomeHna 3anuxa kao % B/I1 0,0 0,0 0,0 0,0
13B03 pobe u ycayra 10,0 8,8 8,4 7,9
YB03 pobe u ycayra 8,6 7,0 7,2 7,0
Jlonpunoc pacmy B/JI1

®dunHanna foMmaha Tpaxma 2,4 3,4 3,7 4,4
HHeecmuyuoHa nompouwra 0,8 1,0 0,9 1,1
JluuHa nompowrea 1,4 2,0 2,5 2,8
JpacasHa nompouirba 0,3 0,4 0,3 0,5
[IpomeHa y 3a1rxama 0,0 0,0 0,0 0,0
Cno/bHO-TProBUHCKM 6UIaHC pobe U ycayra -0,4 0,1 -0,2 -0,4
Pacm 6pymo dodame epedHocmu denamHocmu

[To/ssonpuBpena -9,9 9,0 1,0 0,0
Uupyctpuja 4,5 55 6,1 6,5
I'paheBuHapcTBO 2,0 4,9 6,2 6,6
Ycnyre 2,4 2,4 2,9 3,6
Jonpunoc pacmy BAI1

[To/ssonpuBpena -0,8 0,7 0,1 0,0
Wnupycrpuja 0,9 1,2 1,3 1,4
I'pabeBuHapcTBO 0,1 0,2 0,3 0,3
Ycayre 1,2 1,2 1,5 1,8
HeTo mopesu 0,5 0,3 0,4 0,4
Kpemarse yena

BAIl pedatop 2,8 2,8 2,8 3,0
[ToTpomayke neHe (rogulImbU NPOCEK) 31 2,7 2.8 3,0
Kpemarsa y cnobHoM cekmopy

H13Bo3 pobe (% BAII) 39,0 40,3 42,1 42,9
YB03 po6e (% BJII) 48,8 49,6 51,1 52,0
Canzio po6He pasmene (% BIT) -9,8 -9,3 9,1 -9,0
Canpo tekyher pauyna (% B/II) -4,6 -4,2 -4,1 -39
duckasHu uHdukamopu

Jedunut cextopa ommre apxase (% BAI) 0,7 -0,7 -0,5 -0,5
KonconugoBanu npuxonu (% B/I) 43,9 423 41,8 41,1
KonconugoBanu pacxoau (% B/II) 43,2 43,0 423 41,6
BpyTo ayr cektopa onuute apxase (% BIT) 63,7 62,8 59,8 56,3
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