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Bnapa ycBaja

OUCKANTHY CTPATETUY
3A 2023. rOAUHY CA NPOJEKUMNIAMA 3A 2024. 1 2025. TOAUHY

I. MAKPOEKOHOMCKWU OKBUP 3A NEPUOA O 2023. A0 2025. TOANHE

1. OnwTH OKBUP U rNaBHU Uun/be€BN U CMepHuUe eKOHOMCKe NoInTuKe

EKOHOMCKA noONUTUKA Y HapeaHOM nepuoay
06/IMKOBaHa je U3Nackom U3 jegHe, U YNAcKOMm Yy
HOBY Kpwu3y. M3nackom u13 ABOroguilkbe Kpuse,
M3a3BaHe NaH4eMKMjOM, OYEKMBAO Ce jedaH MUPHUjU
nepuog, Koju 6u omoryhno eKOHOMCKOj, npe ceera
du1cKanHoj noaMTUUM, Npesax U AOBO/BHO BpemMeHa
[la ce BpPaTW Ha OApPKUBY NyTary. MehyTnum peanHocTt
je ppyraumja. Cykob y YKpajuHu WHTEH3MBMPAO je
noctojehe M LOHEO HOBE PU3MKE KOjU Yy MOTMYHOCTU
Mehajy U MehyHapOAHO OKpY:Kere U EeKOHOMCKY
NOAIMTUKY Yy 3emsbW. TnobanHa, pactyha nHbnauuja,
WMHTEH3UBMPaAHA eHepreTcka Kpu3a npej KpeaTope
€KOHOMCKe NOJITUKE NOCTaB/bajy BE/IMKE N3a30Be.

Peny6nuka Cpbuje ce ycnewHo wu3bopuna ca
34pPaBCTBEHOM U EKOHOMCKOM KPM30M M3a3BaHOM
naHaemujom. TOKOm ABe roauHe rnobanHe Kpwuse
M3a3BaHe NaHAEeMMjOM KOPOHaBMpyca OCTBApEeH je
KYMynatuBHuM pact bpyto gomaher npoussoga (y
Aasbem TekcTy: BAM) oA 6,4%, WwWTo NnpeAcTas/ba jeaaH
o/, Hajbosbmx pesyntata y EBponu. YKynmaH naket
€KOHOMCKMX Mepa TOKOM [fBe Kpu3He roguHe y
BucuHn ogn 17,3% BAOMN ponpuHeo je nosehaky
JNIMKBUAHOCTU NpuBpeaHUX cybjekaTa M ofaKliakby
nocsioBakba, AOK je Kpo3 [fAaBatba CTaHOBHULLTBY
noacTvuao Aomahy TpasKkby W Ha Taj HauuH
WHAMPEKTHO YTULAO0 HA EKOHOMCKY aKTMBHOCT.
Mopes oBMX npuBpemeHUx GaKkTopa Koju cy
No3nMTUBHO AonpuHenn pacty bAMN gowno je n go
CTPYKTYpHMX nobosbliakba. OHa ce npe cBera
ornefajy y aKTMBMparby HOBMX W Mpowwnperby
noctojehnx WM3BO3HO KOHKYPEHTHUX NPOU3BOAHUX

KanauwuTeTa, Kao U y aasbem ybp3aHoM pa3Bojy nyTHe
N KenesHnyke WHOPACTPYKType Kojuma ce TpajHOo
nosehao noteHuujan pomahe npuspege. Pact
€KOHOMCKe aKTMBHOCTM 1 NMaKeT EKOHOMCKE NoApLUKe
pe3yaTupanu cy CTabuaHUM KpeTarbMma Ha TPHKULITY
paga. OuyyBaHa Ccy pagHa mecta W 3apaje, Kako y
NPUBAaTHOM TaKO W Yy jaBHOM CeKTopy, a cTona
HesanocneHoctn y 2021. roguHu 6una je ucnog,
npeanaHAemujckor HuBoa. MWcToBpemeHo, Huje
HapyLleHa HM YHYTpalltba HUTU CMOJ/bHA PaBHOTEXA
y3 cTabwunaH  nNpuaMB  CTpPaHUX  AUPEKTHUX
uHBecTMumja (y pasmbem Tekcty: CAM) Koje cy
obesbehusane BuUWE HEro MNyHy MNOKPUBEHOCT
nebdvumnta  Tekyher  pauvyHa. OrpaHuyera w
nopemehaju mehyHapoaHe TProBMHE, Y3 CHaXKaH
pacT  uUeHa  eHepreHaTta, UeHa  MNpPUMapPHUX
Nno/bONpUBPEAHNX MPOM3BOAA U OCTaZIMX CUPOBUHA
Cy yTMUAAM Ha nojayaHe WMHQNATOpHE MPUTUCKE U
OMWTK pacT LeHa.

FeononuMTMYKMM TeH3njama U usbujarbem Kpuse y
YKpajuHu nojayaHa je Heu3BEeCHOCT, WTO je 3a
nocneauLy MMano AopaTaH pPacT LeHa eHepreHara,
CBETCKMX LEeHa MNPUMapHUX MNoJbonpuUBpeaHUX
npoussoda U MeTana, Koje cy ce npubauxkune
MCTOPUjCKM HajBUIMM HUBOMMA. [€0noNUTUYKA
KpM3a je KpaTKopoyHe WHONATOpHE MNpuUTUCKE
YYMHUAQ NEepMaHeHTHWM Y3 BeAWKy BepoBaTHohy
FUXOBOTF  AYyropoyHOr mnpucyctea vy rnobanHoj
ekoHomuju. WcTtoBpemeHo, ouekyje ce pga he
nosehaHa Heu3BeCHOCT Ha rnobanHOM HUBOY
yTULATK HeraTMBHO Ha TOKOBE Kanutana npema
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3eM/bama Yy YCMOHY, NocebHO aKo ce uma y Buay
3aMoyeT  UMKAYC  MOOWTPaBatba  MOHETAPHUX
noantnka Bogehux ueHTpanHux 6aHaka. Ocum
npuepemeHux ¢dakTopa, €KOHOMCKe TpeHAoBe
KapaKTepulLLy v CTPYKTYPHE MPOMEHE reonoIMTUYKOT
M  EKOHOMCKOr OKpyKetba BoheHe npouecuma
fernobanvsaumje,  HemnoBO/bHUX  AemorpadCckux
KpeTakba 1 ybp3aHe 3eneHe TpaH3uumje.

MaKpoeKOHOMCKe npojeKumje cy Yy Yyca0BUMA
NPUCyTHE HEU3BEeCHOCTUM peBuaupaHe, UNaK
peuecuja ce He ouveKyje. Tekyha MaKpoeKOHOMCKa
KpeTara novyetkom 2022. rogmHe reHepasiHO Cy Ha
HWBOY NAaHa, ann Cy M3raeam 3Ha4YajHO MOropLIaHM.
MaKo je y npsom kBapTtany 2022. rogmHe ocTBapeH
pacT BN Cpbuje og 4,3% Mr., 3Ha4ajHUjU HETATUBHMU
epeKkTM TreonoUTUYKUX [JelaBakba Ha AWHAMUKY
Aomahe npuBpegHe aKTUBHOCTUM MPUCYTHU Cy Yy
€HepreTCKoM CeKTopy. Y cknaay ca TUM, peBnampaHa
je npojekunja npuspeaHor pacrta 3a 2022. rognHy Ha
3,5% ycnen mambux o, NPeTxo4HO OYEKMBAHKMX CToMa
pacta y Apyroj nonosBuMHW roguHe, a 3a 1,0 n.n.
CMaHeHa je 1 npojekunja pacta bA4M y 2023. rogmHu.
PekopgHe ueHe eHepreHaTta y3 noseharbe yBe3eHMX
KONMYMHA oppasunhe ce Ha noropLame
NAaTHOBMNAHCHUX KpeTatba, Te Ce NOA YyTULAjeM 0BUX
¢dakTopa oyekyje Behu aedmunt Tekyher payyHa oz
NpPeTxo4HO NPOjeKTOBAHOT M TOKOM OBe U Yy HapeaHoj
rogvHu. PacT LeHa TOKom nocneamer keaptana 2021.
rogMHe, 3a Koju ce ouyekuBano pa he 6utn
NPUBPEMEHOT KapaKTepa Kao nocaeamua nocteneHor
viye3aBarba edekaTa naHAemuje, [0JATHO je

ybp3aH pacTom LeHa eHepreHaTa 1 XpaHe M3a3BaHuX
cykobom y YKpajuHu. To je ycnoBUAO pPeBUSU]Y
HaBWLLE OYeKMBaHe npoceyHe UHbNaLmje TOKOM oBe
M HapeaHe roguHe Ha 9,2% u 5,3%, pecnekTusHO.

duckanHa noAUTMKAa wMMa nocebHy vynory vy
ycnosuma pacryhe HensBecHocTu. Yiora duckanHe
nonnMTMke 6una je K/bydyHa Yy MpoTekne pAge
naHgemujcke rogmHe. HakoH 6opbe ca naHaemunjom
KOPOHaBMpyCa, O4YeKMBarba y nornesy Aasber ToKa
naHgemuje, NPUIMKOM n3page naaHosa 3a byleTcky
2022. rognHy, Te NpojeKkunja y cpegHem poKy, HUCY
6una necummuctnyHa. Ouekyje ce cnabsberse yTuuaja
naHaemuje n oteapa nNpoctop GMCKaANHOj NOAUTULM
[a Ce, HaKOH W3y3eTHO eKCMaH3MBHEe MOJINTUKE Y
npeTxogHe fBe roguHe, ycMepu Ha ctabunusauujy
jaBHMX duHaHcKja, He yrpoxasajyhu npu TOMe
nepcnekTMBy 3a MNpvBPeLHM OMnopaBak W pacT.
Mnavvpanu ¢uckanHm gedpuunt y Tekyhoj roamHu
n3Hocu 3% BN, [OK ce y HapeaHOj roauHU O4YeKyje
ynona mawu geduumnt (1,5% BAMN). U3bujarbem
cykoba y VYKpajuHu wu  noseharbem rnobanHe
HEW3BECHOCTW, OKONIHOCTM Y Kojuma urCcKanHa
No/IMTUKA MOXKe [Ja Jenyje cy ce y NOTNyHOCTU
npomeHune. [lprase ce caga cyo4asajy ca ycioBuMma
BUCOKe 1 pactyhe MHONaumje, ycnopaBarbem pacTta u
nooLTpaBarbeMm yCca0Ba 3a GuHaHCUpare gedumumTa.
®uckanHM NpocTop je cyxeH U dUCKanHa NoAUTUKa
MOpa [4enoBaTU TapreTMpaHMM Mmepama Kako 6u
nomorna npuveBpeau U CTAHOBHULUTBY HajBuLle
noroheHnm pacTom LeHa XpaHe 1 eHepreHaTa.
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2. MNpoueHe mehyHapoAHOT EKOHOMCKOT OKpYKeHa

EkoHOMCKe nocneauLie naHgemuje joLl HUCy NoTnyHo
uii4yesne, a CBeT Ce Hanasu npes HOBUM U BENUKUM
HeusBecHocTuMa. Cykob y YKpajuHu, y3 Beh HeKko
BpEeMe MPUCYTHY EHEpreTcky Kpu3y U  BUCOKY
uHdNaumjy 3HaTHO he noropiuaTM MakpPOEKOHOMCKE
TpeHpose y yutasoj  EBponu. MehyHapoaHe
duUHaHCKjcKe MHCTUTYLMje pesnaunpane cy
OYeKuBarba O [/106a/IHOM EKOHOMCKOM OnopaBky
HaHUXKe Yy O4HOCY Ha CBOje jaHyapcKe npoLeHe. BojHK
KOHOMMKT Y YKpajuHu, yBohere caHkuuja Pycuju u
[04aTHO 3a0LWTpaBarbe MeNYHAPOAHUX EKOHOMCKIUX
¥ MONUTUYKUX OQHOCA MHTEH3MBUPANO je nocTojehe 1
[OHEN0 HOBE pPU3MKE KOjU y NOTNYHOCTU Merbajy 1
MehyHapoaHO OKpyKere U rnobanHe eKoOHOMCKe
ToKoBe. [lopes Tora, NOHOBHA nojaBa Bupyca y KuHu
[0BENA je [0 YecTUX U OMCEerHUX ,3aKk/byvyaBarba”
rpafioBa v K/byYHUX NPOU3BOAHMX YBOPULITA, WTO je
[OMNPUHENO YyCnopaBakby EKOHOMCKE aKTUMBHOCTU U
OTBOPMI0 MOTYNHOCTYM 33 CTBapakbe HOBUX YCKUX rpaa
Yy [N06anHUM  NaHUMMA  CcHabpesara. YnopHu

MakpoekoHomcKe npoueHe MehyHapogHor
MoHeTapHor ¢poHaa

Y TpeHyuuma KaZia ce YUHMNO0 Aa OMUKPOH COj BUpyca
jeraBa M Oa Cce KOHA4YHO Hasupe Kpaj naHaemuje,
[OL/IO je A0 HOBOT LLOKA Ha rnobasiHom HuBoy. Cykob
Pycuje n YKpajuHe je, nopepn BenvKe XyMaHWUTapHe
Kpu3e, Bpsio 6p30 M3a3Bao M pacT LeHa gobapa u
eHepreHaTa, LWTO je AONPUHENo MoHako pactyhoj
WHPNauMju 1 nosehano HEU3BECHOCT W pPU3KKe.
Mpema anpuackmum npojekunjama MehyHapogHor
MmoHeTapHor ¢oHza (y famem Tekcty: MMO),
rno6anHu pact 3a 2022. n 2023. rogmHy y o4HOCY Ha
jaHyapcKy npojeKkuujy je peBManpaH HaHuxKe, ca 4,4%
n 3,8%, pecnekTMBHO Ha 3,6% 3a obe roanHe. MnasHU
pasnosn 3a peBM3Wjy MpPOjeKTOBaHe MyTake
€KOHOMCKOF OfopaBKa jecy BOjHU KOHQAMKT vy
YKpajuHM M nocneguuyHe caHKkuunje Pycuju, ann wm
edekTM npenuBarba Kpu3e Ha Apyre 3emsbe.
3aoLwwTpaBarbe MOHETapHE NOJINTUKE N HecTabuaHocT
bUHAHCH]CKOT TPXKULWITA Takohe cy YMHMOoLM Koju cy

UHOAATOPHM NPUTUCLM, MPUCYTHU U Npe KOHPAUKTA Y
YKpajuuu, 36or pactyhe Tpakke 3a pobom u
cMpoBMHaMa W ropemeheHor ofHoca noHyae u
TpaKkbe, SOBEAU Cy A0 MooliTpasBatba MOHETapHe
NONIUTUKE Y  MHOFMM 3em/bama. WHdnauuja je
noctana LeHTpasaHu npobiem 3a rojeavHe apskase,
yKmyuyjyhu CAL v Espony, rae cy ctone gocturne
cBOje HajBulie HMBOe Yy nocnegrux 40 roguHa.
EkcnaH3smBHa @WCKanHa MOAUTUKA Yy nepuoay
naHgemuje 3HayajHo he yTULATM Ha Cy)KeH AomeT
dUCKaNHUX Mepa Yy HapegHom nepuoay. 36or
npupoge ¥ 0buma LIOKOBa KOjU cy moroaunn
rnobanHy  eKoOHOMUjY  HEWU3BECHOCT  Mpojeklunje
byayhux npuBpegHUx Kpetakba je ganeko Beha of
yobuuajeHe. Kako 6u ce ybnaxuna
MmaTepujanulaumja Behux pusvKka, HeonxonHa je
MHTEH3MBHA MehyHapoAHa capafHba, NpoHanasak
MUPHOT pellersa YKpajuHCcKor KOHONNKTA,
ycknahueare MoHeTapHe 1 pUcKanHe NOAUTUKE, Kao
1 AYrOpoOYHO pellaBatbe KIMMATCKUX Npobaema.

[0BeIN A0 CNabunjux EKOHOMCKUX MU3rieda. Y MHOrMM
3em/bama Beh cy yKMHyTe mepe MoApLUKE MPOoTUB
naHaemuje MonyT HWKUX nopesa u sBehe gpskasHe
noTpoWe, WTO MMMAMUMPaA Aa ce ¢ucKaaHa
noAuTMKa ycknahyje ca MOHeTapHOM, uYuMMe ce
[04aTHO orpaHuyaBajy moryhHocTv 6p3or onopaska.

Pusunum 3a octBapuBarbe npojekumja Cy 3HaYajHU U
HEraTMBHO OPWjEHTUCAHU, W AYrOPOYHO T[NeAaHo
Mory O6WTM NaHYaHO noBe3aHW. [NaBHW UM3BOP
3abpuHyTOCTM je moryhHOCT ecKanauuje cykoba y
YKpajuHu, y3 noropwarbe npatehe XxymaHuTapHe,
€KOHOMCKe W eHepreTcke Kpuse, npaheHo Aa/bom
rnobanHom nonapusaumjom. Pact uHdnauuje Kao
nocnefuua CKOKa LLeHa CUMpPOBMHA WM eHepreHata
npeacraB/ba  PU3MK, uUMja je  MaTepujanmsaumja
M3BeCHa YKO/IMKO He aohe A0 pellaBarba cutyaumje y
YKpajuHU 1 OTKNakbakba YCKUX rpsa u3mehy noHyae v
Tpaxte. Takohe, M Aasbe je NpuUcyTaH PU3MK of
noHoBHOr u3bujarba NaHgemuje, ycnopasarba Kute,
Kao M KNMMATCKMX NPOMeHa.
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Ta6ena 1. MehyHapogHO OKpy:Kere — MaKpOEKOHOMCKM NoKasaTesbyu

2021 2022 2023 2024 2025
PeanHu pact 64N, %
CBeT yKynHoO 6,1 3,6 3,6 3,4 3,4
Pa3BujeHe ekoHOMMje 5,2 3,3 2,4 1,7 1,7
CAL 5,7 3,7 2,3 1,4 1,7
EBpo30oHa 5,3 2,8 2,3 1,8 1,6
3em/be y YCNOHY 6,8 3,8 4,4 4,6 4,5
KnHa 8,1 4.4 51 51 5,0
Pycuja 4,7 -8,5 -2,3 1,5 1,0
PacT cBeTcke TprosuHe, % 10,1 5,0 4,4 3,9 3,7
Crona He3anocneHocTn, %
EBpo3oHa 7,7 7,3 7,1 7,0 6,9
CAL 54 3,5 3,5 3,9 4,0
MoTpoLwayke LeHe, npocek nepnoga, %
EBpo3oHa 2,6 5,3 2,3 1,8 1,8
Pa3BujeHe ekoHoMmMje 3,1 5,7 2,5 2,0 1,8
3emsbe y yCnoHy 59 8,7 6,5 5,0 4,5
[eBun3Hu Kypc, eBpo/gonap, Kpaj nepuosa 1,2 11 11 - -
LleHe skuTapuua, y 4oNapuma, roauilrbe npomeHe? 40,7 31,5 -11,2 -2,2 0,0
LleHe meTana, y gonapvma, roguilbe npomeHe3 46,8 9,9 -0,1 -2,0 -1,8
LleHa pyae reoxha, y gonapmuma® 158,2 146,5 149,0 149,0 149,0
LleHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, % 67,3 54,7 -13,3 -9,1 -6,7

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2022.
1 Ceetcku B[ n3padyHart je npema naputeTy KynosHe mohu.

2 LleHa xuTapumua fobujeHa Kao NOHAEPMUCaHU MPOCEK LeHa MiueHuLe, KyKypy3a, coje, IMpUHYa U jeuma.
3 Llena meTana gobujeHa Kao NoHAepMCcaHu MPoCeK LeHa 6akpa, anyMmuHujyma, pyae rsoxha, Kanaja, HUKAA, LMHKA, 0/10Ba 1 ypaHujyma.
4 Lena pyae reoxha (cagpskaj reoxkha og 62%) 3a yBo3 y Kunu, nyka TuaH JaH, y Jonapuma No MeTPUYKO]j TOHM.

Mpema anpunckum npoueHama MM®, pact rnobanHe
ekoHomunje y 2022. roagmnHn npoueryje ce Ha 3,6%,
WTO je peBM3Mja HaHuxke 3a 0,8 n.n. y ogHocy Ha
npoueHy 13 jaHyapa. [pojekuuje pacta 3a 2023.
roguHy Koja Takohe m3Hocu 3,6% ocTana je rotoBO
HenpometrbeHa (cmarerse 3a 0,2 n.n.), ogparkasajyhu
ouyekuBarba Hp3or 3aBplieTKa cykoba y YKpajuHu u
HecmeTaHor n3Bo3a eHepreHaTa u3 Pycuje. Pact rpyne
pa3sBujeHnx 3emasba 3a 2022. rogmnHy peBuanpaH je
HaHWKe ycnen nosehakba LEHAa eHepreHaTa,
nopemehajay cHabaesarby, WITO je AO0BENO A0 3aCToja
Nnpou3BOAHE Y EBPO30HU, U CMarbeHoj Aomahoj
TpaxtbM y JanaHy. Mako cy eKoHomcKe Bese n3mehy
CALl v Pycunje orpaHuyeHe, o4yekyje ce cnopuju pact
npuspene CA/[, 36or 6p:ker nosnavyera MOHETapHe
noApwke Aomahoj eKOHOMMjU, anu U CMatbeha
OYEeKMBAHOr pacTa KoZ 3emMasba r1aBHUX EKOHOMCKUX
napTHepa. MNpojeKToBaHW pPacT 3emasba y YCMOHY 3a
2022. roaunHy Takohe je KopuroBaH HaHuKe 360r
yTULQja BWUCOKUX LEHa eHepreHata Ha pJomahy

Tpaxty M nopemehaja y TprosuHu, anm wu 360r
nsbernnyke Kpmuse y 3emsbama Espone. TproBmHcke u
duHaHCKjcke MCK/byYMBatbe n3
6aHKapCKMX cMcTeMa M embapro Ha TProBMHY racom U
HadTOM, HeraTMBHO he yTMLATU Ha eEKOHOMMU]y Pycuje.
MojaBa HOBUX »KapuwTa BMPyCa W 3aK/byyaBakbe
rMaBHUX EKOHOMCKMX LUeHTapa nonyT LaHraja,
cBaKako he ce o4pasuTW HEMOBOJ/bHO MO rnobanHe
NaHLe cHabzeBatba, a Ha ycnopasake KnHe L04aTHO
he yTMUATM M HeraTMBHa [JellaBakba Ha TPXKULITY
HeKpeTHWHa. Ha pernoH banckor Uctoka n CesepHe
Adpuke 3HavajaH yTuuaj he mmaTtm pactyhe ueHe
XpaHe, anv 1 NooLWTpaBaka yc/10Ba Ha PUHAHCUjCKOM
TPXULWTY U CMarberbe TPaXKke Y CEKTOPY Typu3ma,
A0oK he MO3MTMBHO yTMLATM pacT ueHa HadTe 3a
3eM/be U3BO3HMUE eHepreHaTa. Mako je pernoH
NaTuHcKe AMepurKe OOHEK/e M30/10BaH 0f, cykoba y
Esponu, 3emsbe nonyT bpasnna n Mekcuka saxsatuhe
ebektm  pactyhe  wuHdnaumje mn
330LWWTpaBatba MOHETapHe NOJINTUKE.

CaHKUuje,

HeratTmuBHu
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rno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.
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OcTane 3emsbe y yCroHy

KunHa
I 3emsbe y yenoHy A3ujcKor KOHTMHEHTa 6e3 KuHe
I Y
 CAL]
I Pa3BujeHe ekoHoMuje Uckbydyjyhu CAL u EY
e CBETCKW PaACT

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2022.

feononnTMyKa Kpusa je KpaTKopoyHe WHdnaTopHe
NPUTUCKE  YYMHWMAQ  TPajHUUM  y3 BEJINKY
BepoBaTHOhy HUXOBOr AYyropoyHOr MpUCYCcTBa Y
rno6anHoj ekoHomnju. MM® npeasuha gasmbu pact
LLeHa eHepreHaTa u ueHa xpaHe Tokom 2022. rogmHe.
Y pasBujeHUM eKoHomMMjama uHdnaumnja he ce
nosehatu ca 3,1% y 2021. roamHun Ha 5,7% y 2022.
roguMHu, HaKOH 4Yera ce npeasuha nocreneHo
CMatbere CTone pacTa y CpearOpOYHOM Mepuoay.
3emsbe y ycrnoHy he, HakoH pacTa ueHa o 8,7% y
2022. roanHu, 3abenexunTn ycnopasare MHdnaumje
Yy HapegHum roguHama. [pema  anpuackum
npojekumnjama MM®, ouekyje ce ga he yeHa HadTe y
2022. roaMHn wusHocutn 106,8 S/6apen, wrto je
noseharwe on 54,7% y ogHocy Ha 2021. roauHy,
HAKOH Yera ce o4eKyje NocTeneHun naa.

MpojeKuuja KpeTarwa ueHe HadTe, YC/, no 6apeny
220-
183-

— Djyuepcu
147- == 68% WHTEpPBaN Nosepetba
86% uHTEepBan nosepetba

95% uHTepBan nosepetba

2015 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2022.

Mpojektyje ce pa he uUeHe OCHOBHUX MeTana
3abenexuntn pact of, 9,9% y 2022. roanHu, JOK ce 3a

HapefHu nepuos npeasuha crabunmsaumja U
ymepeH nag LeHa. HakoH Harnor ckoka ueHe reoxkha
oA ckopo 50% y 2021. roamHKM, o4eKyje ce nag of
7,4% y 2022. rogmHu, y3 6naru pact cnegehe roanHe
W CTarHaumjy y cpegrem poky. 3a ueHe »Kutapuua
npeasuha ce cHaxaH pacty 2022. roguuu oz 31,5%,
a NOTOM TpeHA, onagarba M ctabunusaumje. KamatHa
cTona Ha TpoMeceyHe [fpKaBHe o06BesHuue Yy
eBp0o30HK nsHocuhe -0,7% n 0,0% y 2022. n 2023.
roavHu, ok he crtona Ha TPOMeECeYHe ApKaBHe
obBesHuue y CAL wusHocutm 0,9% wn  2,4%,
pecneKkTMBHO 32 UCTU MEPUOA.

Kpetamwe ueHa, nigekcu, 2016=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2022.
Mpojekuuja KpeTamwa LeHa, uHaekeu, 2019=100
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U3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2022.

Amepuuke odenepanHe pesepse (y Aa/bem TeKcTy
®E/[l) cy HaKoH mapToBcKor noseharba pacnoHa 3a
KamaTHy ctony oz, 25 6a3Hux noeHa (pacnoH oz, 0,25%
00 0,50%) nsspuimne gogatHo nosehare y majy 3a 50
6a3HMX NoeHa, Ha pacnoH og 0,75% po 1%. Oso je
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Hajsehe jeAHOBpPeMeHO noolwTpaBakbe MOHeTapHe
nonntuke jow og 2000. roanHe, a y cknagy je ca
CTpaTernjom MOHeTapHe TMOJNTUKE Ka Uusbakby
npoceyHe wuHobNaumje ogm 2% y Ayrom pPoOKy, V3
MHAMKaumje aa he Tokom 2022. 1 2023. roanHe gohu
00 Buwe moryhux nosehaka KamaTtHe cTone.

OueKuBaHa KpeTatba pedepeHTHe KamaTtHe cTtone, %
Ucnpekmngaxe nmuunje: WEO,
50- okTtobBap 2021. -

40 “—can YK

3.0 = EBpoO30OHa

20-

1.0-

0.0

L A I} A A

-1.0
2021 22 23 24 25

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2022.

PuU3nuM npojekumja cy acMMETPUUYHW W Yy BEJSIMKO]
Mepu ynopeavMBM ca CUTYaUMjOM Ha MNOYETKy
naHgemuje, a wusrnean 3a byayha eKoHOMCKa
KpeTarba Yy BE/IMKOj Mepu 3aBuce of KombuHauuje
HeraTMBHUX ¢dakTopa unje je mehycobHO AenoBame
Tewko npeasugetM. Mako 6m 6p3o pellaBare
KOHQ/NMKTA Yy  YKpajuHu nogurno  noBepemse,
y6NaXnno npuTUcak Ha pobHa TPXKMULLTA U CMakbUI0
yCKa rpna y cHabaesamy, M3BecHo je ga he gohu oo
Jasber ycrnopasara pacta. [asba eckanaumja cykoba
y YKpajuHu, NoHOBHa NojaBa BMpYyCa M NOTEHLMjaNHA
,3aK/by4yaBatba”, ycrnopaBsatbe eKOHOMCKe
aKTUBHOCTU KuHe, MHbNATOPHM npuTUCLM,
nooLTpaBatbe MOHETapHE MOJIMTUKE, FeoNONNTUYKE
TeH3Muje, Kao W y4yecTane BPEMEHCKE, KIMMaTCKe U
npuUpoAHe Hermoroae, HeKW cy o4, NPUCYTHUX PU3KKa
no rnob6asiHu pacT U cTabuaHocT.

MakpoekoHomcke npoueHe ELB 3a noapyuje
€BpO30He

Mpema MapTOBCKUM npoueHama EBponcke
LeHTpasHe 6aHKe, HeKoIMKO dakTopa he yTuuahe Ha
CNopwju pacT NnpMBpeaHe akTUBHOCTM EY y HapegHOM
nepuoay. Cykob y YKpajuHu yTuye Ha nas nocnoBHOr
M noBepera noTpolwava, AoK pactyha mHbnaumja
CMatbyje KynoBHy moh cTaHoBHMWTBA. Hose
pecTpukTMBHEe Mepe y A3uju nojayasajy npobneme y

cHabaeBary, a HefoCTaTakK CMPOBUHA yTUYE Ha nag,
npoussogke. C ppyre cTpaHe, AOMPUHOC pacTy
umahe  duckanHe Mmepe, 3HauvajHa  WTeAHa
CTAHOBHMULUTBA aKyMy/MpaHa TOKOM MNaHAemuje,
OoTBaparbe Aesla eKOHOMWje Koju je Buo Hajuwe
noroheH pPecTpUKTUBHUM Mepama U  CHAXKHO
TpXuUWTE paja.

MHdnaumja y 30HM eBpa HactaBuAa je ga pacre u
HaKoH 5,9% y debpyapy, y mapTy je nsHocuna 7,5%.
Ha pacT ueHa y Hajsehoj mepwu yTudy eHepreHTH, umnja
je ueHa nosehaHa 3a 45% y mapTy y o4HOCY Ha UCTU
MeceL, MPeTXoAHe roauHe, AOK pacT benexn u LeHa
XpaHe, ycnen npobnema y TpaHCMOPTY M pacta
TpoluKoBa, nocebHo ueHa hybpusa. Pusunk nHonaumje
Yy cpearem pOKy npeactasB/ba pacT MHOAALUMOHUX
ouyekuBarba, Behu pacT 3apaga oA O4YeKMBarba M
NPoAy*eHn npobsemu Ha CTpaHW MNoHyde, AOK C
Apyre cTpaHe, Naj Tpaxhe y CpefbeM POKY MOXKe
CMakbUTN NPUTUCKE Ha LeHe.

Mpojekunje ELB cy n3paheHe Ha npeTnocTtaBkaMa Aa
cy TpeHyTHM nopemehaju y cHabaeBakby eHeprujom u
HeraTMBHW yTMLQAjM Ha MOCNOBHO M MOTPOLUAYKO
noBepetbe MNoBe3aHWM ca cykobom vy YKpajuHu
npuBpemMeHun, U aa rnobanHu naHuu cHabaesara
HWCy TpajHo noroheHu.

Mpema npojekunjama ELLG, npuBpeaa esposoHe he
HaKOH onopaBka M pacta o4 5,4% y 2021. roanHu
3abenexntn ycnopasarbe pacta og 3,7% un 2,8% vy
2022. n 2023. roanHn, pecnektmsHo. Pact BAMN vy
eBpo30oHK he 6MTK BoOheH NpMBAaTHOM MOTPOLLHOM,
(4,6% 1 2,6% y 2022. n 2023. roanHU, PECNIEKTUBHO),
[OK Ce 33 MHBECTMLMOHY aKTMBHOCT npeasuha pact
0A43,0% 1 3,8%y 2022. 1 2023. roauHN, peCNeKTUBHO.
OnopaBak cnosbHe TpaXKke U OTKNakbakbe npenpeka
Yy TPrOBMHCKOj pa3MeHM HacTaiMx TOKOM naHAemuje
yTuuahe Ha pacT M3BO3He akTMBHOCTH (7,8% 1 6,3% y
2022.12023. roanHun), wto he y3 cnopuju pacT ysosa,
yTULATM Ha MO3MTMBAH [OMNPUHOC HETO W3BO3a
npuspesHoOM pacTy.

Crona 3anocneHocTn je nopacna 3a 0,5% y yetBpTom
KBapTany 2021. rogmHe, AOK je CTOMA HE3AMNOC/IEHOCTHU
CMakbeHa U o4ekyje ce keH aasbu nag. MNpeasuha ce
NMocTeneHo CMarbere pacTta MPOAYKTUBHOCTUM TOKOM
nepuoza npojekuumje, a Ayropo4yHo cneam noBpaTak Ha
npeAnaHAEeMMjCKU HUBO.
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HaKoH M3pasnTo eKkcnaH3nBHe GUCKasHe MOUTUKe
ToKoM 2020. rognHe, GUCKaNHA NOAPLUKA je CMakbeHa
y 2021. rogMHK, a OYeKyje ce gasbe noowTpaBamwe y
2022. roguHW. 3aoKpeT Yy JUCKANHO] NOAUTULM
Hactynuhe 360r ykngartba mepa nomohu yseaeHux
Kao nogpuwka y 6opbu npotMe naHaemuje. HakoH
3HayajHor ¢uckanHor geduuymta y 2020. n 2021.
rognHn on 7,2% wn 55% BAl, pecnekTnsHo,
npegsuha ce nocteneHo nobosblwarbe ducKanHor
6bunaHca eBpo3oHe Ha -3,1% BAM y 2022. roguHu, ga
6u ce notom AedumumTt cmarbuno Ha 2,0% BN Ha Kpajy
nocmaTpaHor nepmnoaa. Yaeo ayray b/ilN y eBpo3oHu

je HakoH pacta y 2020. rogMHu, cmameH Ha 95,8%
bAMy 2021. roonHn, a NPojeKTyje ce cuia3Ha NyTakba
Ayray cpefiHOpoYHOM nepuoay.

ELLE je Ha cacTaHKy y anpuay 2022. roagnHe 3agprKana
pedepeHTHY KamaTHy CTOMy Ha PEKOPAHO HWCKOM
HuBoy og 0,00%, AOK je KamaTHYy CTOMy Ha KpeanTHe
W [Oeno3uTHe onakwuue 3agpxana Ha 0,25% wu
-0,50%, pecnektnsHo. CaBeT ryeepHepa ELB he
NnocTeneHo KOpMUroeatn pedepeHTHe KamaTHe cTone,
KaKo 6u ce nHdNauunja HopmaansoBana Ha LU/baHUX
2,0% y cpegH0poYHOM Nepmoay.

Tabena 2. MakpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a noapyyje eBpo3oHe, %

bAaN
JInyHa noTpouwra
[p»aBHa noTpoLwma
BpyTo nHBectTuumje y ocHoBHa cpeacTea
N3B03
YB03
3anocneHoct
CTona He3anocneHocTn
NHbnaumja
JegMHWYHM TpOLWKOBM paja
duckanHm pesynTaT onwTe gpxase, % BAMN
BbpyTo ayr onwTe ap*kase, % bAIM
Canpo Tekyher pauyHa, % AN

2021 2022 2023 2024
5,4 3,7 2,8 1,6
3,4 4,6 2,6 0,9
3,8 0,1 0,3 1,1
3,5 3,0 3,8 2,5
10,6 7,8 6,3 3,1
7,8 7,0 5,8 2,8
1,1 1,4 0,7 0,6
7,7 7,3 7,2 7,0
2,6 5,1 2,1 1,9
0,2 1,3 1,3 1,9
5,5 3,1 2,1 2,0
95,8 92,0 89,6 88,7
2,5 1,7 2,2 2,5

M3Bop: MaKpoeKoHOMCKe npojeKkuuje cTpydrbaka ELLB 3a noapyyje eBpo3oHe, mapTt 2022.
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3. Tekyha MmaKpoeKOHOMCKa KpeTakba Y Penybauum Cpbuju u usrnegm
3a nepuog, 2023-2025. roguHe

Mpuepena Cpbuje je Tokom ABe roguHe rnobanHe
Kpu3e  M3a3BaHe  MaHAEMMjOM  KOpoHaBMpyca
ocTBapuna nobpe pesyntate. KymynatueHu pact BAMN
y OBOM nepuoay U3Hocuo je 6,4%, WTo npeacraB/ba
jenaH opf Hajbosbux pesyntata y Esponu. MMaket
E€KOHOMCKUX ~Mepa TOKOM [Be Kpu3He roauHe
[ONpUHeo je noseharby NNKBUOAHOCTU MPUBPEAHUX
cybjekata M oOnaKllaky NOCAOBaka, AOK je Kpo3
[aBatba CTaHOBHULUTBY NOACTULIA0 AomMahy TpaxKmby
M Ha Taj HaYMH MHAMPEKTHO YTULIA0 Ha eKOHOMCKY
aKkTMBHOCT. Mopes oBUX NpuspemeHux GakTopa Koju
Cy NO3UTUBHO AonpuHenun pacty bAM gowno je u ao
CTPYKTYpHUX nobosbliakba. OHa ce nipe cBera
ornefajy y aKTUBMpakby HOBMX W NpoLUperby
noctojehux M3BO3HO KOHKYPEHTHUX MPOU3BOAHMUX
KanauuTeTa, Kao U y Aa/bem ybp3aHOM pa3Bojy nyTHe
U KenesHuyke WHOPACTPYKType Kojuma ce TpajHOo
nosehao noteHuujan pfomahe npuspege. Pact
E€KOHOMCKE aKTMBHOCTM 1 NMaKeT EKOHOMCKE NoApLiKe
Pe3yATUPANN Cy CTABUAHUM KPeTarbuMa Ha TPHKULLTY
paga. OyyBaHa cy pagHa mecTa M 3apafe, Kako y
NpPUBAaTHOM TaKo W Yy jaBHOM CeKTopy, a cTona
HesanocsneHoctu y 2021. roavHu 6una je wucnog,
npeanaHAeMmnjckor  HuBoa.  McToBpemeHo,  Huje
HapylleHa HM YHyTpallkba HUTYU CAOJ/bHA PAaBHOTEXKA
y3 ctabunad npunue CAW Koje cy obesbehusane
BULUe Hero nyHy MoKkpuBeHOCT gedwuumnta Teryher
pauyHa. [lloBehaHa  eKkcnaHamBHoOcT  ducKanHe
NOUTUKE = HUje  yrpo3una  OAPMKMUBOCT  jaBHUX
duHaHcuja. Bosba Hannata npuxogda, Tmpe cBera
nopeckux, ycnen 6psker of 0YeKMBaHOr pacta
npvBpeae oppasuna ce Ha ouyBatbe duckanHe
ctabunHocTy.

Tekyha MaKpOEeKOHOMCKa KpeTarba nodyetkom 2022.
rogvHe TreHepasHo Cy Ha HUBOY TMPOjeKTOBaHMUX
nperxogHom = duckanHOM  CcTpaTernjom, anm  cy
u3raeav 3HavyajHo NoropLuaHu. Y TpeHyLMma Kaga ce
KOHQYHO Ha3Mpao Kpaj NnaHgemumje 4OLIN0 je A0 HOBOT
rnobanHor LWoKa u3a3BaHOr cykobom y YKpajuHu.
Mako je y npsom KBaptany 2022. roguHe ocCTBapeH
pact BN Cpbuje oa 4,3% Mr., U30CTaNN Cy 3HaYajHUjU
HeratmBHU edeKkT OBUX reonoNUTUYKMX AellaBarba

Ha AWHamuRy gomahe rnpvBpeaHE aKTUBHOCTU.
MehyTum, = eckanaumja cykoba u  3aolTpaBarbe
MehyHapoAHUX EKOHOMCKUX U MOAUTUYKUX OAHOCA,
npaheHn peKopAHUMM  LieHama  eHepreHaTa U
nocneauyHoO CMarbeHOj rnobanHoj TProsuHW WU
CMOJbHOj TPaXKbW, HEMUHOBHO he ce o4pa3nTn U Ha
nomahy eKOHOMCKY aKTUBHOCT y HapeZHOM nepuoay.
Y cknagy ca TUM, peBuaupaHa je npojekunja
npuepegHor pacrta 3a 2022. roanHy Ha 3,5% ycnen
MakbUX 04, NPEeTXoAHO OYeKMBaHMX CcTonma pacta vy
LPYroj nofoBUHM rognHe, a 3a 1,0 n.n. cmarbeHa je u
npojekuuja pacra AN y 2023. roguHu. PekopaHe
LeHe eHepreHaTa y3 noseharbe yBe3eHux KoauumHa
oapasuhe ce Ha noroplwake nAATHOOUNAHCHUX
KpeTakba, Te ce Mnoj yTuLajem oBux GakTopa oyekyje
sehu pgeduunt Tekyher payyHa o4 MpeTxogHo
NPOjeKTOBAHOT M TOKOM OBE W y HapeaHOj roauHMN.
PacT LileHa TOKoM nocaearber KBaptana 2021. roanHe,
3a Koju ce ovyekumsano pa he 6utu npuspemeHor
KapaKTepa, Kao nocseanta NocTENEHOr UllYe3aBakba
edekata naHaemuje, LOAATHO je ybp3aH npe csera
ycnen peKkopAHMX LieHa eHepreHata W xpaHe
1U3a3BaHUX cykobom y YKpajuHu. To je ycnosuno
peBu3ujy HaBulle o4eknsaHe nHbNaLMje TOKOM 0Be
1 HapeaHe roguHe Ha 9,2% u 5,3%, pecneKkTuBHO.

Heun3BecHOCT NpucyTHa KoA npojeKkumja Aatux y 0BOM
LOKYMEHTY faneko je seha o yobuyajeHe 36or
npupoge v obuma LLIOKOBA Ha r06aHOM HWBOY.
Bnaga KOHTMHYMPAHO AOHOCKM Mepe Koje mmajy 3a
un/b ybnarxkasarbe nocaeamiia n3yseTHo HenoBo/bHoOr
yThuaja mehyHapogHOr OKpysKerba Ha npuspesy U
CTAHOBHULITBO M O4yBatbe €HEpPreTcke cTabunHocTu.
OBaKBa opwujeHTauuja octahe y dokycy Kpeatopa
E€KOHOMCKe MONUTUKE W Yy HapegHOM mnepuody, a
3a[p:KkaBatbe jasHor ayra ucnog 60% 6uhe u pgambe
OCHOBHO cUApO 3a Boherbe UCKanHe MOAUTUKE.
Mopen  Tora, npenosHata je  HeONXoAHOCT
npoHana*kerba HOBUX M3BOPA pacTa, na cy uHosauuje,
UCTPaKMBake U Pa3Boj U KpeaTuBHE UHAOYCTpUje y
cTanHom ¢oKycy npuavkom aeduHucarba byayhux
nofnTUKA.
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PeBu3Mja KpeTakba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy ®UCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %
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Tekyha KpeTara peanHor cektopa

Mpema npenanmmnHapHMm nogaumma P3C gobujeHux
Ha 6a3un KBapTanHux obpavyHa, npuspesa Cpbuje jey
2021. rogMHK ocTBapuIa CHaxaH pact og 7,4%, wTo
je 32 0,4 n.n. BMwe y 04HOCY Ha NPETXOAHY NMPOLLEHY.
OBom pe3ynTaty, nopen NoOCTeNneHOr pesakcuparba
PECTPUKTUBHUX ennuaeMmnonoLLKnX mepa n
npeTxoaHo ycrnocTaB/beHe MaKpPOEKOHOMCKe
CTabWNHOCTK, Y BEIMKO] Mepu AONPUHENO je Aasbe
cnpoBohere nporpama MNoApLKe NpuBpean U
CTaHOBHULWTBY. YCBOjeHM MakeT mepa Tokom 2021.
roavHe A0AaTHO je OCUTYPao IMKBUAHOCT NojeaUHUX
[enoBa nNpuBpese Koju cy Hajsuwie 6uamn noroheHn
naHAeMMUjoMm  KOpOHaBupyca, Mnonyt Typu3ma,
yroctuTesbCTBa M caobpahaja, AOK je KPO3 NogpLUKy
CTQHOBHULWTBY AOMPUHEO O4vyBatby Aomahe Tparkibe.
Y TakBMM OKO/IHOCTUMa, Beh y npBom KBapTany 2021.
roguHe pomaha npuBpesa je npemaluinna HWBO
€KOHOMCKe  aKTMBHOCTM M3  npeanaHAeMujcKor
nepuoaa, AOK je TOKOM nocneamer Tpomecedja bAarl
6uo Behu 3a 6,7% y oAHOCY Ha HMBO Mpe MoYyeTKa
naHgemuje.

Ynpkoc pactyhum  reonoanTUUKMM  TeH3Mjama,
KOHQAMKTY Yy VYKpajuHu, Kao W pacTy LeHa
eHepreHaTa, KpeTakba Yy peaslHOM CEKTOPY MNOYETKOM
2022. rogMHe 6una cy reHepanHO y CKaagy ca
o4eKMBarbMMma u3 npetxogHe PuckanHe cTpaTteruje.
MehyTum, Tpeba HanomeHyTM Aa ce 3HauajHWju
HeraTMBHM yTuuaj oOBMX ¢akTopa Ha pgomaha
npvBpesHa KpeTarba oOyeKyje ca oapeheHum
BPEMEHCKMM MOMaKOM, TOKOM Jpyre mnoa0BUHE
roguHe.

MNpema ¢new npoueHn P3C, pact BAM y npsom
KBapTany 2022. rogmHe nsHocmo je 4,3% mr., WwTo je
HEWTO W3HA4 WHWUUMjaNHe TMpojekuunje 3a O0Baj
nepuog, a Koja je moapasymeBasia roguilkby nyTaky
pacta og 4,5%.

MocmaTpaHo ca Npon3BoAHe CTpaHe, Npema npoueHu
MuHucTapcTBa PUHAHCKjA, EKOHOMCKM PacT y NPBOM
kBapTany 2022. roauHe 6uo je BOheH yCAy»KHMM
cektopom. [oBehatbe EKOHOMCKE aKTMBHOCTM
3abeneeHo je Kog, CBUX YCNYKHWX [AenaTHOCTH, a
Haj3HA4YajHNjU  JOMPUHOC pacTy AOWao je o4
TprosuHe, caobpahaja, Typmusama u UKT ycayra, Koju
onpegesbyjy OKO MOJ0BMHE yKynHor pacta BAMN vy
NpBOM KBapTany. YNpKOC 3Ha4yajHO Marbem obumy
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NPoOu3BOAHE e/IeKTPUYHE eHepruje, MNo3UTMBaH
JOMpUHOC 3abenexuna je M yKynHa MHAYCTpuUjcKa
npounsBoama, ca pactom og 1,9% mr., Kao pesyntar
[obpux  KpeTarba npepahmBaykor cektopa MU
pyZapcTtsa. baar HeratMBaH AOMNPMHOC NOTEKAO je 04,
rpaheBuMHapcTBa gesom 1 360r Bucoke 6ase 13 uctor
nepvoaa NpeTxoaHe roguHe, AOK je Nos/bonpuepesa
nog, npeTnocTaBKOM MpOCeYHe Mo/boNpuUBpesHe
ce30He 3abeneXkmna cTarHaTMBHA KpeTakba y NPBOM
KBapTany.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
NpPoOU3BOAHMU NPUCTYN, N.N.

16 13,7
12
8
4
0
-4
-8 -6,3
Q1 Q2 Q3 Q| Q@ a3 o | Q*
2020 2021 2022
I [0/bonpuBpesa . /HaycTpuYja
N [paheBMHapPCTBO I Ycnyre
HeTo nopesun e PeanHn pact 64N

* MpoueHa MuHucTapcTea dpuHaHcHja

MocmaTtpaHo no arperatuma ynotpebe, pact bAMN y
npsom KeapTany 2022. roanHe 610 je y NOTNYHOCTU
BoheH gomahom TpaKrbOM, AOK je AOMPUHOC HETO
n3Bos3a 6uo HeraTmBaH. ConuaHa KpeTakba Ha
TPKUWTY pafa Koja ce ornesajy y peasHoOM
nosehaky 3apaga v Behoj 3anocneHocty, npaheHa
jeAHOKpaTHUM ZaBarbMMma ogpeheHnm KaTeropmnjama
CTAHOBHULUTBA, pesyntupana cy pacTom
PacrnonoKMBOTr LO0XOTKA, LWITO Ce Yy 3HATHO 60/bMM
ennuaemMmoIoWKUM YCI0BMMA O4,pa3n/I0 Ha CHaKaH
pacT NpuMBaTHE MOTPOLUHE, KOjU je Mpema NpoLeHu
MuHucTapcTBa pUHAHCHKja M3HOCMO OKO 8% mr. Biarm
no3uTMBaH [OMNPUHOC 3abenexuna je u ApxKaBHa
NoTpOLWHa, AOK CYy MHBECTULMje MMana HeyTpaniaH
aonpuHoc ctonu pacta bAMN. N3BO3HO opujeHTUCaHU

KanauuTeTa Kao pesyntat edeKktymparwa CAUN wu3
npeTxo4HOr Neproza, y3 onopaBakK CroJjbHe Tpaxme,
pe3ynTupanu cy pacTom peasHor M3B03a TOKOM NpBOr
KkBaptana 2022. roguHe op oko 17% wmr.
McToBpemeHO, yBO3HA aKTUBHOCT 3abenexuna je
CHa)KaH pacT o4 oko 25% ycnen nosehaHor yBo3a
penpomatepujana 3a notpebe npuepene, anauv u
eHepreHata Kako 6u ce ocurypana curypHoct
cHabaeBarba gomahux noTpowava M obesbeamo
oapeheH HMBO 3anmxa. To ce UCTOBPEMEHO 04 PA3MN0
M Ha 3Ha4yajaH NO3UTMBAH AOMNPUHOC 3aaMxa pacTty
BNy npsom KBaptany 2022. roguHe.

AonpuHocu ctonu peanHor pacra bAMN, pacxoaHun
npuctyn, n.n.

20
16

12

Q1 Q2 a3 04| a1 Q2 a3 o4
2020 2021

Ql*
2022

I [pyBaTHa NOTPOLUHA N 1 p}aBHa NOTPOLHA
s Heto u3B03

e PeanHu pact b4

. \HBeCTMUMje
MpomeHa y 3anvMxama

* MpoueHa MuHKUCTapcTBa GpUHaHCKja

BucokodpeKkBeHTHM MHANKaTOPU €KOHOMCKe
aKTMBHOCTM Takohe yKasyjy Ha CoNMAHYy npuBpesHy
ONHaMUKy nodyeTkom 2022. roamHe. To noTtephyje n
MHamkaTop npuepesHe aktueHoct (MMAC)! Koju
MuHucTapcTBo ¢uHaHcuja u3pahyje 3a noTpebe
carnefaBakba MeceyHe ANHAMUKE YKYMHEe eKOHOMCKe
aKTUBHOCTU. [lpema OBOM WHAMKATOPY, Y NpBa TpuU
meceua 2022. rognHe beneske ce crabuaHe crone
pacta meceyHor BN mehyrogmwme nocmatpaHo. U
ha/be je npucytaH pactyhu TpeHA, OOK je HUBO
MapTOBCKE EKOHOMCKe aKTUBHOCTU 610 3a 9,9% Behu
Yy O4HOCY Ha NpeanaHAeMMjCKM HUBO M3 mapTa 2020.
roauHe.

133 [eTa/bHa METOA0/0LLKa objawkberba Buaetv https://www.mfin.gov.rs//upload/media/ZzkTpV 601696edb3a9a.pdf
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UHaukaTop npuspegHe akTuBHocTu Cpbuje (MNAC)
no ceKtopuma (gonpuHocK pacry, n.n.)

24 20,6

L vV vE Ve vIE X X XE X

2021 2022

. [o/bonpuspesa I HpycTpuja

s paheBMHapcTBO Ycnyre
HeTo nopesu e B [111

MHAauKaTop npuspegHe akTMBHOCTU Cpbuje (UMAC),
mun. PCAl, ynaHyaHe mepe o6uma

475.000 S
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375.000

325.000

| \ IX | \ IX | \ IX |
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----------- OpurMHanHu nogaum

— TpEHA, LLUKAYC

[ece3oHupaHu nogaum

HakoH pacta op 6,4% y 2021. rogMHU NO3UTUBHA
ONHAMWKA WHAYCTPUjCKE MPOM3BOAHE HACTaB/beHA
je n noyeTkom Tekyhe roamHe. Y npsa Tpu meceua
YKYMHa MHAYCTpUjcKa npoussoara Beha je 3a 1,9%
MF.  YMAPKOC CMarbeHOM 0bumy npousBoAtbe
enektpuuHe eHepruje on 19,1% mr. Tome je y
3HayajHO]  Mepu  OOMPUHEO  COAMAAH  pacT
npepahuneayke nHayctpuje oa 4,1%, kao 1 nosehare
npousBoArse pygapcrea o4 39,0%. Y oBa ABa cekTopa
MPUCYTHM Cy 3HAYyajHW edpeKTU Ha CTPaHW MOoHyAae
ycnen peanvsauymja CAN 13 npetxogHor nepnoaa v
aKTMBMpPaAHba HOBUX MPOM3BOAHUX KanauuteTa.

MocmaTpaHo no  obnactuma  npepahuBayke
MHAYCTPUje, Yy nNpBa TpW MeceLa OCTBapeH je

11

amBepcuduKkoBaH pact y 17 oa 24 penaTHocTw.
HajsHauajHMju no3utmBaH gonpuHoc mehyroamiirbem
pacTy OBOr CEKTOPA MOTEKAO je og, HapTHe MHAyCTpuje
onpegesbyjyhu e neTvHe yKynHor pacta. MHamuka
npousBoAre HadpTHe MHAYCTPUje Yy OBOM nepuoay je
y 3Ha4ajHOj Mmepu 6una nog ytuuajem 6asHor epekta
ycnepn, cnposohera NPoLWIOroAullHbEr PEMOHTA, T
je y npBa aBa meceLa 3abenexkeH mehyroauirm nag,
Nnpou3BoAHE, 40K je Y MapTy d13nuKkmM obum 6mo Tpu
nyta Behu, pesyntyjyhu pactom og 20,2% mr. Ha
HUBOY KBapTana. [lpon3soarba meTasiHMX NPou3Boaa
0/, MoYeTKa rogMHe No3UTUBHO AOMNPUHOCK KpeTakby
npepahuBavyke MHAyCTpUje, U y NpBa TpUM Meceua
benexun pact om 7,6% mr. Y OBOM Mepuoay,
npou3Boara npexpambeHe nHayctpumje je nosehaHa
3a 2,0% mr., a cnepe octana caobpahajHa cpeacTasa,
XeMujcKa 1 bapmaueyTcka MHAYCTpUja ca pacToOM Of,
59,6%, 6,8% un 5,6%, pecnekTnsHo. WMctoBpemeHo,
dU3NYKM 06MM NPOM3BOLHE META/ICKE MHAYCTPUjE je
nosehaH 3a 6,6% mr. MNopen Tora, HakKoH 3abpaHe
yBO3a 4yenunKka u3 benopycuje n Pycuje, EBponcka
KOMUCKja je cpeguMHOM mapTa ycsojuna Ypenby o
npepacnogenn KBoTta, Kojom cy n Cpbuju nosehaHe
KBOTE 33 U3BO3 MOjeaNHMX BPCTa Yenunka y EY, wro he
NO3UTMBHO AE€/10BaTU U Ha Behy M3BO3HY aKTUBHOCT
OBe JenatHocTuM y HapeaHom nepuwoay. C apyre
CTpaHe, [AenaTHOCTUM Koje Ccy ocTBapuae nag
npou3BoAre 36MPHO Cy MMane HeraTuBaH yTuLaj Ha
KpeTarbe npepahumeayke nHaycTpuje oa oko 1,3 n.n.
AyTomMObMACKa MHAYCTpUja je 3abenexuna nag
npoussoare of 8,3% Mr., JoK je ¢U3MYKM obum
TEKCTUNHE MHAYCTpUje U npepase ApBeTa onao 3a
YeTBPTUHY, Y3 Naj Npou3BoAHe HamelTaja 3a 11,3%.

MosuweHa HEeW3BECHOCT Y MefhyHapoaHOM
OKpYKehy ycnep,
onpepesbyje 3Ha4yajHe HeraTuBHe pu3uKe, wTo he y3
CMatbeHy CMOJbHY TParKkby HAWWX Haj3HAYajHUjUX
CNOJbHOTPrOBMHCKMX MNapTHepa, Kao W 3actoje vy
rnobanHUM naHuMma cHabaeBarba MMaTM HEraTUBaH
YyTULUAj Ha AMHaMUKy npepahuBayke uHAyCTpUje Y
HapegHom nepuony. [lopes Tora pacTt UeHa
eHepreHata W cupoBMHa nosBehaBajy TPOLIKOBHe
npuTucke, a 36or BojHOr cykoba Pycuje n YkpajuHe
jaB/ba ce noTpeba 3a nNpoHanaKerem HOBMX
TPKWLWTA, LWTO Yy KPATKOM POKYy MOXe Ja byae
oTexkaBajyhe.

reonoInTUYKnNX TeHBMja
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UHaekcn dpusuukor o6uma Bogehux aenaTtHOCTM MHAYCTPUjCKe npousBoge, 2021=100

MpepahuBayka nHaycTpuja
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HaKOH K3pa3nTO HeraTMBHWUX YyTULAja NaHAemuje
KopoHaBupyca Tokom 2020. roguHe, ycneamo je 6p3
OnopaBaK YC/AYKHOT CEeKTopa, npu 4Yemy je
npeanaHAeMmnjCKM HUBO aKTUBHOCTM NpemalleH Beh
y npBom KBapTany 2021. rogumHe, a y pABe
naHaeMunjcke roamHe OCTBapeH je KyMy/aTUBHU pacT
of 7,3%. OBO je npe cBera pe3ynTaT MOBOJbHUX
KpeTakba y TproBuHu, MKT u puHaHCHjcknum ycayrama
Koju cy y 0b6e naHAemujcKe roanHe benexkune pact u
6u1ne HOCMOUM OMOpPaBKa YC/AYXKHOM CEKTopa, ann U
nocneauua came CTPYKTypa npuspese W masnor
yyewha TypuM3amMa W ycayra yMeTHOCTW, 3abase U
peKkpeauuje y ykynHoj 6pyTo AoAaTtoj BpesHocTH (y
Jasbem TekcTy: B/1B), unme je n3berHyt 3HaTHO Behu
nag yCcayx»Hux akTusHoct Tokom 2020. rogmHe.

PeasiHu pacT AenaTHOCTM YCAYKHOT cekTopa?, y %

20 17,2 16,8

15

10

-15 -12,5
G-T G- J K L M-N O-Q R-T
H2020/2019 m2021/2020 ©2021/2019
M3Bop: P3C

MoBO/bHA AMHAMUKA YCAYKHOM CEKTOPA HacTaB/beHa
je n noyetkom 2022. rogmHe. Y npea Tpu meceua
npomet pobe y TProBMHM Ha mano nosehaH je 3a
10,6% mr. OBOoMe je AONPUHEO PACT PACMOONKUBOT
[OXOTKa CTaHOBHWLUTBA, Mpe CBera ycnen pacta
peanHMx 3apafa M 3anoCAeHOCTM  MOApPXKaHO
OOJATHUM  [aBarkbMMa  NojeAUMHUM  KaTeropujama
CTQHOBHMLITBA, a/u je jeAHUM AeNoM U nocaeauua
MMMY/ACUBHE KYMOBWHE Yycnen no4veTka cykoba vy
YKpajuHu. MpumeTaH je pacT Tparkka NoTpollaya 3a
MOTOPHWM FOPMBOM U NpexpambeHnMM Npou3BoanMA
(xpaHa, nuha ¥ pgyBaH), Tako Ja je MPOMET OBMX
KaTeropwmja 6uo peanHo sehn 3a 18,5% 1 2,9% mr., 0K
je npomeT HenpexpambeHunx npoussoaa nosehaH 3a

16,4%. Cektop WMHGOPMALMOHO KOMYHMKALLMOHMUX
TEXHONOrnja je TOKOM [ABe naHAeMWjCKe roguHe
0CTBapMo KymynatueHu pact BB oa 14,3%, 1 6uo je
npaheH pactom u3Bo3a WKT ycayra on 30,6%.
Mouetkom 2022. roaMHe HaACTaB/beH je CHaXaH pacT
n3so3a UKT ycnyra, Koju je y npBa ABa meceua 6uo
Behn 3a 42,7% mr. Ca OMNOpaBKOM EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM U YKMZAHEM enuaemUOoNOLKUX Mepa
3HayajHO je mosehaH 0BMM NYTHUYKOF U TepeTHOr
caobpahaja y 2021. roguHu (pact og 41,0% n 27,1%,
pecnekTnBHo). MehytTum, yKynaH obum caobpahaja
610 je 1 gasbe HUXKM 3a 0Ko 14% y 0iHOCY Ha HUBO U3
2019. roauHe, ycnen CHaKHUjer yTuuaja naHaemuje
Ha nyTHUYKM caobpahaj u Herosor cnopwjer
onopasBka (y nepuogy 2020-2021. ocTBapeH je
KyMynaTuMBHUM nag, oa 31%). MoyeTkom 2022. roguHe,
M3BO3 TPAHCMOPTHMX YCAyra HacTaBMO je fa pacTe ny
npea Asa meceua 6uo je Behu 3a oko TpehuHy vy
O/ZIHOCY Ha UCTW Nepuog, NPeTXoaHe roamHe.

MHaeKc ¢pusmnukor obuma caobpahaja (2020=100)
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YKynHo MyTHUYKK TepeTHu
M3Bop: P3C

[enaTHocTM nonyT Typu3ma, YMETHOCTW, 3abase u
peKpeauuje, Koje cy nocebHoO 6une ocet/bmBe Ha
pa3Boj enuaemmnonolKe cutyaumje, Takohe benexe
3HayajaH onopasaKk Tokom 2021. roanHe, y3 HacTaBak
NO3UTUBHUX KpeTarwa nodyetkom 2022. CeKrtop
yMeTHOCTH, 3abaBe u peKkpeaumnje y nepmogy 2020—
2021. 3abenexno je KymynaTMBHM pacT og, 2,2%, A0K
je cnnuyaH pacT ocTBapeH U KofA CTPYYHWX, HAy4yHUX,
MHOBALUMOHUX U TEXHUYKUX AenaTHoctn (2,6%). U
nopep Tora WTO je TYPUCTUYKA aKTUBHOCT MepeHa
bpojem ponasaka M Hohewa TypucTa y nepuoay

26l — TprosuHa; Cao6pahaj u cknaguwTerse; Yeayre cmelutaja u ucxpade | J — MHpopmucarbe 1 KomyHuKaumje | K — duHaHcujcke genaTHocTu
n ocurypatbe | L — Mocnosarbe HekpeTHMHama | M-N — CTpyyHe, Hay4yHe, MHOBALWMOHE U TEXHUYKE AeNaTHOCTU; AGMUHUCTPATUBHE U MOMohHe
nenatHoctn | O-Q — [p:kaBHa ynpasa; Obpasosatbe; 3apaBcTso | R-T—YmeTHOCT, 3a6aBa 1 pekpeaLmja 1 ocTane yeayKHe AeNaTHOCTU
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2020—-2021. octBapunaa KymynatmeHu nag oz oko 30%
n 19% pecnekTMBHO, nNpPMMeETaH je 3HayajaH
onopaBak. AKTUBHOCT gomahux Typucta Tokom 2021.
6una je 6a13y npeTkpmsHor HMBoa n3 2019. roauHe,
a y npea Tpu meceua 2022. 6poj wuxoBux Hohera
b6enexun pact op 18,8% mr. UctoBpemeHo, 6poj
Hohetba CTpPaHMX TypUCTA CHaXXHO pacte MU
Mehyroguiitbe je  yABOCTPyYeH, Y3  Takohe
npubankHo nosehare ydyewha cTpaHUx TypucTa y

YKynHom 6pojy Hoherba Koje usHocu 40%. Mehytum
1 nopes Tora 6poj Hohera CTPaHWUX TYpUCTa y MPBOM
KBapTany 2022. je u gasbe HMXKM 32 OKO 12% y ogHocy
Ha uctm nepuog 2019. roguHe. Y npsBa ABa mecela
2022, “3BO3 TYpPUCTUUKMX ycayra je mehyroguwme
Behu 3a 22%. CHa)KaH pacT NpomeTa Yy yrocTUTe/bCTBY
3abenexkeH je Tokom 2021. rogmHe y3 HacTaBakK
NOBOJbHUX KpeTara 1 novyetkom 2022. roguHe.

BucoKoppeKBEHTHU MHAMKATOPU HAj3HAYAJHUJUX YCAYKHUX AenaTtHocTu, 2021=100

MN3B0O3 yCAYXKHUX AeNaTHOCTU

MpomeT y TProBMHU Ha Mano y CTaJIHUM LLeHama
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YNpKoc ocTBaperMma y npBom KeapTany 2022.
roguHe Koja cy reHepasiHO Ha HMBOY NMPOjEeKTOBaHMX,
MuHUcTapcTBO ¢UHaHcKja je, 360r o4YeKkMBaHoOr
HeraTMBHOr  yTuuaja  pactyhux  reonoanTUYKMX
TEH3Mja, eHepreTcke Kpuse, Kao wu nosehaHe
rnobanHe HeEU3BECHOCTW, PEBUAMPANO HAHUXKe
npojekumjy pacta BN 3a 2022 rogmHy 3a 1,0 n.n., ca
4,5% Ha 3,5%. OBakBa roguwra AWHAMMUKA
nogpasymesana 6u pact BAM y Apyrom KBapTany oA
OKO 4% MTr., LITO je HAa HMBOY NpeTXxo4He npojeKuuje,
[OK Cce npenvBatbe yTuuaja Tekyhnx reonoinTUUKmx
JAelaBakba Ha 4omahy eKOHOMCKY aKTUBHOCT Y OBOM
CUueHapujy ouekyje ca oppeheHVmM BpemMeHCKUM
nomakom, wrto he 3a nocneauuy UMaTv 3HayajHO
Makbe CcTone pacta y ApPYroj MNONOBUMHW FOAMHE Of,
npBobuTHO npojeKkToBaHMX. EBeHTyanHa pAasba
ecKanaumja cykoba W [04aTHO  3aoWTpaBakbe
NOJIMTUYKUX U EKOHOMCKMX 0ZHOCa Moran 6u fa ce
ojpase ga OYeKMBaHW npuspegHu pacTt y 2022.
rogvHn byae v marbu of, TPEHYTHE NpoLeHe, Te
MaTpULY pPU3nNKa OLEeHYjeMO Kao 61aro acumeTpUUHy
HaHUXe.

KBapTtanHe crone peanHor pacta bAiM y 2022.
roguHu, %

w

N

[y

B TpeHyTHa npoueHa M [MpeTxoaHa npojekunja
M3Bop: MpoueHe MuHucTapcTBa GUHaAHCK]a
MocmaTtpaHo no arperatuma ynotpebe eKOHOMCKM
pacT he y 2022. roagMHu 1 y HOBOj NPOjeKUnju BUTK y
notnyHoctn BoheH pgomahom Tpaxkwom. Beha

uHdNauMja of NPeTXoAHO oyekuBaHe oapasuhe ce
Ha HeLTOo Cropuju pacT peasHe AWYHe MOTPOLIHE
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AomahuHCTaBa YNpKOC AO04ATHUM  jeAHOKPATHUM
JaBarbMMa nojesMHUM KaTeropmjama CTaHOBHULUTBA,
40K he gonpuHOC ApXKaBHe NOTPOLWHe BUTU roTOBO
HeyTpanaH. Pactyhe reononuTuyke TeH3uje WU
aBep3uvja MHBECTUTOPA MPema PU3UKY, y3 pacT LeHa
MHMYTA UM CMakbeba pPacnooXKMBOr  [OXOTKA
npuspeaHux cybjekata no Tom ocHoBy, yTuuahe Ha
CNopuju pact GUKCHUX MHBECTULMja Of, NPETXOLHO
npojekToBaHor, Te ce ymecto nosehawa ogn 6,4%
oyeKyje pact og 3%. Peannsauymja CAN 13 npetxogHor
nepvoaa v C TUM NoBe3aH 3HavajHM edeKaT Ha CTpaHK
noHyae pesyntupahe pactom m3Bosa oz 9%, ynpKoc
HEWTO MaHO0j CMOJbHOj TPaxKkbM 0f MNPEeTXoLHO
OYeKMBaHe W OrpaHuyYerMmMa M3BO3a MNOjeAUHUX
npoussoga. C papyre cTpaHe, nosehaHn yBO3
eHepreHata W penpomatepujana ogpasvhe ce Ha
Behn pact peanHor yBo3za y 2022. roauvHu of,
NpeTxoAHO NpojeKkToBaHor 3a oko 1,0 n.n. n usHocuhe
8,6%. OBaKBa AMHAaMWMKA  CMO/bHOTPrOBMHCKUX
opHoca umahe 3a nocneauuy HeraTMBaH AOMNPUHOC
HeTOo 13B03a peanHom pacty bAM oz 0,8 n.n.

lMocmaTpaHo ca NpoM3BOAHE CTpaHe, Haj3Ha4vajHuja
peBm3nja y 04HOCY Ha NPETXOAHY MPOjeKLUjy, O4ERYjy
CY KOA, UHAYCTPUjCKEe Npon3BoAHbe U rpalheBUHApCTBA.
JNHaMMKa aKTUBHOCTU Y eHEPreTCKOM CeKTopy nmahe
3a nocneauuy mMmakbu 06MM NPOU3BOAHE eNIeKTPUYHE
eHepruje oA, ovyekuBaHor, AoK he ce mara cnosbHa
TPaXKHba M PacT LeHa eHepreHaTa 1 penpomaTepujana
HEraTMBHO OAPasUTM Ha AMHAMUKY npepahusayke
uHayctpuje. Mop yTuuajem osux dakTopa pact
nHayctpmje y 2022. roanHu je pesnampaH ca 6,5% Ha
3,7%. Matbu peanHu pacT of, NPeTxo4HO O4YeKMBaHOr
3abenexxkmhe K rpaheBnHapcTBO, Npe cBera Kao
nocneamua pactyhe rnobanHe Heu3BeCcHOCTU W
Marer obMma NpUBaTHUX MHBECTULMjA, aNKn U yCiea,
CHaXHOr pacTa LUeHa rpaheBMHCKOr MaTtepujana.
YcnykHu  cektop he My  HOBOj Mpojekumiju,
3axBasbyjyhv HacTaBKy pacta y TProBuHu, caobpahajy,
TYPU3MY W YrocTUTE/bCTBY, Kao M WMHOOPMALMOHO-
KOMYHMKaLMOHUM TEXHONOMMjama 3aZp¥KaTu ynaory
OOMUHAHTHOr  M3BOpa EKOHOMCKOr pacta. Uy
TPEHYTHOj NMPOLLEHN EKOHOMCKMX KpeTarba 3aJprKaHa
je npeTnocraBka NnpoceyHe No/bONPUBPeSHe Ce30He Yy
2022. roguHM TaKo [fa MNpOjeKToBaHW pacT oBoOr
cekTopa nsHocu 0,5%.
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Ta6ena 3. B[N, ctone peanHor pacta, %

2022* 2022*
2021 Q1 2022* (opurnHanHa (Teryha
npojekumja) npoueHa)
BAN 7,4 43 45 3,5
MpuBaTHa noTpoLwba 7,6 7,9 3,7 3,1
[prKaBHa NoTpoLWHa 2,7 2,1 2,3 -0,4
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 12,5 0,0 6,4 3,0
M3B03 pobe 1 ycayra 19,4 17,2 9,4 9,0
YB03 pobe un ycnyra 19,3 25,2 7,6 8,6
MNossonpuspesa -5,4 0,0 0,5 0,5
NHaycTpumja 6,2 1,9 6,5 3,7
lpaheBMHapcTBO 14,0 -4.2 7,4 1,4
Ycnyre 8,6 6,1 4,0 4,0
M3Bop: P3C

* MpoueHa MuHuctapctea dpuHaHcHja
MpojeKuuje Kpetara peasHoOr cekTopa y
nepuoay 2023-2025. roauHa

Bnaga he u y HapegHOM nepuoay BOAUTU OATOBOPHY
1 nNpeasuamsy GUCKaNHy NOSUTUKY, CUHXPOHU30BaHY
Ca MOHETAapHOM TMOJUTUKOM U  GOKycMpaHy Ha
MWHUMU3NPAtbe HEraTUBHUX EKOHOMCKMX nocieamua
nosehaHUx reonoaUTUYKMX TeH3Wja, aaM WU Ha
noumparby HOBMX M3BOpPA pacTa.

OuyekmBaHa cpeaHOpOYHa KpeTakba peasiHor CeKTopa
y3UMajy y 063vp aKTyesHe EeKOHOMCKe TpeHaoBe W
m3rnege 3a Cpbujy M mehyHapoOHO OKpyKetbe.
MaTepujanusaumja  pu3nka  u3  mehyHapogHor
OKpY*KeHpa, BE3aHa ca CyKob y YKpajuHW U eKOHOMCKe
nocneauue OBOT  KOHOAMKTA, Y BEAMKO] Mepw
onpegesbyje KpeTarba Yy Mpojekumjckom nepuogy. Y
cKnagy ca ™m, pact BN Cpbuje y 2023. 1 2024. rognHmn
peBUAMpPaH je HaHWKe Yy OJHOCY Ha NpeTxoAaHa
oYyekmBama 3a no 1 n.n., ca 5% Ha 4%, Aok ce 3a 2025.

roAuMHy odekyje 6naro ybpsare pacta Ha 4,5%. Y
OCHOBHOM CLIEHapWjy MoJsiasu ce of, NPeTrnocTaBKM Aa
Hehe gohu [0 pabe eckanaumje BOJHMX CyKoba WM
[0[aTHOT 3a0LTpaBakba MefyHapoaHUX EKOHOMCKMX U
NOMUTUYKMX OfHOca, Aa he ce LeHe eHepreHaTta
CTabuIM30BaTV y CPeatbeM POKY Y3 O4yBaHy CUNYpPHOCT
cHabgeBarba, Kao M A3 Hehe gohu Ao noHoBHOM
n3bujarba NaHaemuje y mMepu y Kojoj 6M To Mmano
3HayajHWje HeraTMBHe edeKTe Ha EKOHOMCKY aKTUBHOCT.
Takohe, o4ekyje ce HacTaBak ctabunHor npuauesa CAN
Koje he 06e36eaMTV TpaHCchep 3HaHa M TEXHOJOTMjA, Kao
M HOBE MpoJajHe KaHane aomahum npoussohaumma.
HeusBecHoCT npucyTHa Ko, npojekumja ganeko je seha
og, yobuuajeHe 36o0r npupoge M obuma LIOKOBa Ha
rnobanHom HMBOYy. KaHanu MpPeKo Kojux OHWM Mory
NoTEHUMjaNHO AenoBatm Ha pgomahy npuepesy cy
OpOjHKN, YecTo JflaHYaHO MOBe3aHW, a Cama jaymHa
NOTEHLMjaIHMX LUOKOBA TaKBa 4@ Y BE/IMKOj Mepu Mory
YTMLATU Ha CPeAHbOPOYHA KpeTatba.

Tab6ena 4. MNpojeKumja 0OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMX NoKasaTesba Penybauke Cpbuje

BAM, mnpa aAvHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact AN, %
Oednatop AN, %

JlnyHa noTpoura
[pxaBHa noTpowa
BpyTo MHBECTMLMje y OCHOBHA CpeacTBa
M3B03 pobe u ycnyra
¥YB03 pobe u ycayra
Cango pobe u ycnyra, y EYP, % BAMN
Cango Tekyher pauyHa, y EYP, % 640N
MHdnaumja, npocek nepmnoga, %

MpoueHa Mpojekumje
2022 2023 2024 2025
6.904,4 7.465,2 8.023,0 8.650,7

3,5 4,0 4,0 4,5
6,5 4,0 3,3 3,2
31 3,8 3,0 3,0
-0,4 1,0 1,1 1,5
3,0 6,1 6,8 7,6
9,0 9,6 10,2 10,8
8,6 8,0 8,4 8,9

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

MN3Bop: MUHUCTapCTBO PUHAHCH]aA
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MocmaTtpaHo no arperatuma ynoTpebe pact BAMN y
2023. roguHu he y noTnyHocTM 6UTU onpefesbeH
aomahom TpaxkboMm, AOK he HeTo M3BO3 MMaTK
HeyTpanaH AONPUHOC.

CBe Tpy KOMMNOHeHTe gomahe Tpaxte No3nTnBHo he
YTULATM HA PacT eKOHOMCKe aKTMBHOCTU. OYeKknsaHo
peanHo nosehare 3apaja, Kako y NPUBATHOM TaKo 1
y jaBHOM cekTOpYy, Beha 3anocneHocT 1 ctabunaH pact
neHsuja, pesyntupahe pactom MYHE NOTPOLUHE 0F,
3,8% 1 cnepctBeHo Hajsehem ydyelwhy osor arperata
y BAN, ponpuHehe nosehatby  eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM 3a 2,6 n.n. [eononutuyke TeH3uje U
aBep3uja npema pusmMKy wumahe 3a nocneamuy
cnopujy AWHAMMUKY MHBECTMUMja, LWITO je YC/NOBUIO
peBU3Mnjy HaHMXKe CcTomne pacTa MHBecTMuMja, ca 8,1%
Ha 6,1%. JMHaMMKa NHBECTULIMOHE aKTMBHOCTU Buhe
onpepe/beHa NPUBATHUM
MHBECTUUMjaMa M Aa/buM nosehakbem NpPon3BOAHMUX

y NOTNYHOCTH

KanauuTeTa npuBpese, Npe CBera y CEKTOPMMa Koju
npousBoge pasmeH/bmBa Aobpa, fok he gonpuHoc
jaBHUX MHBecTMUMja BUTU TOTOBO HeyTpanaH. bnaru
nosmntmeaH gonpuHoc pacty bAMN y 2023. roguHun og,
0,1 n.n. gohm he u oa Ap)kaBHe MoTpolwre. 3a
pa3nuKy opf npeTxogHe nNpojekumje, Kaga ce
OYeKMBaO MO3MTMBAH [AOMPUHOC HETO W3BO3a, Y
Tekyhoj npojekumju 3a 2023. roguHy nog ytuuajem
MefhyHapoAHOT OKpyKera NporHosupa ce aa he osaj
OOMNPUHOC BUTU HeyTpanaH.

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

10 NPOJEKLUMIA

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

I [1pyBaTHa NOTPOLUHA
I \HBeCcTUUMje
MpomeHa y 3anmMxama

B [1p>KaBHa NOTPOLIHA
s Heto 13B03
e PeaniHu pacT AN

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

MocmaTpaHO ca npou3BoAHe CcTpaHe, noBeharbe
KpeupaHe B[IB ouyekyje ce Koa CBUX NPUBPESHUX
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CEeKTopa, Kao W y MNpeTxo4HOj npojeKkunju, anu
CNOPUjUM TEMIMOM.

YcnyxkHu cektop he y 2023. rogvHn Mmatu ynaory
OOMUHAHTHOT Hocuoua pacrta €KOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pga byge
anBepcudUKoBaH U ocTBApeH Yy BERMHU YCAYKHUX
AenatHocTM a nocebHo cHaxaH y WKT cekrtopy,
TProBuHMW U caobpahajy, Kao u Typusmy wu
yroctutesbctsy. YKynHa uHayctpuja he npe cBera
ycnen, akTuBMpara HOBUX MPOU3BOAHMX KanauuTeTa,
anM u Hucke 6ase y NPOU3BOAHbM eleKTpUYHe
eHepruje, HactaBuMTM ca pactom M ToKom 2023.
roguHe u 3abenexxmtn noseharse og 5,1%. Y6p3sara
npvsaTHe rpaheBMHCKe omnepaTmee, aiM U HACTaBakK
peanusauuje NHOPACTPYKTYPHUX npojekaTta
pe3yntupahe ymepeHum pactom rpaheBnmHapcTBa o4,
5,5% y 2023. rognHu. 3a ceKTop nosbonpuspese, nog,
NPeTnoCTaBKOM MPOCEYHUX arpPOMETEOPOJIOLKNX
ycnoBa y3  3ajpiKaBarbe TpeHaa nosehamwa
NPOAYKTUBHOCTW,  MPOjeKTOBaH je  HeyTpanaH
ponpuHoc pacty bAIM.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
Npou3BOAHU NPUCTYN, N.N.

7,4 NPOJEKLUMIA

2 -0,9
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
N [o/bonpuspesa

. [paleBMHAPCTBO
HeTo nopesun

I HoyCcTpUja
W Ycnyre
e PeaiHu pacT AN

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpema cpenHOpPOoYHOj MaKpPOEKOHOMCKO]
NpojeKkumju KymynaTuMBHa CTOMa pacta y nepuoay
2023-2025. roanHa nsHocuhe 13,0% u 6uhe sBoheHa
pacTtom gomahe TpaxKke, a ca onopaBKom rnobanHe
TProBMHe MoOAp)KaHa W 6aarMm  NO3UTUBHUM
OOonpuHOCOM HeTo wu3Bo3a. OBaj u3BOp pacTta je
[eTepMUHUCAH KaKo nepmMaHeHTHMM noseharbem
MHBECTUUMNjA, Tako w pacTom  MOTPOLWHE
AomahuHCcTaBa ycnepn pacta KMBOTHOP CTaHZapaa
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CTaHoBHMWTBA. [poce4yHo  roguwme,  cpncka
npuspega he pactu no cronu og 4,2%, wro je
peBu3mnja HaHuKe 3a 0,8 nN.n. y ogHOCY Ha paHuja
OYeKMBarba ycnen OuereHOor yTuuaja AelaBakba y
MmefhyHapogHOM OKpyewy. [Moseharwe npuBaTHE
NOTPOLHE MNPOjEKTOBAHO je MO HUMKOj CTonNu 0f
ybp3ara npuBpesHe aKTUBHOCTM W y npoceky he
usHocutn  3,3%. OueKkyje ce crabunaH pact
WMHBECTMUMja, MaZa CNOPUjU HErO LITO Ce NPeTXo4HO
OYEeKMBANO U y npoceky msHocuhe 6,8% roguwmse,
wro he nocTeneHo noAM3atTM tUXoBO Yyyewhe vy
CTpykTypu BAM Koje 64 Ha Kpajy npojekumjckor
nepuoga Tpebano pa um3HocM oOKo 25%. Ca
AKTUBMPAbEM HOBWMX MPOM3BOAHMX KamauuteTa U
OMNopaBKOM CMoJbHe Tpaxhe nosehasahe ce n o6um
CNOJbHOTProBUHCKE pasmeHe. Mopen  Tora,
edpektymparbe CAMW wm3 nperxogHor nepuosa
ponpuHehe nosehatby KOHKYpeHLUMje U yTULATU Ha
edpuKacHocT somahux npomssohaya, ook he ca gpyre
CTpaHe O6UTM aKTMBMPAHW HOBM KaHaau npogaje u
OTBOpEHe HoBe TPKULIHE Huwe. M3B0o3 he y npoceky
roguuwrbe pactv no ctonu og 10,2%, wTo je 6prke og,
OYEeKMBAHOr roAuLWHEer pacta yBo3a Koju he y
npoceky wusHocutn 8,4%. MocmaTpaHO Ha CTpaHu
NOHYZeE, YC/YXKHU CEKTOP M MHAYCTpWja he 3agpKaTtu
ynory AOMWHAHTHUX M3BOpa pacTa M nosehasatu
KpenpaHy BB y npoceky rogmwmse 3a 4,2% n 5,7%,
pecneKkTUBHO, WTO je 6aaro noropluakbe y og4HOCY Ha
npeTxogHa ouekuBarba. o3uTuBaH aonpuHoc he
fohu 1 of pacta rpaheBUHCKe aKTMBHOCTU Koju he y
npoceky u3HocUTU 6,5%. [ocTnsarbe eBPONCKUX
CTaHOAp4a W NoAu3arbe  KOHKYPEHTHOCTU Y
nosbonpuBepean, cmarbuhe BapujabunHoct
npousBoaHe oBor cekTopa n3a3BaHy
arpoMeTeopOo/IOLWKMUM YCNOBUMA.

Bnaga v oBMM TpOroguwrMm CLEHApPMOM OcCTaje
nocseheHa ovyBaky Moaena NnpMBpPeaHOr pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBECTMUMjamMa U M3BO3Y, a Koju je
nogpaH pacTom NpuMBaTHE NMOTPOLLUHKE Ha PeasHum
W 34paBuMM M3BOpMMA. Yaeo 6pyTo MHBecTMUMja Y
oCHOBHa cpeactea y BN he Ha Kpajy 2025. roanHe
6utn 25,1%, wto je 3a oko 2,5n.n. Behu ygeo y
OflHOCY Ha npeanaHAemMujcku Huso. MctoBpemeHo
epeKTu Ha cTpaHu noHyze nosehahe yyewhe nsBosa
poba mn ycnyra Ha oko 70% BAM y 2025. roavHu.
[pkaBHa  noTpowra he  HAKOH CKOKa Yy
naHAEeMWjCKOM Mepuoay MOCTENEHO CMarbMBaTU
cBoje yyewhe y BAMN, Tako ga he Ha Kpajy
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npojeKkumjckor nepnoga 6utn 6aaro ncnog HMBoa U3
2019. roaunHe.

Ybp3arbe CBUX aAMUHUCTPATUBHMX NpoLeaypa,
nopecko pactepehere npuBpese ca UWUBEM
nogmsarba HeHe KOHKYPEHTHOCTW, MOTNUCUBarbe
cnopasyma Kojuma ce obesbehyje ouvyBame
noctojehux W oOTBaparbe HOBUX MWHO TPXKULITA,
WMHTEH3MBHM]e " edukacHuje nssoherbe
MHPPACTPYKTYPHUX pPafoBa, O4vyBakbe eHepreTcke
CTabUNHOCTM U peanv3aumja npojekata U3 3eneHe
areHge cy caMo Heke of, Mepa Koje Tpeba pJa
obesbene 3apaBe dyHOameHTe 3a pact BAM.
[urntanHa TpaHchopmaLmja U M3rpasra gurutanHor
eKocucTema ocCTaje CcTpaTellKa opujeHTaumja Bnage.
EduKacHuju  pan  AprKaBHe — agMMHUCTpauMje,
cKkpahuBarbe npoueaypa CTAaHOBHULITBY M NpUBpeam
ca ¢dorkycom Ha  aurutanusaumjy  ybpsahe
KOHBEpPreHuunjy Hawe npuBpeae Ka pasBUjeHUM
3emsbama. Hosu cuctem duckanmsaumje n nsmeHe
LAapUHCKMX nponuca, cmaruhe yuyewhe cuse
€KOHOMMWje Yy YKYMHUM npuBpPEesHUM TOKOBMMA,
06e36eanTH adupmaTtmBHO KOHKYPEHTCKO
HagmeTarbe M NO6O/BLIATM  EKOHOMMUYHOCT MU
eduKacHocT npoueaypa. MexaHusam noacTuuaja
COU v pasbe he MMaTK 3a LUU/b HUXOBY CEKTOPCKY U
pervoHanHy aucnepsujy Kako 6u 6une obesbeheHe
nNpeTnocTaBke pPaBHOMEPHOr pa3Boja W MyHe
NCKOPUWHEHOCTM KOHKYPEHTCKMX NPEeAHOCTY.

CpeaHOpoOYHM  CLEHApMO KpeTaka MpuBpeaHe
aKTMBHOCTM Penybnvke Cpbuje npaheH je 6pojHUM
pY3MUMMA KOjU CYy HEraTMBHO OpPUjeHTUCAHU npe
cBera 13 mehyHapogHor oOkpyxkerba. Pusumum
MaKpPOEKOHOMCKOI OKBMpaA y Hajsehoj mepu notuuy
0/, HEeM3BeCHOCTM Yy Morneay pasBoja cutyauuje y
YKpajuHu M yTMuaja  HoBuX  MehyHapoaHuX
E€KOHOMCKMX U NMOAUTUYKMX ofHoca. KpeTara LeHa
eHepreHaTa, rnobanHa orpaHuMyerba TProBMHe, Kao U
Beha HeM3BeCHOCT y O4HOCY HA TPEHYTHA OYeKMBaka
MOry MMaTW 3HayajHo Behu yTuuaj Ha pomahy
eKoHOMMWjy. Y CKlagy Cca TUM KpeupaH je u
aNTePHATMBHU  CLEHapMo  Koju  noapasymesa
maTtepujanuMsaumjy  pusMka 13 mehyHapogHor
OKpY’Keha M NoCAefnYHO Makbe CTone npuBpesHor
pacTa, nocebHo y 2023. roauHu. Y TOM cueHapujy
nowno ce of npetnoctaBke Behux TPOLLKOBA
eHepruje 3a fomahe nponssohaye 1M noTpoLiaye oz,
TPEHYTHO OYEKMBAHMX, Kao M AOJATHOI CMakbera
CNno/bHe  TpaXKkbe, ycnen Makbe MNpou3BOAHe
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aKTMBHOCTM €BPO30He Kao nocieauue TpajHor
CMatbetba CHabaeBarba PYCKMM FacoM WM A0AATHUX
nopemehaja y naHuuma cHabaesarba. Mopes Tora,
reononnMTUYKe Hanetoctu bune 6u ayroTpajHuje Hero
Yy OCHOBHOM CLeHapwjy, WTo 61 AoBeno A0 AoAaTHUX
durHaHcKnjcknx nopemehaja u Behe HensBecHOCTM.
OBu pusnum moram 6u aa ce matepujanusyjy seh
Kpajem oBe roguHe, WTo 6M MMano 3a nocnesuuy
mamy ctony pacta bA4M 3a 0,5 n.n. y 2022. roanHun o4,
OHEe Yy OCHOBHOM cuLeHapujy. Mnak, Hajsehn yTuuaj
6uo 6u y 2023. rogmHun, 6yayhun ga 6u ce HaBeaeHn
dakTtopn y Hajgehoj mepu Taga oApasMAM  Ha
OMHAMUKY MHBECTULUMOHE KomnoHeHTe BN, n3sosHy
AKTMBHOCT, KaO M Ha MPUBATHY MOTpOLWY. Ycnen,
Tora, y 2023. roguMHu y anTepHAaTMBHOM CLEHapujy
pact 61 610 HWXKM 3a 2,0 N.N. y 0AHOCY Ha OCHOBHW. Y
2024. wn 2025. roguvHW pasnnKe y OAHOCY Ha
npBobMUTHa oOYeknBara bune 6uM mare 360r
nocTeneHor onopaska NpuBpeae Of, LLOKOBA U HUXKe
6ase.

Crone pacra BN y nepunoay 2022-2025. roguHe, %

5,0 5,0 5,0
| ii
0 ii ii ii

2022 2023 2024 2025

w

N

=

MNpeTtxoaHa npojekuuja M TpeHyTHM cueHapro B ANTepHaTUBHM CLEHapuo

Mpema UeHTpPasHOM cueHapujy, Yy cpearOpOYHOM
nepuoay ovekyje ce ybpsarbe pacta noteHumMjanHor
BAM, ann cnopujom AMHAMUKOM Hero y npeTxonHoj
npojekunjn Kao nocneguua dakTopa n3
MehyHapoaHOr OKpyKerba. HakoH nosehara of
3,8% y 2021. roguHu, noteHuujanHu BAM he ce
nocteneHo nosehasatm no cronu o oKo 4%.
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Peanusaumje KanuTanHUX MpojeKkaTa WM HacTaBakK
3aMo4YeTor MHBECTULMOHOT LIMKAyCca NOAPKAHM, KaKo
cTabunHum npunmsom CAU, Tako w  gomahum
MHOBATMBHMM aKTMBHOCTMMA, obe3beguhe cBe
CHa)KHMjU  [OMNPUHOC KanuTana U daKTopcke
NPOAYKTUBHOCTM  pacTy  noTeHuwmjanHor  BAIM.
Ourntanusaymja he 3HavajHo ybp3aTn oBe npotiece u
fofatHo noguhu  eduKacHocT umckopuwheHoCTH
pacrnonoXmemux Kanauuteta. Bnaga he cnposectu
cBeobyxBaTHY areHay CTPYKTYPHUX "
WMHCTUTYLLMOHANHUX pedopmu, Kako bu ce noacTakao
BMCOKW, 3€/1eHN, WHKAY3UBHU U OLPXKUBM pacT y
cpeaHOpoOYHOM nepuoay. AZeKBaTHa n
CMHXPOHM30BaHa MOHEeTapHa MOJIMTMKA, Jasba
yHanpeherwa ¢OUHaAHCHjCKOT cucTeMa, noau3atbe
Kpeambunuteta U aTPaKTUBHOCTU KOZ, MHBECTUTOPA,
TpaHchep 3Harba M TEXHONOTMjA U3 Hajpa3BUjeHUUX
3emasba Tpeba Oa obesbene MoO3UTMBAH YTWLAj Ha
o0b6a daKTopa npounssoge. Ca gpyre cTpaHe, jayarbe
BNaJjaBUHe 3aKoHa, pedopma 3aKOHOZABCTBA M3
obnactm  npuBpese W NocCnoBaka, Yybp3arbe
npoueaypa " nogmusarbe eduracHocTm
agMUHUCTPaUMje Tpeba na obesbene
MaKcMmmsaumjy  GakTopcke MpPOAYKTUBHOCTM Y
cpearbem poKy. MoBo/bHA KpeTaka Ha TPXKULWTY paja
he Takohe ponpuHeTM pacTy noTeHumjanHor BT,
anu CNopujum TEMMNOM HEro y NPeTXo4HOM nepuoay.

JonpuHocu paKTopa npoussoaHe NOTeHLMja/IHOj
cTtonwm pacta bA4M, n.n.

MPOJEKLMIA
4,1 42 43

w

38 4,0

IS
W
w

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

TN, n.n.

N [|onpUHOC KanuTana, n.n.
I [onpuHOC daKTopa paaa, n.n.
e PacT NOTEHUMjanHOT BAM, %

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a
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TpxuwTte paga

YcnewHo BOhHEHOM EKOHOMCKOM MOJIMTUKOM, Te
CHAa)XHMM  MPMBPEAHMM  PacTOM U OMWTOM
cTabunHowhy ekoHomuje, TOoKOoM 2021. roauHe
n3berHyTM cy 3HayajHWjU  HeratuBHU edeKTn
naHaemuje, Te Cy Ha TPXKUWTY paga 3abenerkeHa
6o/ba 0f, OYEKMBAHMX KpeTaka, LTO je HAapo4yuTo
6uno BMA/LUBO Kog 3apaga. Moyetak 2022. roguHe
KapaKTepulle HacTaBak MNO3UTUBHUX KpeTarba Ha
TPKULWTY paga, Koju ce opgparkaBa, Npe cBera, KPo3
pacT 3amMoCNeHOCTU W peanHuX 3apaja, anu nog,
yTHLajeM reonoIMTUYKNX TEH3Mja HELWITO YCropeHuje
y nopeherby ca NpeTxoaHUM Nepruoaom.

Mpema nogaunma AHKeTe O pagHOj cHasm y 2021.
rogvHu, ctona HesanocneHoctu (15 w Buwe) je
nsHocuna 11,0%, wWwTo je HuKe y nopehery ca
npeTkpu3HMMm Hueoom u3 2019. rogmHe Kapa je
nsHocmna 11,2%. Y ogHocy Ha 2020. roguHy, ctona
He3anocsieHocTu je nosehaHa 3a 1,3 n.n., 40K je cTona
CTAHOBHMLUTBA BaH pajHe cHare cMakbeHa 3a 2,5 n.n.
OBakBa mehyroamwma KpeTara OCHOBHMX
KOHTMHreHaTa CTaHOBHULUTBA Ha TPXWULWITY paga He
MOry Cce TYMauumTu BaH KOHTEKCTa MpOMeHa
M3a3BaHUX KoBMA Kpn3om Tokom 2020 roanHe. Taga
Cy NojeAMHLUM KOju HUCY MOF/IM A3 TPaXKe Nocao, Uau
HUcy 6unn y moryhHoctu ga noyHy ga page, 36or
yTMUaja Mepa crpeyaBakba LWIMpPEHa KOPOHaBUPYCa,
CMaTpaHW HeaKTMBHMM (BaH pajgHe cHare), a He
He3anocneHum (npema peduHuumjama
MehyHapogHe opraHusaumje paga — MOP). Y Tom
cmucay TpRuwTe pagay 2021. roanHm ce onopassba,
c o63Mpom Ha TO 4a je cTona CTAaHOBHMLITBA BaH
pagHe cHare cmarbeHa Ha 45,3%, ca 47,8% y 2020.
roguHun. logaTHo, 1 ctona HesanocaeHoctn y 2021.
benexun cmarberse M 1o ca 10,7% kpajem 2020. Ha
9,8% kpajem 2021. roanHe.

Mpema nogauuma LleHTpanHor peructpa obasesHor
COLMja/THOT OCUTypakba, Y MPBOM KBapTay, mpoceyaH
6poj 3anocneHnx 6mo je Behu 3a 1,9%, y nopehersy ca
UCTUM NepuoaoM NpeTxogHe roAuHe, WTo je 6uno,
npe cBera pesynTaT pacTta 3arnoc/ieHoCcTn Y
npuBaTHOM ceKTopy 3a 2,3%, AOK je Y jaBHOM CeKTopy
pact usHocno 0,7%. WcTtoBpemeHO, HajCHaXHUju
CEKTOPCKM JONPUHOC PacTy 3aM0CAeHOCTU [0/1a3U OF,
WKT, npepahnBayke MHAyCTpUje, agMUHUCTPATUBHO
YCNYXKHUX U Hay4YHO TeXHUYKUX AenaTHocTu. MNpema
nofauuma HaumoHanHe cny»xbe 3a 3anoww/baBatbe, y
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ncTtom nepuoay, 6poj AMuUA Koja aKTUBHO Tpake
3anocnere cmameH je 3a 8,0%.

Y nepuoay jaHyap—¢pebpyap npoceyHa HeTo 3apaja
je usHocmna 70.762 pauHapa, WTO je peasHo
nosehare 3a 4,1%, mr., u cnopuje je y nopehemy ca
NPeTXogHMM  NepuoaomM  ycie[ HewTo Buwe
nHonaumje. Pact 3apaga 610 je rotoBO y NOTAYHOCTU
onpeae/beH pPacTom 3apaZa Yy NPMBATHOM CEKTOpY,
Koju je y nctom nepuogy nsHocumo 5,8%, peanHo. Ha
ONWTK pacT 3apaja yTvuano je u nosehare
MWHMMaNHe LeHe paga 3a 9,4% Ha 201,22 anHapa no
pagHom 4acy og 2022. roanHe. U nopepn nosehata
3apaja Yy jaBHOM CEKTOpy og/lyKom Bnage y pacnoHy
of 7% no 8%, HUX0B HOMUHAMHW pPacT je 61O roToBo
Yy NOTAYHOCTWU HeyTpasMcaH pacTom nHbnaumje, Tako
03 je y peanHuMm BpepHocTMma 3abenerkeHo 6n1aro
nosehawe oz 0,3%. MocmaTpaHo Mo AenaTHOCTMMA,
Haj3HayajHWju pacT 3apaga 6mo je y KT v TprosuHu.

Kpetatbe 0CHOBHMX NOKa3saTesba TPXKULWITA paga

Crtona He3anocneHoctn Crona 3anocneHoctn CTtona CTaHOBHULLTBA
BaH pajHe CHare

FUNIV NN T nv e mwmv 1 uwnwv v
2020 2021 2020 2021 2020 2021

M3Bop: P3C

10,5%
8%
7%
12,8%
11,1%
10,5%
9,8%

7,9%
9
10
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%
%

46,7
46,3
47,8
47,6
46,3
48,3
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49,8%
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45,7
44,2%
44,6

Jocapawma cTabuaHa MaKpOEKOHOMCKa KpeTakba, U
Ha Bpeme cnposeeHa ¢UCKaNHa KOHcoAMZaumja
KOja je ocTaBW/1a MPOCTOP A3 CE EKOHOMCKMM Mepama
nomorHe npuepeau W rpahaHuma, npe ceera
oAp¥KaBarbeM MNpUBPEAHOr pacta W OvyBarbeM
3anoCNeHOCTH, CTBOPWIM CYy CHaKHY OCHOBY 3a
HacTaBaK MO3UTUBHUX KpeTakba Ha TPXKULITY paga Uy
HapeaHom nepuogy. Mopes HaBeAeHOr, MO3UTUBHA
O4YeKMBatba Cy PEe3yNTaT KOHTMHYMpaHOr paja Ha
nobosbliakby  ycsioBa paaa, yHanpehusamy
MHCTUTYLMja TPKMULWTA paga, NoAcCTULAkY
3anolwsbaBatba M YK/byyMBakba Ha TPXKULWTE paja
TEXe 3anow/bMBMX NIMLA, Kao U noapLike
perMoHanHoj M NIOKaNHOj NOMUTULM 3amnoLl/baBakba.
Takohe, KOHTUHYMPaAHO ce paju Ha yHanpehuBary
paZHe cHare y nornefy KBaamteTa, Kao W Ha ynarary
Yy JbYACKM KanuTan, CBe Y UW/by faKwer onwrer
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3anow/baBakba, @ HAPOUYUTO Y OHOM Aeny npuspeae
Koju uma Behy poaaty BpegHocT. [locafalmby
yCnewHOoCT 0BUX Mepa NoTBphyjy nogaum o nopacty
6poja 3anocneHux y nepuogy opn 2014. po 2021.
roguHe y cektopy MKT 3a 31.112 1 Hay4YHO TEXHUYKMM
aenatHoctuma 3a  26.389. Hactasuhe ce ca
nosIMTMKaMa Koje MMajy 3a Uu/b CMatbMBarbe 6poja
3anoOC/NEHNX Y CMBOj 30HM U tbMXOBO npesohere y
KOHTUHTEHT QOPManHO 3anocneHux, umme 6m
FbUXOBM YCAOBM paga b6buanm nobosblwaHu, a
nosuTMeaH edekaT 6U ce 04pa3Mo M Ha Mnpuxose
byyeta. Y cpearbOpPOYHOM Mepuoay OYeKyjy ce
NO3UTUBHM pPe3ynTaTM akTUBHWX Mepa 0OyKa,
npexksasMduKkaumja M NogplwKe  COUMjASHOM
npeayseTHUWTBY, Yume he ce onaKkLwaTth JOCTYNHOCT
pafHMX MecTa COUMjaNHO parbMBMM KaTeropmjama
ApYyWwTBa U TUMe J04aTHO 06e36eaUTN UHKAY3UBHOCT
npuspeaHor pacta. Yaumajyhuy o63up cee HaBeseHo
Yy cpegrem POKy Ce MpojekTyje cMatbuBarbe crone
HEe3anoc/seHoCTM U pacT 3apaga, anu noj yTuuajem
TPEHYTHUX Fe0NONNTUYKMUX HEU3BECHOCTM M3a3BaHUX
Kpusom y YKpajuHu, odyekyje ce pa To byae no
yCMopeHnjoj ONHaMULN. Pagun €KOHOMCKe
OAPXMBOCTK, pacT 3apafa Tpeba ga byae 3acHoBaH
Ha pPacTy NPOAYKTUBHOCTMU.

MoHeTapHa KpeTara

Mehyroamwra nHdnaumja y Cpbujum, kao n y sehmHm
ApYyrvx 3eMasba, HacTaBuAa je Aa ce Kpehe yanasHom
nyTakomM M MOYETKOM OBe roauHe. Ha 0BaKBo
KpeTatbe uHbNaUMje yTuuana je, npe cBera, T3B.
yBeseHa uMHbnaumja, Tj. daKTOpM  eKcTepHor
KapakTepa Ha Koje HBC Hema ampekTaH yTuuaj, Kao
LITO Cy NOPACT CBETCKUX LeHa HadTe U NpUMapHUX
Nno/bonpUBPeHUX NPOM3BOAA U 3aCTOjU Y F106aHUM
naHuMma cHabgpesarba. Takohe, y M3BECHO] Mepn Ha
BuLWe cTone MHdAauMje yTMLana je U HeHa HUCKa
6a3Ha BpeAHOCT. ANPUICKM pacT NOTPOLIAYKMX LieHa
je 640 U3HaL Troprbe rpaHuLe  [L03BOJbEHOT
oAcTynaka  of  Uu/baHe  MHAaumje M Ha
mehyrognwrwem HuBoy je m3Hocuo 9,6%. Y oBom
nepvoy BuLe oA Tpu YeTBpTUHE nHbNaumje buno je
onpeae/beHo  nosehartbem  LeHa  xpaHe U
6e3ankoxonHux nuha, HapTHUX AepvBaTa M Boha u
nospha. WctoBpemeHo 6a3Ha WHdnaumja je 6una
3HATHO HMMA M U3HOCKUAa je 5,5%, Ha WTa je 3Ha4ajHO
yTML@Na o4yyBaHa penaTMBHa CTabWUAHOCT AeBU3HOT
Kypca M YKynHa MaKpOeKOHOMCKa CTabMAHOCT, Kao K
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cpear0poYHa MHdNALMOHA OYeKMBakba GUHAHCU]CKOT
CeKTopa v Npuspeae y rpaHMLama Uunsba.

Kako 6u ybnaxuna pact ueHa W uHdNaLMOHA
oyeKkmBarba, HBC je y aBa HaBpaTa y anpuay u majy
2022. roauvHe pgoHena oanyky o nosehamy
PECTPUKTUBHOCTM MOHETapHe NONNTUKe, MoAN3atbem
pedepeHTHe KamaTHe cTone 3a no 0,5 n.n., Ha 2,0%.
Mpe noseharba pedepeHTHe KamaTHe ctone, HBC je
Kopuctuna  GaekcMbunHOCT  CBOF  MOHETapHor
OKBMPa, Na je o4 0KTOHpa NpoLuie rogMHe NocTeneHo
nosehana npoceyHy MOHAEpPWCaHy perno cTony M
TMMe 3anoyesna npoLec NoowTpaBakba MOHETapPHUX
ycnoBa. 3HayajaH aHTMMHONAuMoHM edekat uma wm
penaTMBHa CTabUIHOCT Kypca AMHapa npema espy,
KOoja je od4yBaHa 3axBa/byjyhu npaBoBpemMeHMM
nHTepseHumjama HBC 'y ycnoBMma  CHaXKHUX
Aenpeumjaunjcknx NpuTrMcaka Koju cy 6uam npucyTHn
oA yeTsBpTor KBapTana 2021. roanHe, npe ceera ycnes,
TpaxHbe 3a AeBn3ama o cTpaHe gomahux komnaHuja
yBO3HMKa eHepreHaTa. Mopes yTvuaja Ha ctabuaHocT
OEBU3HOI  Kypca, MWHTEpBEHUMje Ha [AEeBU3HOM
TPRUIWTY Ccy UMane W aHTUMHONaumoHu edekat
noB/laYer-em ANHaAPCKe NMKBUAHOCTU U3 BaHKapcKor
cuctema. Y 0BakBMM YCNOBMMA O4yBaHa je U A0AaTHO
ojayaHa 6aHKapcka cTabunHocT, y3 Ja/bu  pacT
KpeauTHe  aKTUBHOCTM U CMakbere  ydyewha
HEeHanAaTUBMX NOTPaXKMBakba.

UHbnaumja u pedpepeHTHa KamaTHa cTona, %
14

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 22

PedepeHTHa KamaTHa cTona
MoTpoluayke ueHe

LUunsbaHa nHdnaumja
——————— Kopuaop nHdbnauuje

M3Bop: P3C n HBC

Ca uCcTUM UM/bEM CMUpUBaba UHdNaUMje WU
HeraTMBHUX COLMja/IHUX W EKOHOMCKMX edekaTa
pacTa CBETCKMX LieHa XpaHe u eHepreHaTa, Bnaga je
npeaysena HU3 mepa aAMUHUCTPATUBHOT
orpaHuMyaBarba LEHa M MarbMM AeN0M UCKaNHUX
Mepa y BUAY CMakberba aKkuM3e Ha aepusarte HadrTe.
OrpaHuyeHe cy LeHe  OCHOBHMX  MKMUBOTHUX
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HamupHuua (wehep, 6pawHo TMN 400 1 500, maeko
ca 2,8% Mm, CBUHCKM OYT, CYHLOKPETOBO YJbE).
Ypeanba je nocnearby NyT Kpajem anpuia Npoay*KeHa
Ha popatHux 60 fAaHa. Ypeabom o npuBpeMeHOoj
Mepu orpaHuyerba LieHa raca ytephyje ce LeHa raca
33 fJasby NpoAajy v NpPaBO Ha HAaLOKHAAy pas/inke y
LLeHn raca Habas/beHOT U3 YBO3a MM MPOU3BEAEHOT
y 3eM/bU. Ypenbom O orpaHuyerby BUCKMHE LeHa
HadTHMX AepuBaTa Mponucyje ce HauuMH obpadvyHa
HajBULWINX LeHa HadTHWUX gepuBaTta y Manonpoaaju,
eBpoausena n esponpemmjyma 6MB 95. MNocebHo je
orpaHuMyeHa LieHa AepuBaTta 3a NO/bONPUBPESHUKE.
Y3 oBy ypenby Bnaga je 4oHena n 04NyKy 0 CMakbery
aKkuM3a Ha gepusaTte HadTe npso 3a 20%, a 3aTUM 3a
15%, @n[OK je M30CTasio  peaoBHO  jaHyapCKo
ycknahuBarbe  aKuM3a Ha CBe  NpousBose.
MpuBpemeHo je 61O 3abparbeH U M3BO3 MLeEHULE,
nweHuyHor 6palHa, Kykypysa, npekpyne w
CYHLOKPETOBOT y/ba KaKo bu1 ce cnpeunsia HecTawmua
0BMX MPOU3BOAA Ha Aomahem TpxRuwTy. Of cpeamHe
Maja NoHOBO je A03BO/beH C10604aH M3BO3 BpalLHa,
OOK Cy 3a ocTajie Mpou3Boge M Ja/be Ha CHasu
orpaHuyetrba (KBoTe). Lln/b 0BMX mMepa je cmarbetrbe
MHONATOPHUX npuT1caka 7 NHbNALMOHKX
OYeKMBarba, Kao M pPefoBHO UM HeCcmeTaHo
CHabaeBatbe TPXKMULITA XPAHOM U eHEPTrEHTUMA.

KpeauTHa akTMBHOCT 6eiexku pacT, Koju je NoACTaKHYT
CMatbeHUM TPOLLKOBMMA PUHAHCMpPakba, 40 KOjUX je
OOWN0 Yy MNPeTxo4HUMM roAMHamMa, 3axBasbyjyhu
edekTMMa ybnaxkaBarba MOHETAPHE MONUTUKE, ann U
CHaXHOr naja npemuje pu3nKa, Monpas/bakba
KpeauTHOr pejTMHra, Kao v ybnaxaBatba MOHeTapHe
nonutuke ELLB. Ha pacT KpeanTHe aKTUBHOCTM yTULLAN0
je n opobpaBarbe AMHAPCKUX KpeauTa W3 rapaHTHe
LUEeME MO HUKMM KaMaTHMM CTOMamMa, 3aTUM CMakbeHO
06aBe3HO yyelwhe 3a KyNnoBWHY NPBOF CTaHA, CMakbeH
MWHUMANHM cTeneH usrpaheHocTn objekTa uujy je
KynosuHy  moryhe  ¢MHaHcMpatM  cTambeHum
KpeauTuma 6aHaka M Npoay)KaBakbe poka oTnnate
ctambeHux KpeamTta. Takohe, 3HauajHo je nosehaH
YOO AMHAPCKWMX MacMaHa, WTo je pe3ynTaT pacTa
OVHAPCKUX KpeauTa npuspean (oobpvm penom us
rapaHTHe LWeme), OAHOCHO NaZa KamMaTHWX CToMa Ha
OVHapcKe KpeauTe, Kao 1 mepe HBC y umsby noapluke
npouecy guHapusauuje. Mo3nTMBaH JONPUHOC pacTy
KpeauTta 40Nasn 1 of, KpeauTta npuspean 1 Kpeauta
CTAHOBHUWITBY. Kpeautu npuspegu cy 6unm 3HayajHo
NoACTaKHYTM pacTOM KpeauTa 33 JIMKBUAHOCT U
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0OpTHa CpeacTBa, anu BaAXKHO je HaNoOMEHYTU U
pactyhu 3Hauaj WMHBECTUMUMOHMX KpeauTa Koju cy
3abenexunnm onopasak M KOHTUHYMPAHO PacTy oA
Tpeher KkBapTana 2021. roauHe. WUctoBpemeHo, Yy
BE/IMKOj MepWn Kao pe3yaTaT NoACTMLAHkA CTaMbBeHnx
KpeauTa, HUXO0B AOMPUHOC PacTy YKYMHUX KpeauTa
CTAHOBHUWTBY je 6MO Haj3HayvajHuju, Behu mn of
[ONPUHOCA FOTOBUHCKMX KpeauTa, Koju uMajy Hajsehum
YOE0 Y YKYMHUM KpeauTuma CTaHoBHMWTBY. Kpajem
mapta 2022. rogMHe perncTpoBaH je HOMUHANIHKW pacT
YKYMHUX KpeguTa 3a 12,4%, mr., o4 Yera cy Kpeautu
npuvepean 3abenexunm pact og 14,0%, [oK cy
KpeamuTn cTaHoBHUWTBY 6unn sBehu 3a 10,5%. Pact
KpeauTHe aKTUBHOCTM UCTOBPEMEHO Huje npatuo
nopact ygena npobaemaTuyHux Kpeguta. Ctpatervjom
3a pelaBakbe MNpobAemMaTUYHUX KpeguTa, 4uja je
npuMmeHa 3ano4eta y apyroj nonosmHun 2015. roanHe,
ydyewhe npobnemaTmyHux KpeauTta 6HaHKapcKor
CEKTOpa Y YKYMHUM KpPeauTUMa 3HAYajHO je CMakbeHo
1 Ha Kpajy debpyapa 2022. roguHe M3Hocuno je 3,5%.
To je y nopehery ca nepvogom mnpe nNpUMeHe
CrtpaTernje cmarerbe 3a 18,79 n.n.

Npo6nematnuHu Kpegutu, mapg PCA
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N [pyBpesa . CTaHOBHULWTBO
s OcTanu e NPL % (6pyTO)
M3sop: HBC

Ycnen  pobpux  MaKpPOEKOHOMCKMX  KpeTaka,
npuBpPeAHOr pacta M3Haj O4YEeKMBAHOr U CONNAHOT
npununsa CAU, sehun aeo 2021. roanHe obenexxkunna cy
cTabunHa KpeTakba Ha  [OEBM3HOM  TPXKMULITY.
MehyTtum, og vetBpTOr KBapTana 2021. roanHe 6unm
CY NPUCYTHM 3HAYajHM AenpeLmjaLnjcKn NPUTUCLLA Ha
AEBM3HOM TPXMWTY M noBehaHa Tpaxkwa 3a
AeBU3amMa Kao pe3yntaT WMHTEH3UBHMje KymnoBUHE
OeBu3a of, CTpaHe YBO3HWKA eHepreHata, Kao w
nojavaHe rnobanHe HEN3BECHOCTU ycnes,
reononnMTUYKe Kpuse y YKpajuHu. ALeKBaTHUM
mepama HBC oBakBa KpeTaka cy y Hajsehoj mepu
3ayCTaB/beHa Yy anpuay, ymMUpeHa je Tpaxma 3a
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[eBM3ama, Te je 0AHOC TpaXKHe M NOoHyAe AeBu3a Ha
OEBM3HOM TPMKULITY 3HATHO YypaBHOTEXEeHWju. Y
anpuny 2022. roavHe guHap je Ha mehyroguiwmem
HMBOY Yy  MpoceKy  3abenexnmo  HOMMUHANHY
aenpeumjaumijy (0,1%), oagHOCHO peanHy anpeumjaumjy
(1,8%). Paan ouyBatba penaTMBHe CTabUIHOCTM Kypca
OnHapa npema espy, HBC je y npsa yetnpm meceua
2022. roguHe WHTepBeHWcana Ha mehybaHKapckom
OEBU3HOM TPXKMULITY HETO NPOoAajom 2,3 MApA eBpa.

[eBusHu Kypc n nHtepseHumnje HBC Ha geBu3HOM

TPXUWTY
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I \HTepBeHuMje HBC, HeTo npoaaja, MuA. eBpa (AecHa ckana)
MpoceuaH aesusHu Kypc EYP/PC/,

M3sop: HBC

Jesun3He pesepse cy y anpuay 2022. rognHe y ogHoCy
Ha NPeTXo4Hu meceL, cmakbeHe 3a 182,7 mun. espa u
nsHocune cy 14,1 mapg espa, WTo je 6110 A0BO/BHO
32 NOKPUBEHOCT HoBYaHe mace M1 og 135% wm nert
meceum yBo3a pobe u ycayra. Ha cmarberse 6pyTo
OEeBU3HUX pe3epBu U y anpuay y Hajsehoj mepu cy
yTMuane akTuBHocTM HapogHe 6aHke Cpbuje Ha
mehybaHKapCcKOM AeBU3HOM TPXKULLTY, Koje cy bune
HeonxoAHe pajn o4yBarba CTabUAHOCTM Ha somahem
OEBU3HOM TPXKULWTY. Y nopehery ca UCTUM MeceL,om
npetxogHe roauHe, pAesusHe pesepse HBC cy
nosehaHe 3a 116,2 mun eBpa.

[leBusHe pesepse 1 feBU3HA WITeAHA, MAPA eBpa
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Ouekyje ce pa he uHdNayuja noa HeraTUBHUM
yTuuajem dbakTopa eKCTepHOr KapakTepa, npe ceera,
pacTa CBETCKMX LeHa MNpMMapHUX Npou3BoAa,
eHepreHaTa 1 BuLe yBo3He MHdaUMje HacTaBUTK aa
ce Kpehe u3Hapg ropre rpaHuue ummwa y 2022. ny
npeoj nonosuHu 2023. rogmHe. Ca nocTeneHUm
Miye3aBarbeM  AejcTBa  HaBedeHux  daKtopa
npeasuha ce Bpahatbe wWHdNauuje y okBupe
LW/baHUX BpPeaHOCTM Yy Apyroj nonosuHu 2023.
roguHe. Y cmepy CMupuBara  MHOIATOPHUX
nputucaka penosahe u edekTM pocajalurber
3a0LWTpaBakba MOHETAPHUX YCN0BA, @ Y KPAaTKOM POKY
N ebeKTM eKOHOMCKMX Mepa Bnage ycmepeHux Ha
LLeHe OCHOBHUX XXMBOTHUX HAMMUPHMLLA U eHepreHaTa
Ha gomahem TPXKUWTY. K/by4yHU pM3MLM OCTBapeHa
npojekunje nHdnaumje ogHoce ce Ha reonoanTUYKa
JelwaBarba, 3aTMUM Ha HEW3BeCHOCTW Yy noraeay
KpeTatba CBETCKMX LieHa eHepreHaTa, M NpumapHuX
npoussoza.

Mpojekuuja undnauymje, %
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MN3Bop: MUHUCTApPCTBO PUHAHCH]aA
EKCTepHM CeKTop

HakoH cmarbeHor o61Mma Crno/bHOTProBUHCKE pobHe
pasmeHe y 2020. roavHuW, M3a3BaHOr, Mnpe cCBera,
CMaHEHOM  CMO/BHOM  TPa)KHOM U yBOherbem
BaHPEAHOr CTakba, KpeTarba Y eKCTEPHOM CEKTOopy cy
6buna paneko nososbHUja y 2021. roauHu. Tome je
JonpuHeno Buwe ¢GaKTopa, Mpe cBera OMNoOpaBak
€KOHOMMja Haj3HaAYajHUjUX TProBMHCKUX MapTHepa
Cpbuje n nocneamyHo nosehaHa eKcTepHa TpaKkba,
nobosbliaHa CTPyKTypa Agomahe ekoHomuje M
aKTUBMpParbe HOBWUX MPUBPEAHUX KanauuTeTa, Kao u
HacTaBak nobosbluakba OfHOCa pasmeHe. YKynaH
0bMM CMOJ/bHOTProBUHCKE pobHe pasmeHe y 2021.
roauHun nsHocwmo je 50,2 mnpg, espa, n 6o je 3a 25,5%
Behu y ogHocy Ha 2020. roguHy. Bucok pact 6uo je
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pe3ynTaTt, npe csera ybp3arba EKOHOMCKE aKTUBHOCTMH,
Maja je jeaHum genom v nocneamua 6asHor edekra,
OAHOCHO HUCKOT 06MMa CMO/bHOTPrOBMHCKE Pa3MeHe,
HapounTo y apyrom Kkeaptany 2020. roanHe.

Tokom npsor KBapTtana 2022. roanHe, U3BE3€EHO je
pobe y yKynHoj BpeaHocTn of 6,2 Mapa, eBpa, WTo
npeactas/ba noehare y 0AHOCY Ha UCTU MEPUOL Y
npowsoj roanHu opf 28,5%. Bucok pact m3BO3a
YCNOB/bEH je, C jegHe CTpaHe, PacTOM eKCTepHe
TpaXKHe Kao pe3y/iTaT ONopaBKa NpuBpeaa rMaBHUX
CMNO/bHOTPrOBMHCKMX  MapTHepa, a ca  Apyre,
aKTMBMpaAbeM  HOBWX  M3BO3HO  OpPUjEHTUCAHMUX
KanauuteTta, ycneg Bucokor npuamsa CAOUN  wm3
NpeTxo4HOr nepuoaa, Koje cy y 3HavajHom obumy
bune ycmepeHe y pasmeH/buBe cekTope. W3B03
npepahnBayke WHAYCTPUje, KOja je U TNaBHU
reHepaTop pacTta v3B03a, Behu je 3a yak 1,1 mapg
eBpa uam 25,9% y ogHocy Ha npBa Tpu meceua 2021.
roguHe, Npy Yemy je y OKBUPY Hbe OCTBApeH pacT y
cBux 23 obnactu. Pacty wu3Bo3a npepahmBauke
MHAYCTPUje HajBuLlle je AO0MNpUMHEO pacT U3BO3a Y
METa/ICKOj, npexpambeHoj U XeMWjCKoj UHAYCTPUjU.
Mopen  npepahuBayke  MHAYCTPWje,  3HadajaH
OOMNPUHOC pacTy M3BO3a [01a3M U 0Of, eKcnaoaTaumje
pyga MmeTana, Koja benexu pekopaHO BUCOKe
BPeAHOCTM ocTBapeHor m3Bo3a. lNosbonpuepena je,
ca gpyre cTpaHe, U Mopej pacta LeHa uTapuua u
NPUMAPHUX No/boNpPUBPEsHNX npounssBoza,
3abenexkmna nag ussBosa op 23,7%, ycnen cnabuje
no/bonpuBpeHe ce30He y NPeTXoAHOj roAUHU, anu
Aenom v 36or 3abpaHe M3B03a KUTapuLa.

Y npBa Tpu meceua 2022. roauHe, yBo3 pobe U3HOCKHO
je 8,9 mununjapgm espa, wrto je pact of 48,5% y
O/ZLHOCY Ha UCTM Nepuos NPeTXoaHe roanHe. 3HavajaH
pacT UeHa eHepreHaTa Koju je 6uo nocneguua
eHepreTcKe Kpu3e M HacTaB/beH PacT E€KOHOMCKe
AKTMBHOCTM OZPA3NJ/IN Cy CE HA KpPeTakbe YBO3a Y CBUM
obnactuma, npu Yemy Hajsehu JonpuHoc fonasu o,
yBO3a penpoayKumoHnx gobapa. Hewto BuLLe og, Tpu
YeTBPTMHE pacTa YyBO3a OMNpefe/beHO je BULIMM
yBO30OM penpomaTtepujana WwTo je pact og 68,5% mr.
(npupacT oz 2,2 mnpa, eBpa), AOK je yBO3 MOTPOLLHEe
pobe un onpeme nosehaH 21,2% u 8,0% wmr,
pecneKkTUBHO. Mopep, nosehaHor yBO3a
penpomatepujana 3a notpebe npmspese, Ha CHaXKaH
pacT yBo3a yTuUao je n noBehaHW yBO3 eHepreHaTa,
KaKo eNeKTpuyHe eHepruje ycnes npobrema vy
cHabaeBaky Ha Aomahem TPXKULWWTY, TaKO U HadTe 1
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raca paau obesbeherba 3anmxa ycnepg nosehaHe
HeM3BeCHOCTM Y  MehyHapOAHOM  OKpYKekby
n3a3BaHe CyKobom y YKpajuHu.

[onpuHocK ctonm pacta yBo3a, EKOHOMCKaA
HameHa, n.n.
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M3Bop: P3C

OBaKkBa KpeTaka Y CMO/bHOTPrOBMHCKO] pa3mMeHu
pesyntMpana Ccy pactom  CMOJbHOTProBUMHCKOT
aedvunta Tokom npea Tpu meceua 2022. roguHe 3a
HewTo Buwe ofg 1,5 munuvjapau espa, y3 nag
NOKPMBEHOCTM YBO3a n3Bo30M — ca 80,4% Ha 69,6%.

Po6Ha pa3meHa, mun. EYP
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M3Bop: P3C
* MpoueHa MOUH.

HajBaKHUjU CMO/bLHOTPrOBMHCKM MApPTHEPU TOKOM
npsor kBapTana 2022. roamHe cy 3emsbe EY, Ha Koje ce
oAHocmno 65,1% yKynHor m3Bo3a u 57,2% yKynHor
yBo3a. Hajsehu peo ykynHor m3sosa (38,8%) y Tom
nepuosy 6Mo je yCMepeH Ha TpXKULITe NeT 3eMasba:
Hemauka, UTtanunja, BuX, Mahapcka n KuHa. YBo3 u3
Kune, Hemauke, Mahapcke, UTanunje n Pycuje unHmo je
46,1% yrynHor yBo3a. CNo/bHOTProBUHCKN CybULMUT y
OBOM Mepuoay octeapeH je ca buX, LpHom Fopom,
CeepHom MakegoHujom, Cnosavykom, Benvkom
BputaHujom, Xpsatckom, PymyHujom, Llsepckom,
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®uHCcKOom, YewKom M y HewTo MarOoj mMepu ca
Kopejom, Byrapckom u CAL. Cyduumt ca oBUM
3eM/bama y NocMaTpaHOM nepuoay U3Hocuo je 764,1
Mmun. eBpa. Hajsehun gedunuunt jassba ce y TProBmHM ca
KnHom, Mahapckom, Typckom, Pycujom n Mpakom.

YTuuaj cykoba y YKpajuHu Ha eKCTepHU CeKTop

BojHu cyKob y YKpajuHu umahe AvpekTaH yTulaj Ha
EKCTepHy Mo3uLNjy 3eM/be KPO3 CMO/bHOTPIOBUHCKY
pasmeHy Kojy Cpbuje obaB/ba ca OBe [OBE 3eM/be.
Ocvm AUPEKTHOr edeKTa, eckanaumja cykoba moxke
MMATM CHaXKaH yTULA] W Ha TOKOBe KanuTtana,
LEeBU3HU NPUX0A 04 TYpPU3Ma U Npuause of A03HaKa.

Tokom 2021. roguHe Cpbuja je wu3sesna 840,3
MWIMOHA eBpa pobe Ha PyCKO TPKULUTE, LWITO YMHU
3,9%  yKynHe BpegHocTM  gomaher  u3BO3a.
WcTtoBpemeHO, yBO3 pobe u3 Pycuje je 6o Ha HUBOY
o4 1,5 mnpa espa, ogHoOcHO 5,4% yKynHe yBe3eHe
BpeaHoCTH, npu 4Yemy ce ckopo 50% ogHocu Ha
eHepreHTe. BpepgHocT yBe3eHe pobe u3 Pycuje
CBPCTaBa OBY 3eMJbY Ha YeTBPTY NMO3ULLKjY NO 3Ha4Yajy,
HaKOH Hemauke, KuHe u WUtanuje. WctosBpemeHo,
3Ha4yaj CNO/bHOTPrOBUHCKE pa3sMeHe ca YKpajuHom je
3HATHO CKPOMHMjU. N3B03 je y 2021. rognHM N3HOCKO
153,5 m1MAMOHa eBpa, AOK je yBo3 610 227,6 MUIMOHA
€Bpa, WTO YMHM Makbe of 1% yKynHe BpepHOCTU
pomMahux cno/bHOTProBUHCKMX TOKOBA. MpBu edeKkTn
CyKoba Ha CNO/bHOTPrOBUHCKY POBHY pasmMeHy cy
Buas/buen Beh y mapty. M3Bo3 y Pycujy je y osom
MmeceLy mehyroauiirbe Marbu 3a 20,4%, DOK je yBo3
nopactao 172,4% ycnepn CHaXXHOT pacta LeHe
eHepreHaTa, Kao v Behux yBe3eHUX KOANYMHa.

Mpuxon of Typuama OCTBapeH ca OBMM 3emM/bama
MU3HOCKO je oKo 140 muanoHa espa y 2021. roanHu,
[OK Cy npuxoAau opf [Ao3Haka npemawwunn 80
MmuanoHa espa. Mako npuaus og CAW y nperxoaHe
ABe roAvHe Huje 610 3HaYajaH, NMOCMaTPAHO Y AyKeM
BPEMEHCKOM nepuoay buno je roguHa Kaga je, npe
cBera Pycuja, 6una mehy Boaehum 3em/bama
uHBecTuTOpMma. Ha  Byayhy  naaTHOBUAAHCHY
nosuLujy 3emsbe ytuuahe npomeHe ogHOCA pa3MeHe
NpeKo yBO3HMX 1 U3BO3HUX LieHa. Mopena pacTta ueHa
eHepreHata U npexpambeHux npou3Boda  Ha
CBETCKOM TPXKULUTY, CYKob y YKpajuHu he genosatu
Ha TpaHcdepe CTaHOBHULLTBY OA, fO3HAKa U npuxoae
Of, TYPU3Ma, Kao M Ha NOTeHUWjanHe npuanse Of
can.
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MnaTHobunaHcHa KpeTakba Tokom 2021. roguHe
KapakTepucao je 6narn pact peduumta Tekyher
payyHa nnatHor 6unaHca ca 4,1% y 2020. roguMHu Ha
4,4% BAN. OeduunT Tekyher payyHa M3Hocuo je 2,3
MAPA eBpa, Npu Yemy je ocTBapeH HeTo npuavs CAN
610 BULIE HEro [0BOJ/baH 3a HeroBo nokpuhe. 3a
pa3nuKy og cyduumTa Ha Tekyhem padyHy niatHor
bunaHca y npea ABa meceua NPeTXof4He roauHe y
n3Hocy o 168,9 mun. espa, y UCTOM Nepuoay ose
roguHe 3abenexeH je geduumt y mMsHocy opg 866,8
mun. espa. Oeduuunty Tekyher padyHa y Hajsehoj
MepKn AOMNpPUHEO je pacT feduumnta y pasmeHu pobe
Ca MHOCTPAHCTBOM, MPBEHCTBEHO Yyc/aen pacta
noomahe Tpaxkke M nosehaHor yBo3a eHepreHaTa.
PobHu aednumt je nosehaH 3a 895,0 mua. eBpa, AOK
je Ha pauyHy ycnyra 3abenexeH cyduuUT Koju je 61o
HWXKM 33 8,7% n wusHocno je 299,0 mun. espa.
Mo3sntuBaH HeTOo M3BO3 ycayra y Hajsehoj mepwu
pesynTaT je Beher nssosa UKT 1 ocTannx NocioBHUX
ycnyra y nocmatpaHom nepuogy. Heto npunus no
ocHoBy MWKT ycnyra nosehaH je 3a 53,8%
mehyroguiwe U usHocuo je 254,7 mun. espa.
3HayajaH HeTo NpUAMB OCTBAPEH je U MO OCHOBY
OCTaNnX MOC/NOBHMUX YC/Ayra Koju je msHocuo 222,5
Mun. espa, M 6uo Buwm 65,4% mr. Oeduumt
npumapHor goxoTka nosehaH je 3a 145,2 mun. espa,
oAHocHO 3a 81,5%, Ook je cyduuuT cekyHaapHor
[OXOTKa 61o mehyroauwbe UK 32 5,7% M M3HOCKMO
je 611,0 mun. eBpa, NpBeHCTBEHO ycnen nosehaHor
npuaMBa LO3HaKa U3 MHOCTpaHCTBa (pacT oa 18%).

HeTto npuname COU y 2021. 3abenexuno je pekopaaH
HMBO W M3HOCKO je 3,6 mapAa eBpa, AOK je yKynaH
npuaue no ocHosy CAWN n3Hocumo je 3,9 mnpg espa.
MocmaTpaHo npema AenaTHOCTMMA, Hajsehu HeTo
npunve CAW y npoTeknoj roguMHu je OCTBapeH y
npepahmBaykoj VMHAYCTPNjN, ceKTopy Kojn
TPaAWUMOHANHO npuBaayM  Hajpuwe CAOU, ca
octBapeHux 1,5 mapa. espa. Bucok npunms CON y
0BOM Nnepuoay OCTBapeH je u y rpahesnHapctay u
TPAHCMOPTY, Kao M Yy pyAapcTBy ycnen ynarama
KomnaHuje ,,3uhHuH MajHUHT” y U3rpagtby pyaapcKkux
objekaTta M usBoherbe pagoBa 3a PYAHUK Gakpa U
3nata  ,Mykapy [ekn”. Ocum  npousBoaHe
Pa3HOBPCHOCTY, can cy 7 reorpadckm
avsepcudukosaHe, ca pactyhum yaenom semasba ns
asujcko-naumouykor permoHa wm Bauckor uUcToka.
MocmatpaHo  npema  reorpadCKom  Mopekny,
EBponcKa yHuja je n gasbe HajsHavyajHUju MHBECTUTOP
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y Cpbunju, ca octBapeHUm yaenom o 52,2% yKynHUX
nHBectMumja. Ca papyre cTpaHe, nocmaTpaHO Mo
3em/bama, Hajsehu HETO NPUANB CTPAHUX AUPEKTHUX
ynararba gonasu us Kune3, Xonanauje, Llsajuapcke
Hemauke, n Benuke bputaHuje, Koje uYnmHe HewTo
BUWE O, TPU YETBPTUHE YKYMHUX [A0CNenmx
nHBectTMunja. Yaeo npunmsa CAN n3 KuHe 3HayajHO
je mopactao y nocaegrux WeCT roanHa, ca 3,1% y
2015. Ha 20,0% y npownoj roanHun. Y 2021. roanHm
KuHa je nojeanHayHo 6una Hajsehu MHBeCTUTOP, ca
774,4 mun. eBpa ynaraka, WTo n3HocKu 21,4% ykynHo
octBapeHux Heto CAN y npeTtxogHoj roamHn. Heto
npunvs COU y npsBa gBa meceua 2022. nsHocuo je
384,2 mun. eBpa, OOK je yKynaH MpuWAnB NO OCHOBY
CAOW n3Hocuo je 413,8 mua. eBpa. MctoBpemeHo je
3abenerkeH HeTo oa/MB NopTHOAMO MHBECTMLM]A Y
m3Hocy og 181,0 mun. espa.

EKkctepHy nosuumjy Cpbuje Tokom 2021. roguHe
KapakTepucana je OTMOPHOCT Ha QUHaHCHjcKe
LwokoBe M3 MehyHapogHor okpyKerba. MosehaH je
pauno AEeBU3HMX pe3epBM M KPaAaTKOPOUHOr Aayra y
ofHocy Ha Kpaj 2020. roguHe, ycnen 6pxker pacrta
OEBU3HUX pe3epBM OF, pacTa KPaTKOPOYHOr Ayra.
Yyewhe cnosbHor ayra y BN nosehaHo je ca 65,8% y
2020. Ha 68,5% y 2021. roguHu, AOK cy yAeo
KpaTKopoyHor ayra y BAM n pauuo cnosbHOr ayra 1
n3Bo3a pobe u ycayra cmarbeHu. Yyewhe cnosbHor
ayra y n3sosy poba 1 ycayra Ha Kpajy 2021. roguHe
nsHocmno je 127,9%, wTo je 3HayajHO wucnon
Kputepmjyma CseTcke baHke o 220% M rapaHT je
OAPXUBOCTM  HeroBor cepsucupama. [esusHe
pe3epBe Ha Kpajy anpuna Tekyhe rogmHe cmarbeHe cy
3a 2,3 mnpAa eBpa oA noyeTka rogmMHe U UsHocune cy
14,1 mnppg espa.

Ouekyje ce aa he ykynaH geduunt Tekyher padyHa y
2022. roguHu nsHocmtn 3,9 MmAapAa eBpa, OAHOCHO
6,7% bBAON. CpeArOpPOYHMM  MAKPOEKOHOMCKUM
okBMpom npepsuheH je pact geduumnta Terkyher
payyHa y OBOj M HapeAHOj roAuHW, HaKoH Yera he
weroso y4yewhe y BN nocreneHo onagatv Ha HUBO
o 6% BN y 2025. roanHn. Ha pact Tekyher payyHa
nnatHor 6unaHca ytuuahe, npe ceera, HeMnoBo/bHA
KpeTarba Yy CNoJbHOTProBUMHCKOj po6bHOj pazmeHun. U
nopefs O4eKMBAHMX BMCOKMX CTOMA pacta M3BO3a Yy
cpearbopoyHOM nepuogay, peKkopgHe LeHe

eHepreHata Ha CBETCKOM TPXWLWTY, M3a3BaHe
nosehaHom HeussecHowhy y mehyHapoaHom
OKpY)Kewy ycnen pacTyhux reonoMTUUYKMX TeH3Kja,
y3 noseharbe yBe3eHMX KoanuuMHa posewhe fo
nopacta gepuumrta y CNo/bHOTPrOBMHCKO] POB6HO]
pasmeHn. MoryhHOCT HacTaBKa cyKoba y YKpajuHu u
Herosa MOTEHUMjasNHA ecKanauumja npeacrTas/ba
AOJATHM PU3MK NO Aasbe Moropllakbe eKcTepHe
nosuumje semsbe.

CtpyKTtypa Tekyher pauyHa, % 64N
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M3Bop: MuHuctapcTBo dpuHaHcuja, HBC, P3C
* MpoueHa MOUH.

Pact pobHor 13B03a y eBprMa No NPOCEYHOj CTONW Of,
13,7% v yBo3a 3a 11,6% y npojekToBaHOM
TporoguiHbemM nepuoay cMmarbmhe cnosbHOTProBUHCKM
aebnumt poba Ha 12,1% BAMN y 2025. roguHu, ca
osoroamuwtbmx  13,2%. Tlpepsuha ce HacTaBakK
NOBOJ/bHUX KpeTakba Ha payyHy ycayra, rae he
cydMUNT Yy NPOjeKTOBAHOM TPOroAMLIHEM Mepuoay
nm3Hocutn y npoceky 1,8 mnapp espa. lNpuams no
ocHoBY Tekyhux TpaHcdepa wusHocuhe y npoceky
7,3% BAN roanwre, npu yemy he npuxoam ogp
[03HaKa 3aZpXKaTh yi1ory AOMUHAHTHE KOMMOHEHTE.
HeTo edekat Tekyhux TpaHchepa 1 HeTO GaKTOPCKUX
nnaharba y HapegHOM Tporoguilbem nepuoay buhe
nosnTMBaH n n3Hocuhe oko 2,4 mapa espa NpocevyHo
roguwibe, wWTto he 3HayajHO yb6aaxutn ageduumnt
CMNOJ/bHOTProBUHCKOT BunaHca poba m ycayra. OBakBa
KpeTarba Y3 MPOjeKTOBaHy AWHAMWKY EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM MMahe 3a pe3ynTaT cMarbere ydyewha
aeduunta Tekyher pavyHa naatHor 6unaHca Ha 6,0%
B/1MN Ha Kpajy NpojekToBaHOr nepuoaa.

3 Moaaum ce ogHoce 36upHO 3a HapoaHy Penybaunky Kuny, XoHr KoHr n KuHecky MposuHumMjy TajBaH.
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Deduuut tekyher pauyHa n CAU, % 64N

10 NPOJEKLUMIA
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B ledpuunt Tekyher padyHa, % 640N
W CTpaHe gUpeKTHe nHBecTuumje, Heto, % BAMN

M3Bop: HEC 1 MuHucTapcTBo duHaHCHja

27

2025

Y CcTpyKTYpu GUHAHCKH]CKOr padyHa AomuHupahe yaeo
CAW cayyewhemy BN o4,5,0% npoceyHo roguiuHse.
OBaj npwauB he yjegHo 6WMTKM TNaBHU UM3BOP
durHaHcupara gedurumTa Tekyher padyHa. 3agpkaHa
NOBOJ/bHA MHBECTULMOHA NEPCneKTMBa Halle 3em/be
M OYEeKMBaH HacCTaBaK BMCOKor npunvea CAW, Kao u
FUXOBA Jasba  AMBepcudUKauMja  Ka  CeKTopy
pasmeH/buBMX gobapa, gonpuHehe HacTaBKy pacta
M3BO3a W  jayakby CMNoO/bHE UM YHyTpalme
MaKPOEKOHOMCKE paBHOTEMKE.



duckanHa cTpateruvja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

Il. PUCKAJZTHU OKBUP 3A MEPUOA OA4 2023. 40 2025. TOAUHE
1. CpegH0pOYHM LUbEBU PUCKANHE NOIUTUKE

HactaBak 6opbe ca naHAemujom KOpoHaBupyca U
npvBpeaHM onopasak obenexxmnn cy 2021. roguHy.
MakeT Mmepa noApllKe, BaKLUMHaUWja, MNoBpaTaK
€KOHOMCKMX M ApPYLITBEHUX TOKOBA, Y 3eM/bU U Y
OKpYKeky, Y HOpMasny, AOBEAN Cy A0 €KOHOMCKOr
onopasBKka WM 3HayajHor pacta bAlM. Ca pgoaatHum
cnabsberbem WMHTEH3MTETa naHaemuje nosehaH je
OMNTUMM3AM Y Be3M OYEKMBAHUX MAKPOEKOHOMCKMUX
KpeTatba Yy  2022. roAvHM M HapeaHOM
cpearbOpOYHOM Nepuoay.

TakBa MepcrnekTUBa je HapylueHa, MNpBO, PaCTOM
MHbNauMje uM3a3BaHe KpuM3omM Ha MehyHapogHum
TPXKULWITUMA eHeprumje M cupoBMHa Kpajem 2021.
roAvHe, a oHAA M eckanaumjom cykoba y YKpajuHu
noyeTtkom oBe roauHe. [locneanue yKpPajUHCKUX
JelaBarba ce y MPBOM KBapTajay jol yBeK Hucy
oZlpasuie Ha eKoHOMcKe TokoBe y Cpbuju, anu je
jacHo pa he ocrtatak 2022. roguHe, a BepoBaTHO U
oppeheHn nepuos HaKOH Tora, OUTU  CHaXKHO
noroheH oBOM Kpu3om. ¥3 To, rnobanHa naHaemuja
jow Huje 3aBplUeHa, Tako Aa je npeactojehu nepuog,
NyH HEM3BECHOCTU.

MnaHvparbe €eKOHOMCKe U, nocebHo, duckanHe
NoNUTUKe NpBEHCTBEeHO he 3aBUCUTWM Of NpoLeHe
edpekata yKpajuHCKe Kpuse Ha MehyHapogHO
OKpyXere U gomahe npuauke. Onpesesbere je Aa
ce ¥ nopes HemnoBo/bHe cuUTyauuje uAe Ha
ypaBHOTEXKEHEe U cTabunmsauujy jasHux duHaHcuja,
Kako 6u ce cmarbuno ydyewhe jasHor gyra y BAMN u
CTBOpUIE OCHOBE 33 CTabwiaH npuBpeaHM pacT.
MapanenHo ca TMM noTpebHo je 06e3begnTH NPoOCTOp
3a NpaBoOBpPeMeHy peaKuujy PUCKasHe NMONUTUKE Ha
eKOHOMCKe gaeBujauuje. EBeHTyanHa ¢wuckanHa
MHTEpPBEHLMjA [Ap’KaBe Yy LUu/by MUHUMU3MPaAHA
edekaTa Kpuse cBakako he 6uTM KombuHOBaHa ca
HacTojakbMMa [ia ce He 3aycTaBe Pa3BOjHU Nporpamum
M UHOPACTPYKTYPHM MNPOjeKTn UHAHCUMPAHU U3
byyera.
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CpentopoyHu dUcKanHK oKBMp npensuha ymepeHo
HanyluTakbe eKcnaH3nsHe GUCKaHe NOAUTUKE Koja je
6una npucytHa ToKom naHzemuje. C ob3vpom Ha
Hen3BecHy EKOHOMCKY cuTyaumjy, bylet he csakako
npeacTaB/bat  ,,CUTYPHOCHY Mpexy” Yy  caydvajy
ecKaslaunje HenoBOJ/bHUX KpeTama. Ca jegHe cTpaHe
obesbeanhe ce  KOHTMHYUTET  Pas3BOjHUX U
couMjaHMX MPOrpama, a ca Apyre CTpaHe OAP*KUBOCT
jaBHMX OWHaHCKMja M HacTaBaK CMarberba HMBOA
jaBHor gyray cmucny yvewha y 64N, Umajyhu y sugy
O4YeKMBaHa MaKPOEKOHOMCKA KpeTakba, npeasuheHn
roguwrn  ¢uckanHu - geduumtn  omoryhasajy
cMmamberbe ydyewha ayra onwTe gpxase y BAM m vy
HapeZLHOM nepuoay.

duckanHa nonuTka he y HapeaHom nepuogy 6utu
doOKycMpaHa, Yy CKlagy Cca  pacrno/ioXKMBUM
dUCKaNHUM MPOCTOPOM, Ha Aa/be CMatbeHe YKYMHOr
nopeckor ontepeherwa paga uMme ce [0AaTHO
pactepehyje  npuBpena, oaHocHo nosehaBa
KOHKYPEHTHOCT NpMBATHOr cekTopa. Ha pacxofHoj
cTpaHu, npuoputeT he Mmatv MHOPACTPYKTYPHU U
KanuTasHW NPOjeKTH, Te NONMUTUKA NeH3uja 1 nnaTa.
Mpu Tome he ce BoguTK padyHa ga ce noseharbem
0BuUX, Hajsehux, KaTeropuja pacxofa He u3ahe u3
naaHupaHor Ol pKMBOT OKBMpa. JopatHo,
CTabUNHOCTM  jaBHUX (UHAHCMja M OAPKMBOM
durcKanHomM oKBUpY gonpuHehe naaHUpaHe U3meHe
3aKkoHa 0 byuetckom cuctemy, Kojuma he, msmehy
octanor, 6uUTM peamsajHMpaH  CcKyn @UCKanHUX
npasuna, onwtuMx U nocebHux, Te peduHUCaHe
nocebHe mMepe M KOHCEKBEHLEe Yy C/yyajy HUXOBOT
HernowToBama. MNocebaH akueHaT buhe cTaB/beH Ha
M3MeHY OMLWTMX NPaBM/IA KOja ce OA4HOCE Ha jaBHU ayr
M aedMumT onwTe ApKase, Te nocebHux npasuna
BE3aHMX 3a OAPXMBM HMBO pacxoda 3a naaTte U
neHsuje.
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2. duckanHa Kpetama y 2021. roamHun

Ha kpajy 2021. rognHe, Ha HMBOY ONWTe ApXKase
OCTBapeH je pUCKanHu gedmumT y n3Hocy og 259,4
MApPA AMHapa, ogHocHo 4,1% BAM, wTo je 3a 0,8%
BN 6osbe o4 nnaHMpaHor, ¢ 063Mpom Aa je jecerbom
npojekunjom nnaHmpaH duckanHm geduumt oa 4,9%
BON. TMMponehHom npojekuujom naaHupaH je
duckanHn gedpuumnt oa 6,9% BAMN. Y opurnHanHom
BYLIETCKOM M/1aHY, KOjU HUje YK/byuyMBaO MakeT mepa
3a ybnarkaBarbe yTuuaja naHaemuje, aeduuut je
m3Hocmo 3% bAr.

Y 2021. rogMHn OCTBApPEH je NPUMAPHU PUCKANHU
aedununt on 2,4% bAN. Oyr je cmarbeH 3a 0,7 n.n., ca
57,8% BAI, Koanko je wmnsHocmo Ha Kpajy 2020.
rognHe Ha 57,1% BN Ha Kpajy 2021. rogmHe. YKynaH
nakeT mepa naaHupaH 3a 2021. rogmMHy U3HOCKO je
oKo 280 mnpg AnHapa, ogHocHo 4,5% BAM, oa yvera
je peanmsoBaHo oko 178,5 mnpa AuHapa, O4HOCHO
2,8% bAMN. AnpeKTaH puckanHu edpekaT oBor nakeTta
mepa Ha ¢ucKanHWM pesynTaT je nsHocuo 2,2% BAN.
YKynaH naket mepa y 2020. n 2021. rognmHM M3HOCHO
je oko 986 mnppg, guHapa, ogHocHo 17,3% BAIN, oa
yera je peanmsosaHo 880,1 mnpg AuHapa, O4HOCHO
15,6% bAr.

BpojHu daKkTopW yTULAAM CY HAa U3MEHE Y BUCUHU U
CTPYKTYPM, KaKo Mpuxofa, Tako M pacxofa onuTe
Aprkase. Ha bosbe ocTBapere npuxoaa cy yTuuanu:
6a3Hn edekaT (bosbe ocTBapere Ha Kpajy 2020.
roguHe), Beha ctona peanHor pacta bAMN,
KOH3epBaTMBHOCT Yy  MJaHUparky  oapeheHux
NOpPECKMX KaTeropuja, Haniaata MOPECcKUX npuxona
TOKOM npBor KeapTana 2021. roguHe, nNoBOJbHWja
KpeTarba Ha TPXULITY paja, onopasak
CNOJbHOTPrOBMHCKE pa3MeHe, ynaaTa HeniaHUpaHux
HEenopecKMx Npuxoza, NO3UTMBAH YTULAj Nporpama
€KOHOMCKMX Mepa Ha NpUBPeHY aKTUBHOCT U JINYHY
notpowry M cn. Ha Behe pacxoge y ogHocy Ha
OpPUIMHANHW NAaH HajBuLUE je yTMLUano cnposohere
Tpeher nakeTa Mepa 3a MOAPLWKY MpuBpeau U
CTAaHOBHMLWTBY Yy YC/A0BMMA MaHAemuje, pacxonm
BE3aHM 33 AMPEKTHy 60pby npoTMB naHaemuje,
ynarawa y 34paBCTBEHM cucTem U nosehawe
KanauuTeTa WM 3HayajHo yBeharbe ApYrux jaBHUX
MHBECTULMN]Q, NPBEHCTBEHO y caobpahajHy

MHOPACTPYKTYPY.
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JaBHM npuxoam cy octBapeHn y nsHocy sehem 3a 288
MApA AvHapa (4,6% bBAMN) y ogHocy Ha M3HOC
NAAHUPaH OPUTMHANHUM ByLIETOM, AOK CY Y OAHOCY Ha
2020. roguHy HomuHanHo Behu 3a 20,3%. Hajsehe
OACTYNare Yy OAHOCY Ha NiaH je 3abeneXkeHo Koz
nopeckux npuxoAa Tj. gonpuHoca, NAB v nopesa Ha
£06UT npaBHUX nua. JonpuHOCK 1 MOpes Ha JOX0AAK
rpahaHa cy ykynHo Behu y ogHocy Ha nnaH 3a 1,7%
BAM, ycnes NO3UTUBHUX TPEHA0BA HA TPXKMULITY paja —
3aMnoc/IeHOCT M KpeTakby MNPOCeYHUX  3apaja.
NHAanpeKTHU nopesu (Hajsehum aenom MNAB) Buwmn cy
3a 1,3% BAMN y ogHOCy Ha nnaH, WTO je nocneauua
pacta AnyHe noTpowrbe, edekata CTUMYNATUBHUX
Mepa AprKaBe Ha MOTPOLUHY, OMOpaBKa MpuBpeaHe
AKTMBHOCTM, PacTa CMO/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe U CA.
Mopes Ha AO6UT NPaBHUX /IMLA je OCTBAPEH Yy U3HOCY
BuWeEM of naaHumpaHor 3a oko 0,8% BAM, ycnep,
KOH3epBaTUBHOI MPUCTyNa Yy TMJaHWpaky OBe
KaTeropmje  3aCHOBaHOr Ha YMepeHoM  pacTy
npooutabunHoctT! npuspeae. Henopeckn npmuxoam cy
BMwM 3a 0,6% BN y ogHocy Ha nnaH, 3axBasbyjyhu
yniatama BaHpeaHUX HEMOPECKMX MPUX0Aa, KOju HUCY
obyxsaheHn nnaHom (mobuT, amBuaeHae 6yuera,
eMUCUOHEe TNpemuje WTA.), AOK Cy W PefoBHU
Henopecku  npuxoan  3abenexunn  onopasak
(nyTapuHe, KasHe, cyAcKe M agMUHUCTPATUBHE TaKce U
HaKHage u cn.).

JaBHM pacxoam M3BpPLUEHM CY Y U3HOCY BMLLEeM 3a 368
MApA auHapa (5,9% BAIM) y oaHOCY Ha OPUTMHAMHK
nnaH. Y ogHocy Ha 2020. roauHy 6enexe pacT og,
10,1%. Hajsehe opcTynatbe je OCTBApeHO KO
KanuTanHux pacxoaa. Peanunsauuja jaBHUX
nHBecTuumja y 2021. roanHu je N3HoCMNa PEKOPAHUX
7,4% BAMN v npemawwuna je nnaH 3a 2,2% BAN.
Ynarano ce y nNyTHY, XeNEe3HUYKY W KOMYHAHY
MHOPACTPYKTYPY, WTO je MMano 3HayajaH yTuuaj Ha
npuBpeaHU pacT, y HOBe 34paBCTBEHE KanauuTteTe u
onpemy, Kao 1 y cektop oabpaHe. CybseHumje cy
npemawmune nnaH 3a 1,2% BN, ox yera ce Hajsehu
[,e0 04HOCH Ha UCnnaTy AMpPeKTHe nomohu npuspean
y ycnoBMma naHgemuje. [oBehaHo je u
cybBeHUMOHMUCabe y nosbonpusepeamn "
enesHMYykom caobpahajy. MWcnnata AunpekTHe
HOoBYaHe nNOMOhM CTAaHOBHUWTBY ca nosuuuje
ocTanux Tekyhux pacxofa ytvuana je fa 0BM pacxoam
6yay sehu 3a 1,2% BN y oaHocy Ha naaH. Pacxogm
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3a pobe u ycayre cy Behu oa nnaHa 3a oko 0,5% bN
36or nosehaHWx M3paTaka 3a HabaBKy JsieKoBa M
MeaMLMHCKe onpeme, aau 1 nosehaHMx pacxoaa 3a
oAp:KaBarbe nyTHe mpexe kog JIM ,Mytesu Cpbuje”,
OOK cy pacxoam 3a 3anocneHe sehu 3a 0,4% BAMN
Hajsuwe 360r noBeharba 6pPoja AMLA AHTAXKOBAHUX Y
3/ paBCTBEHOM CUCTEMY U APYTMM CEKTOPUMA KOju Cy
y4ecTBOBanu y KOHTpPOIM ennaemmosioLke
cutyaumje. Pacxogm 3a 3anocneHe y 2021. rogvHu
msHocuam cy 10% BAMN. Pacxogu 3a couumjanHy

N/JaH, MaKo je ca OBe Mo3uuuje M3BpLIeHa ucnnaTta
nomohu KopucHuumma HC3 n NMMO, no 60 1 50 espa,
pecnekTMBHO, Koja Huje 6buna obyxsaheHa
OPUTMHANIHUM MNAHOM, AOK CYy YKYMHW pacxonu 3a
neHsuje HUKM 3a 0,2% BN v nsHocunam cy 9,7% BAr.
Mo3unumnja HeTo byLeTckmux nosajmuua ysehaHa je 3a
0,4% BN y ogHOCY Ha OpUrMHaNAHWU NAaH, Hajsehum
aenom 36or 6yuyetcke noapuwke JM ,Cpbujarac” 3a
HabaBKy raca, ycnez HOBOHAcTane KpMU3e Ha TPHKULLITY
eHepreHara.

3aWTUTY CYy U3BPLWIEHU HE3HATHO HUXXEe Yy OAHOCY Ha

Tabena 5. Npernep naketa mepa 3a NOAPLIKY NpUBpPeAU U CTAaHOBHUMWTBY y 2020. n 2021. roauHu

Mepe nopecke nonntuke

OpanoxeHo nnaharbe nopesa Ha 3apafe M AONPUHOCA 33 MPUBATHU CEKTOP TOKOM
BaHPEAHOr CTatba M 3a jefaH A04ATHU Mecel,; NpuBaTHe KoMNaHKuje obasese oTnaahyjy Ha
paTe, o4 jaHyapa 2021. rogmnHe

OpnoxkeHo nnaharbe akoHTaumje 3a gpyru kBaptan 2020. nopesa Ha A4O0OUT NpaBHUX AnNLA
Ocnobahare og nnahama MAB 3a cBe AoHaTOpe

YKynHo

[vpeKTHa noApLUKa NPUBATHOM CEKTOPY

[VpeKTHa noapLiKa npesy3eTHUUMMA Koju nnahajy naywanHu nopes n npesy3eTHULUMA
Koju nnahajy nopes Ha CTBapHe NPUXOAe, MUKPO, ManuM u cpearbum npeaysehuma y
NPUBAaTHOM CEKTOpy - Tpu meceua ucnnata 100% HeTo MMHMManHe 3apage W jow Aga
[opatHa meceua mcnnata 60% HeTO MMHUMasHe 3apaje, AMPEKTHa NOoAPLIKA BEUKUM
NpWYBaTHUM KOMMNaHWjama - NoApLLIKa Y U3Hocy 04, 50% HeTo MMHMManHe 3apaae (3a Bpeme
BaHpPEAHOr CTakba) 3aMoc/ieHnMa Koju cy Aobuan pellerse 0 NpecTaHKy paga (Ha ocHoBy
yn. 116. n 117. 3akoHa o pagy), 3 meceua ucnnata 50% HETO MUHUMANHE 3apaje CBUM
npeay3eTHULMMA, MUKPO, MaIuM, CPeaUM U BeNNKUM npeaysehuma y 2021, roanHu
[OVpeKTHa CeKTOpCKa NoApPLUKA — CEKTOP NYTHUYKMX NPEBO3HUKA Y APYMCKOM caobpahajy
1 ayTobycke cTaHuLe — 600€ no ayTobycy

[OunpeKTHa noapLiKa xoTennjepckom cektopy - 350€ no Kpesety, 150€ no cobu, y AnHapcKoj
NPOTMBBPEAHOCTU NPepavyHaTo No 3BaHNUYHOM cpearbem Kypcy HEC

[vpeKkTHa moApLiKa yroctute/bMma, TYPUCTUYKMM areHuujama, xotenmma u rent a car
areHumjama (30.000 PCA)

[VpeKTHa NoApLUKA CMOPTCKUM KayboBMMa

[VpeKTHa noApLIKa CaMOCTa/lHUM YMETHULIMMA

YKynHo

Mepe 3a oyyBarbe IMKBUAHOCTU NPUBATHOT CEKTOpa

Mporpam ¢uHaHCKjcke noapwke ToKom Kpuse COVID-19 npeko doHaa 3a passoj
Penybnunke Cpbuje

FapaHTHe weme 33 MNOAPLWKY EKOHOMMjU TOKoM Kpuse COVID-19 (y 2021. roauHu
npoayxere rapaHtHe weme n3 2020. rogMHe 1 yCnocTaB/baktbe HOBE rapaHTHe Leme 3a
NMOAPLUKY HajyrpoXeHnjum cektopuma/npeaysehnma)

YKynHo

Ocrane mepe

MopaTtopujym Ha gusuaeHae no kKpaja 2020. roauHe, nckbydyjyhu jaHa npegyseha u
rybutak npuxosa Koju npounsnasu U3 AMBUAEHAM
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ET Peanusauuja
y mnppa, @ y mapa, o
pcal v % AN pcal v % BAnN
168,0 3,1 119,8 2,2
21,0 0,4 13,5 0,2
189,0 3,4 133,3 2,4
203,1 3,5 184,2 3,2
2,6 0,0 2,7 0,0
3,3 0,1 2,4 0,0
6,9 0,1 6,1 0,1
2,3 0,0 2,3 0,0
0,3 0,0 0,3 0,0
218,5 3,8 198,0 3,5
24,0 0,4 16,3 0,3
360,0 6,3 279,3 5,0
384,0 6,7 295,6 5,3
16,0 0,3 6,0 0,1
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Mepe nosehatba 3apaga W Apyra AMPEKTHa HoByaHa nomoh y 2020. roamHu (10%
nosehate niata 34paBCTBEHNX PafHMKA, AMPEKTHA HOBYaHA MOMoh CBMM NeH3MOHepUMa
(2 ucnnate - 4.000 PCA, 1 5.000 PCA1), noapLuKa No/bonpmBpesHnm npomssohaumma, 6oHyc
3[1paBCTBEHMM pagHuLmMma og 10.000 PCA)

duckanHm noactmuaj — y 2020. rogmHu ucnnata 100€ cBuM nyHONeTHUM rpahaHuma, y
2021. roguMHM neHsnoHepuma 50€, cBMM nNyHoMeTHMM rpahaHuma 60€ + 20€, nomoh
He3anoc/ieHMma Ha esmaeHumju HC3 60€, y AMHAPCKOj NPOTMBBPEAHOCTM NpepayvyHaTo no
3BaHUYHOM cpearem Kypcy HBC, nomoh nuumma Ha KuM

BoHyc 3a BakuuHaumjy

YKynHo

MpoueHa yTuuaja puckanHux mepa

YKynaH naket mepa

OcTanu TpoLwKoBK Be3aHu 3a COVID-19 (meanumHCKa onpema u 1eKoBu)

YKynHu TpowwKoBK BesaHu 3a COVID-19
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26,3

143,1

9,0
194,4
625,9
985,9

985,9

0,5

2,4

0,1
3,4
11,0
17,3

17,3

26,0

142,1

7,1
181,2
528,8
808,1

72
880,1

0,5

2,4

0,1
3,1
9,3
14,3
1,3
15,6
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetarwa u usrnegm 3a 2022. rogmHy

duckanHm geduumt onwTe ApKase y 2022. roamHm,
npema nocnefrum npoueHama, nsHocuhe 3% b4,
WTO je Ha HWBOY nnaHuMpaHor byyeTom 3a Tekyhy
roanHy. Mako Huje gowno A0 NMpOMeHa y BUCUHU
NAaHWPaHOT pe3yaTaTa, 3HaTHE CYy MPOMEHEe Y BUCUHM
M CTPYKTYypM NPUXOAHE W pacxogHe CTpaHe.
HajBarkHWjn haKTOpPU M3MeEHe NPUXOAHE U pacxoaHe
CTpaHe 6unaHca onwTe ApKase y Tekyhoj roanHm cy :

e 3HAyajHa peBM3Mja nNpojekuuje npuxona
onwTe Ap¥KaBe;

e jpopatHa nomoh ogpeheHuMm KaTeropujama
CTQHOBHMLITBA;

e obe3behuBarbe [o0AaTHMX cCpencTaBa  3a
34,0aBCTBEHY 3aLUTUTY CTAHOBHULUTBA;

e MpMMeHa HOBMX Mepa  nonynauuoHe
NOJINTUKE;

e yBehaHu pacxoam 3a ybnarkaBarbe eHepreTcke
Kpu3e 1 HabaBKy eHepreHaTa 1 NoAcTULAjK 3a
noseharbe eHepreTcke edUKACHOCTM Y jaBHUM
3rpagama v cTambeHoM CeKTopy;

e cTona WHdNauMje BUWA OF OPUTMHANHO
NAaHWPaHe ca UCTOBPEMEHMM YTULAJEM U Ha
BMCUHY Npuxoaa v pacxoaa.

Mpouerbyje ce aa he yyewhe jasHor ayra y BAM, Ha
Kpajy 2022. roguHe onactn Ha 54,6%. Y HapeaHOM
nepuogy ce odekyje aa he ycnes naaHWpaHor
KpeTatba OUCKaNHOr pesyntaTa y Cpefrbem POKY,
nyTakba jaBHoOr Ayra 6UTM KOHTUHYMpaHo onazajyha.

®duckanHu pesyaTar onwiTe ApxKase y nepuoay og,
2015. po 2022. roguHe, % AN

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
5 3,6

2,7
17 1,8
r j A
O r _f-'l-T- = "= i a T hl
02
05 1,2 1,3
24 39
41
6,0
8,0

% BAM

B dycKanHu pesynTat
H MpumapHu dUCKanHu pesyntat

-10

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MaHaeMnja n3asBaHa KOpoHaBMpycom Tokom 2020. n
2021. roguHe wmana je UM3pasUTO HeraTUBHE
3[paBCTBEHE, EKOHOMCKE U LWWUpe [ApyLITBEHe
nocneauue, Kako y YMTaBOM CBeTY, TakKo U Yy
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Penybnuum Cpbuju. Tokom OBe pnABe roguHe
peann3oBaHM Cy NakeTu mepa eKOHOMCKe MoaplLuKe
npuMBpeaM W CTAaHOBHULUTBY 3a MpeBasuNaXKere
Kpu3e n3assaHe naHgemunjom. PeannsoBaHe cy mepe
y BpegHoctn on 15,6% BAMN, usmme cy 3HauvajHO
ybnaxkeHu HeratmBHU edekTU Kpuse, 3abenerkeH je
MakbM Naf, eKOHOMCKe aKTMBHOCTM y nopehery ca
APYrMM eBPOMCKMM eKOHOMMjaMa, a usberHyTte cy u
TypbyneHumje Ha TPHKULITY pajHe cHare.

Kpajem 2021. n noyetkom 2022. roanHe [onasu 0
WHTEH3MBHOr  Cnab/betba  MaHAEMMje, Kao MU
HEeraTUBHMUX 34 paBCTBEHMUX nocieamua no
CTAHOBHMWTBO, A06pMM Jenom W ycnien npoueca
MacoBHe BaKuUMHauuje Ha rnobasHOM HUBOY.
M3nackom M3 OBe KpuU3e OYEeKMBAO Ce MUPHUjK
nepuog, Koju 6u omoryhno eKOHOMCKOj, npe ceera
d1CKanHoj noAuTMUM, [OBO/BHO BpeMeHa pfJa ce
BPATU Ha OApKMBY NyTarby. MehyTum, npectaHKom
3[paBCTBEHE KpW3e HUCY HecTane CBe HeraTuBHe
€KOHOMCKe nocneguue Koje je npoy3poKoBana.
Y6p3aH pact LeHa NoACTaKHYT paHnjom
€KCMaH3MBHOM rnobanHom MOHEeTapHOM "
®OUCKaZlHOM  MOJIMTUKOM, jOW YBEK HApYLIEHUM
NaHuMma cHabaeBarba M IOTUCTUYKMM NPobaeMnma,
nocTeneH, na 3aTMm ybp3aH pacT LLeHa eHepruje camo
cy Hekun og ropyhux npobaema Koju npeps, Kpeatope
€KOHOMCKe MO/INTUKE MOCTaB/bajy HOBE WM3a3oBe.
Cyko6 y VYKpajuHuM [odaTHO je  MHTEH3MBMPaAo
noctojehe n foHeo HoBe M3a3oBe nocebHo y cdepwm
eHepreTuke " npexpambeHunx npoussoza.
TpaH3UTOPHM  UHONATOPHM  MPUTUCUM  MOCTajy
nepmaHeHTHW, [OK  3ano4yeTo  MooLTpaBame
MOHEeTapHe MNOAUTMKEe Yy CBeTy A0AATHO OTeXaBsa
moryhHocTn 3a duHaHcKpare pacTyhux ducKanHmx
aedunumta.

MNHoBMpPaHM JUCKanHM okBup 3a 2022. roauHy
pednekTyje nocneguue, anM WM OArOBOpe Ha
HaBefeHe 13a30Be, NPU YEMY C€ HAPOYUTO BOAMNO
payyHa O OAPMKMBOCTU  GUCKanHe nosuumje.
®uckanHn oksBup 3a Tekyhy roauHy npegsuha
aedvumnt og 3% BAMN. Y opgHocy Ha OpuUrMHaAHO
naaHMpaHe, y OBOM TPEHYTKY je mpoueHa npuxoaa
nosehaHa 3a 96,9 mapa auHapa. Ha ctpaHu pacxoaa
aowno je go nosehama 3a 103,4 mapa AuMHapa, y3
3HaYajHe NPOMEHE Y HbUXOBOj CTPYKTYpPMU.
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Tabena 6. Mpuxoau, pacxoam v pesyaTart cektopa gprkase y 2022. roguHu, y MApA AUHAPA

HOBA npoLeHa Paznuka 2022 HoBa

byyer 2022 2022 HoBa/6yLer % npomena np. % BN
JABHU NMPUXO4UN 2.804,1 2.901,0 96,9 3,5 42,0
Tekyhu npuxoam 2.778,2 2.875,1 96,9 3,5 41,6
Mopeckn npuxogmn 2.526,7 2.609,4 82,7 3,3 37,8
Mope3 Ha goxoaak rpahaHa 274,5 283,4 8,9 3,2 4,1
Mopes Ha Ao6UT NpaBHUX nLA 145,0 145,0 0,0 0,0 2,1
nas 684,1 750,7 66,6 9,7 10,9
AKuuse 337,6 327,6 -10,0 -3,0 4,7
LapuHe 63,3 75,0 11,7 18,5 1,1
OcTtanun nopeckun npuxoam 96,4 96,2 -0,2 -0,2 1,4
JonpuHocu 925,8 931,5 5,7 0,6 13,5
Henopecku npuxoau 251,5 265,7 14,2 5,6 3,8
[oHaumnje 25,9 25,9 0,0 0,0 0,4
JABHU PACXOaM 3.004,3 3.107,7 103,4 3,4 45,0
Tekyhu pacxogu 2.489,9 2.556,8 66,9 2,7 37,0
Pacxoam 3a 3anocneHe 673,1 674,9 1,8 0,3 9,8
KynosuHa pobe 1 ycnyra 511,2 529,9 18,7 3,7 7,7
OTnnata Kamarta 118,6 118,6 0,0 0,0 1,7
CybBeHuuje 165,6 166,9 1,3 0,8 2,4
CouujanHa nomoh 1 TpaHchepu 914,7 916,1 1,4 0,2 13,3
of yera neHsumje 645,7 636,1 -9,6 -1,5 9,2
Octanu Tekyhu pacxoam 106,7 150,4 43,7 41,0 2,2
KanutanHu pacxogun 485,8 496,8 11,0 2,3 7,2
HeTo byeTcke nosajmuue 13,4 38,9 25,5 190,3 0,6
AKTMBMpPAHe rapaHumje 15,2 15,2 0,0 0,0 0,2
Pesyntar -200,2 -206,7 -6,5 -3,0
Pesyntaty % 64N -3,0 -3,0 0,0
M3Bop: MUHUCTapcTBO PUHAHCH]aA
HajBaxkHMju daKkTOpM KOjuU Ccy J0OBEAU A0 U3IMEHe y Hanaata TMOPEeCcKUX W  HernopecKmx

BUCWMHM M CTPYKTYPU NPUXOAA OMLUTE APKaBe Cy:
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6asHu edekaT (bos/be ocTBapere Ha
Kpajy NpeTxoaHe roguHe);
no3uTMBaH yTUUA] A0AATHUX Mepa

nomMohy CTAaHOBHMLUTBY Ha  JINYHY
NoTPOLKLY;

KOH3epBaTUBHO nnaHvparbe
ogpeheHUx  KaTeropuja  NOPecKux
npuxona;

npmxoaa TOKOM MNpBOr KBaptana 2022.
roguHe;
HeWTo MOBO/bHMjA  KpeTaka  Ha
TPXULWTY paja og npeasuheHux;

Behu pacT uHPnaumje oa npeasuheHor,
Kao M 3HaYajaH pacT yBO3HUX LieHa;
JoHeTe  Mepe  Ha  ybnaxaBamy
MHONATOPHUX YTULAjA Y BUAY CMakbEeHA
akumsHor  onTtepeherwa  nojeguHUX
npoussoza.
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MpojeKumnja npmxoaa o4 nopesa Ha Aoxoaak rpahaHa
nosehaHa je 3a 8,9 mapa AMHapa y oAHoOcy Ha
OPUTMHANHM M3HOC. [TpUAMKOM npojekuunje npmxoaa
o/, mMopesa Ha 3apaje yseTe cy y 063up npojekumje
KpeTakba MPOCEYHUX 3apaZia W  3anoCneHoCTw,
npougeHe 0 npespeMeHOM Bpahakby iena 04/10KEeHUX
nopesa Tokom 2020. roguHe, Kao 1 npoLeHe edpekaTa
CMakberba nopeckor ontepehewa 3apaga y 2022.
roguHu. Wcte npeTtnoctaBke ce KopucTe M 3a
npojekumjy npmxoaa o4, COLMjanHmxX 4ONPUHOCA Koju
YnHe HajBehu nojegMHAYHM NPUXOL Ha HUBOY OMLITE
AprKaBe. Hannata Ha Kpajy npeTxogHe roguHe je
6una HewTo Beha of oOyekMBaHe, a TPEHYTHO ce
b6enexun HewTo 6pPXM PacT MPOCEYHUX 3apaja Of
naaHupaHux. Ycnen Tora npoueHe npuxoga oA,
nopesa Ha 3apafe M couujanHux gonpwuHoca (5,7
MAPA AMHapa) cy 6naro peBuAMpaHe HaBuLe.
OcTaTaK nopesa Ha AOX0AaK YMHE OCTaM 06MLLM Kao
LUTO Cy Nopes Ha AMBUAEHAE, NOpe3 Ha NPUXoae of,
KamaTta, roAuwmby Mnopes Ha [0Xo4aK, nope3 Ha
npuxoge of, 3aKyna HermoKpeTHocTu 1 ap. MNpojekuunja
OBMX NOPECcKMxX 06/1MKa HUje MerbaHa.

MpojeKumja npnxoaa oa nopesa Ha 4o6uT usHocu 145
MAPA, AMHApa W Huje ce Merbana y OAHOCY Ha
byLieTcku naaH 3a 2022. roguHy, Mako je HannaTta
TOKOM MpPBOr KBapTa/sa npemallnna O4YeKuBakba.
MaKko cy KoH3epBaTMBHO N/aHWpaHu, Hajsehu peo
npuMxofa o4 nopesa Ha [obuT ynnahyje ce TOKom
Apyror KBapTana, Na TPeHyTHO He MOCTOoju Moy3aaH
OCHOB 3a HWX0BY PEBU3U]Y.

Mopes Ha foaaTy BPeAHOCT MPOjeKTOBaH je Yy BUCUHU
oz 750,7 mappa, AvHapa, WTo npeactassba nosehare
oz, 66,6 mnpa y 04HOCY Ha OPUTMHANHY NPOjEeKLMjyY.
OBO 3HayajHO noBeharbe genom je nocneauua u
KOH3epBaTMBHOI NAaHWpama, ycnen Heu3BeCHOCTU
OKO KpeTaka /MYHe MNOTPOLlWHEe HAKOoH nepuosa
CHAXHOT pacTa y NpeTxo4Hoj roAnHM, a Ae/I0M U Kao
nocnegmua CTUMynaTMBHUX Mepa apxKase. Ocum Tora
pasnor 3a 0BaKo 3Ha4ajHy pesusnjy npuxoga oa MAB
HaBMLLe je U WTO je pacT LeHa Ha goMahem TPHKULITY
Behn Hero WTO je WMHUUMjaNHO o4veKuBaHo. LleHe
eHepreHara cy U AUPEKTHO U UHOMPEKTHO yTULane Ha
cTony HbNaumje, a BEMKUM Le/10M Cy Ce Npennne u
Ha TPXULWTe npexpambeHux NPousBoLa KOjuU YWHe
3HavyajaH feo noTpolayke Kopne AomahuHcTasa.
McTo ce oaHOCK 1 Ha Npoun3Boae of, HadTe uuje LeHe
benexke CHakaH pacT.
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[p)kaBa je CBOjUM mepama W OrpaHUYerbem LeHa
nojeauHUX MNpoussoga Ae/MMUYHO ybnaxkmna ose
HernoBo/bHe TeHAeHuuje. HuBO  pacnonoxusor
[0XOTKa CTAHOBHULITBA, FreHEpUCcaH Jo6pum Aenom m
y MPeTXoAHOM nepuoay, A0BEO je A0 Tora Aa y OBOM
TPeHyTKy He gohe A0 NaZa NPOMETOBaHUX KONMYMHA
pobe u ycnyra, Te cTora HOMWHaAHU HUBO JIMYHE
notpowre Henexu CcHaxkaH pacT. TpeHyTHa
npojekumja NMAB noapasymesa aga he go oapeheHor
ycnopasarba fohu y Apyroj NoNoBUHU roauHe.

Mpuxoau o4 LapuHa NpojeKToBaHM Cy y U3Hocy 04,75
MAp4, WTo npeAacTaB/ba nosehawe og 11,7 mappa,
ONHapa Yy OAHOCY Ha OpPUIMHAAHY MNpojekuujy.
Hannata uapuHa 6eneu M3y3eTHO CHaKaH pacT y
npsom kBaptany 2022. roguHe. Kao u y cnyyajy MNAB,
pa3no3m Cy y U3y3eTHO BUCOKOM PACTy YBO3HUX LLEHA,
anu v HabaBKe Behux KOAMYMHA eHepreHaTa ycnep,
HEM3BECHOCTM Ha F0HANHOM TPKULITY.

Mpojekumja Nprxoga 04 aKLM3a je CMakbeHa y ogHocy
Ha OpUrMHaNHYy NpojeKunjy 3a 10 mapa gnHapa. Kako
61 cnpeunMna npeTtepaHM pacT UeHa HapTHMX
JepvBaTa, ApXaBa je  OANOXWAA  pefoBHY
MHAEKCAUMN]y aKLUM3HMX cTona ca uHbAauujom u3
npeTxogHe TroAMHe, UM HAKOH Tora [A04aTHO
NpUBPEMEHO CMakbuaa BUCUHY akumM3a npso 3a 20%,
a notom 3a 15% y ogHocy Ha nocneamre objaB/beHe
m3Hoce. Kao nonasHa Tayka 3a MNpojeKkumjy yseT je
NPOLWNOroA1LIKbM  HUMBO MNOTPOLWHKE U Hanpej,
HaBeAeHW napameTpu. Y NpBOM KBapTany benexu ce
BMCOK CTeneH HannaTe, Aenom MW ycnern nosehaHe
KynosuHe 360r Hem3BecHOCTH y Be3n byayhux LeHa.
Cmarberbe Mpuxofa of akumu3a OAHOCKU ce CaMo Ha
npuxoae oA, akumsa Ha HadTHe AepuBaTte, AOK cy
npUXoAu of, OCTanuX aKUM3HWX NPOM3BOAA Y OBOM
TPEHYTKY 33A4p)KaHM Ha NPBOOUTHO NAAHMPAHOM
HUBOY.

Henopecku npuxoam cy nosehaHu y ogHocy Ha U3HoOC
npeasuheH opurMHanHum byuyetom 3a 14,2 mnpg,
OMHapa 1 TO HajBuLLe Y OKBMPY KaTeropuje pesoBHUX
Hermopeckux npmxoda. Ty cnafajy pasnuyure TaKce,
HaKHaZe, Ka3He, NPUXOAM OpraHa M opraHusaumja u
CBW OCTa/In NMPUXOAMN KOjWU Ce OCTBapyjy YCTa/beHOM
OAVMHAMUKOM TOKOM roguHe, Y NPUBAUNKHO CAUYHUM
M3HOCMMa Ha MeceyHOM HuBoy Y3 ogpeheHe
Ce30HCKe Bapujauumje.
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MpBu pasnor 3a noBeharbe NPOjeKTOBAHOr M3HOCA je
60/be OCTBapeHe Ha Kpajy MpeTxoaHe roauHe, AOK je
Apyru pasnor u3yseTHo fobpa Haniata TOKOM NpBor
KBapTana Tekyhe roamHe. CHa)KaH pacT benexu
BehnHa obsiMKa M3 oBe KaTeropuje, a u3aBajajy ce
npuxogu opf urapa Ha cpehy, Kao M HakHage 3a
MWHEpaaHe CUPOBUHE. Y OBOM C/ly4ajy paam ce u o
LLeHOBHOj KOMMNOHEHTN MUHEPaTHUX CUPOBMHA, Kao 1
KOZIMYMHaAMa Koje cy npepaheHe.

BaHpeaHe Hemnopecke Npuxoae YvHe ynnate 406UTKU
jaBHMx npeayseha u areHuuja, aveuaeHae byuyeTa,
npuxoauM Mo OcHOBY HannaheHWx noTpaxkmBarba
AreHumje 3a ocuryparbe Oenosuta, emUCUoHe
npemuje, uta. lMpoueHa HannaTe oBe rpynauuje
HeropeckMx Mpuxoaa NpoOMereHa je Hasuue 360r
ynnate pobutun y byyet oa ctpaHe HBC.

JonpuHoc nojeanHauyHUX ¢paKTOopa KOpEKLUju
duckanHor pesyntaTta y ogHOCy Ha naaH 3a 2022.
roauHy, % AN

20 TPOjEKTOBAHH GHCKA/IHM PE3YATaT 33 2022, FOANHY

03 Onaﬂopac{unm

Huma maca newsuja . 01

<02 Hosewmepe nunynaumuuenmnw{e
0,1 Mojavaro onpwaparenyTHe mpem[
0,1 Cybsexumjey nomonpuspean [

RO —

04  [vpextnanomoh ﬂaHnEH{uﬂay
05  [opatHmpacxogusa E»-Eprewe

HOMWHa/IHK PACT THUHE NOTPOLWkbe (MB, AKLM3E, LiapuHe) 10

KpeTara Ha TOKUILTY pana 01

Ba3HH NPUXOAHN ebexat 04

-3,0 TINaHNPaHN GUCKANHN PEyATaT 33 2022, TOANHY |
1

4,0 3,0 2,0 1,0 0,0 10

MpoueHa pacxoa onwTe Ap>KaBe 0BUM GUCKANHUM
okBMpom nosehaHa je 3a 103,4 mnpg AuHapa y
ofHOCYy Ha opurnHanHu byyet. Hajsehu peo osor
nosehaka ce o4HOCK Ha JofaTHE Mepe 3a NOAPLUKY
CTAHOBHMWTBY, HabaBKy eHepreHaTa M cnposohetre
HOBMX Mepa nonynauuoHe noautuke. OcTaTak YymHe
pacxoau Be3aHM 3a KynosuHy poba u ycnyra, Kao u
yBeharbe KanuTasHWX pacxofda. HuMBO M CTpyKTypa
pacxofa npouereHn Ccy Ha 6asn  TpeHyTHO
pPacnonoXmnBmx UHbopMmaLmja " HUcy
dopmanusosaHm pebanaHcom 6byueta, Tako ga ce
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MOry OYEeKMBaTU [0JaTHE WM3MeHe, Npe ceera y
CTPYKTYpU, MPUIMKOM 13page pebanaHca byleTa.

Pacxoau 3a pobe m ycnyre cy nosehaHu 3a 18,7 mapg,
OnHapa. Hajsehu peo nosehara ce oaHocu Ha
HabaBKy N1IeKOBa Y MEAMLMHCKE ONPEME U CpeacTaBa
oz ctpaHe P®30. Apyru aeo nosehara ce o4HOCK Ha
Tekyhe oaprkaBare nytesa Kog JM ,Mytesu Cpbuje”.

CybBeHumje cy nosehaHe y 0AHOCY Ha OPUIMHANHK
naaH 3a 1,3 mapg guHapa, npu 4yemy cy cybseHumje y
nossonpuepeam nosehate 3a 3,5 mapg AvHapa, 40K
je Ha apyrMm cybBeHUMjama LOLWN0 A0 CMAkbEHba.

Pacxogu 3a coumjanHy 3awTtuty Behu cy 3a 1,4 mapg,
AWHapa y OAHOCY Ha OPWUIMHAAHM NnaH, mehytum
OO0 je A0 3HAaTHe M3MEHE Y HUXOBOj CTPYKTYpPMU.
Pacxogn 3a neH3uje CHWMXKEHUM Cy Yy OAHOCY Ha
OpPUIMHANHW NnaH 3a 9,6 mapga aAnHapa. MeHsuvje y
2022. roanHN NHOEKCUpPAHe cy npema ,LWBajuapcKoj
dopmynn”, unju napameTpu cy 6MAM MNO3HATU Y TOKY
njaHMparba OBe KaTeropuje pacxosa, a/iv je n3ocrao
npeasuheH npupact 6poja neHsnoHepa. Yyewhe
pacxoda 3a neHsuje y BAMN msHocuhe 9,2% y 2022.
roguHu. Y OKBMpY OBe KaTeropuje Hasase ce Mu
6yLleTOM NAaHWpPaHU pacxoau 3a AoAaTHY nomoh
neH3noHeprma y nsHocy o, oko 34 mapg gmHapa. Ca
apyre cTpaHe yBehaHu cy pacxoau 3a NonynaumoHy
NONIMTUKY (POAUTE/bCKM A04aTaK, HoBe cybBeHuMje
MajKama 33 KynoBuHy cTambeHor npocTopa). 3a ose
HaMeHe NNAHMPAHO je YKYNHO 12 mapa guHapa.

Octanu Tekyhu pacxoam nosehaHnu cy 3a 43,7 mnpa,
OVHapa y 04HOCY Ha OPUTMHANAHU NAaH, NPBEHCTBEHO
36or wucnsate  gUpeKTHe  HOBYaHe  nomohu
cTaHoBHMWTBY 04, 16 Ao 30 roguHa ctapoctu (no 100
eBpa y AMHAPCKOj NPOTUBBPEAHOCTM NPepayvyHaTo no
3BaHUYHOM cpegrem Kypcy HBC) y yKynHOM M3Hocy
o4 25 mapa avHapa.

36or nHtepseHTHe nomohu npeaysehy JM ,,Cpbujarac”
3a HabaBKy HEOMXO4HWX KOAMYMHA raca M ysehaHux
TPKUIIHUX  LeHa Ha MehyHapoaHOM  TPXKMULTY,
nosehaHe cy byyeTcke nosajmuue 3a 25,5 mapa.

Mpoueryje ce pa he peanusaumja jaBHUX
nHBecTUUMja 6uTM Beha 3a 11 mapa AuHapa of
npBobuTHOr nnaHa. Pacxoau 3a u3rpagry nyTHe
mpexxe nosehaHn cy 3a 4,8 mapa AuHapa, a 3a
yBehare pesepBM eHepreHata usgsojeHo je 10,2
MAPA, AMHapa. Ha nojeAMHMM cTaBKama KanuTaaHux
pacxofa y okBupy byueta Penybnuke powno je go
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CMatberba M3HOCA ycneg rMoMepakba  POKOBA
peanusaumje. KanutanHm pacxogm AOCTUXKY HUBO Of,
7,2% bAMNy 2022. rognHu.

MpouerbeH d¢uckanHm geduumt og 3% BAMN no
TPEHYTHUM u3rneguma 6buhe HUKKM o4 npoceka
dUCKaNHUX pe3ynTaTa Koju ce O4YeKyjy y 3em/bama
pernoHa u EY. Hactynajyha eHepreTcka Kpusa un mepe
Koje Aprkase EY cnpoBoge Ha heHOM ybnarxkaBakby U

KOHTPO/IM MMAjy 036u/bHE dUCKaNHE MMMAMKaumje.
OBakaB QUCKaNHM pe3ynTaT, MaKo Y OBOM TPEHYTKY
yAa/beH 04, CpeltbOpPOYHOr Ln/ba, Unak omoryhasa
cnpoBohere MHTEPBEHTHUX MOAUTUKA Y3 Aa/bW Naj,
ydyewha jaBHor gyra y 6AM. CTpyKTypHOM aHa/M30M
duckanHor pesynTaTta y 2022. roguHu
naeHTMdMKoBaHoO je aa ce oko 1,3% BAMN opHocu Ha
jefHOKpaTHe N NnpuBpemeHe mepe.

Ta6ena 7. Mpuxoam, pacxoau U pe3ynTaT CeKTOpa AprKaBe, jaHyap—MapT, Y MApA AMHapa

I-Ill crona pacta  2022/2021 ctona

I-1112021 - 1112022 V% pactay %

JABHU NPUXO4U 594,5 678,6 14,1 7,0
Tekyhu npuxoam 588,7 676,5 14,9 6,8
Mopeckun npuxoan 531,2 616,9 16,1 7,8
Mope3 Ha goxoaak rpahanHa 55,6 63,5 14,2 10,7
Mopes Ha A06UT NpaBHUX /ML 28,5 35,7 25,1 -9,1
nas 139,2 181,4 30,3 13,9
AKumnze 78,9 84,3 6,8 -0,7
LapuHe 13,3 18,4 38,5 21,0
OcTanu nopeckun npuxoam 20,9 22,7 8,8 4,7
JonpuHocu 194,8 211,0 8,3 8,1
Henopecku npuxoamn 57,6 59,6 3,5 -2,5
JoHauuje 5,7 2,1 -64,0 34,1
JABHU PACXOAU 607,2 746,6 23,0 4,6
Tekyhu pacxoam 541,9 661,6 22,1 4,5
Pacxoam 3a 3anocneHe 153,1 168,9 10,3 7,3
KynosuHa pobe u ycnyra 96,8 109,8 13,4 8,1
OTnnarta Kamarta 48,2 53,2 10,5 9,1
CybBseHuuje 25,5 38,5 51,3 -19,1
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 202,4 249,5 23,3 7,8
of, 4era neHsuje 151,1 156,8 3,8 4,5
Octanu Tekyhu pacxoam 16,0 41,7 161,1 -6,7
KanutanHu pacxoam 62,5 76,4 22,1 6,5
HeTto byleTcke nosajmuue 1,0 7,1 630,0 -24,5
AKTUBMpPaAHe rapaHumje 1,8 1,5 -12,5 98,6
durckanHu pesyntart -12,7 -68,0

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

Cratbe pgourbu (npeko 60 paHa  Kawkbewa)*
OYLIETCKMX KOPWUCHMKA M opraHusauumja obasesHor
COUMjanHoOr ocurypama nocnegrer aaHa mapta 2022.
roguHe msHocuio je 2,1 mapa auHapa (oko 0,04%
B4M), n cmarbeHo je y oaHocy Ha Kpaj 2021. roguHe.

KopucHuum byyeta m JM ,MyTtesn Cpbuje” Kpenpanu
cy pgoutrbe y nnahawy oa 0,8 mapa guHapa, AOK je
CTakbe AOLUHM OpraHusaumja obasesHor coumjanHor
ocurypatrba 1,3 mapg anHapa.

Tab6ena 8. Ctare gourbm 6yeTcknx KopucHuka u 00CO, Kpaj 2021. roguHe u mapt 2022. roauHe, y MApA4 AUHApa

31.12.2021. 31.03.2022.
ByyeTckun KopucHuum u JN ,Mytesun Cpbuje” 1,2 0,8
00CO 1,3 1,3
YKYMNHO 2,5 2,1

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

* VY cknagy ca aeduHULMjoM Koja ce KopucTuaa 3a notpebe npahera cnpoBoherba apaHkmaHa ca MM®.
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SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBponcka Komucuja je 3a OLeHy KpaTKOpOo4He
dUCKaNHE OAPKUBOCTU AOM3ajHMpPaAna KOMMO3UTHU
nHauKaTop SO KOjum ce Kpo3 UAEHTUPUKaLUjY
NOTEHLUMjaNHUX KPaTKOPOUHUX puU3MKa Yy Teryhoj
roguHU HacToju Aa aHTMUMNUpa GUCKanHU cTpec y
HapeaHOoj roamHun. YKonnko spegHoct SO nHankatTopa
npenasu geduUHUCAHM Npar cMmaTpa ce Aa je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. MNopep,
BpeAHOCTM 33  LEeNOKynaH WHAWKATop, paau
NioumMparba U3BOpa M3 KOr pU3MK NOTUYE, pa3maTpajy
Cé W BpeaHOCTM NOoAMHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHEeHTU. SO KOMNO3UTHU UHAWKATOP CE CacToju
04 4Ba NOAMHAOEKCA, KOju Yy cebu cagpre HU3
Bapujaban  oduckanHe U MaKkpo-OUHaHCHjcKe
OApP*KMBOCTU. BpegHOCT OBMX NOAMHAEKCA MCNOoA
peduHMcaHor  npara  yKa3dyjy  Ha  OAcCyCTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKANHOT pU3UKa.

Y 2021. roauvHu BpeaHoctTu duckanHor (0,22) u
duHaHcujckor noauHaekca (0,27) cy yHyTap 3a Hux
peduHUcaHor npara, Kao 1 BpegHoCT LenokynHor SO
uHOoMKaTopa 3a Penybnuky Cpbujy (0,25), wro
HAYesIHO YyKa3yje Aa He MOCTOoju OMACHOCT 04 nojase
MaKpOEKOHOMCKE  HecTabwuiHoCTM Yy HapeAHOM
CpeaHOopoYHOM  Mepuogy.  YcnewHo  o4yBaHa
MaKpPOEKOHOMCKaA " ducKanHa cTabunHoct
yCnocTaB/beHa Yy NpeTxoaHOM nepuoay obesbeguna
je npoctop 3a 6p3e u 3HavyajHe duUcKanHe W
MOHEeTapHe Mmepe noapLLKe.

SO MHAVMKaTOP ca GUCKATHUM NMOANHIAEKCOM
¥ NOANHAEKCOM MaKpO-OUHAHCHjCKe
KOHKypeHTHOCTU 3a Cpbujy 3a
nepviop 2015-2021. roapHe
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Ob6pauyH SO wuHOuKkaTopa 3a Penybnury Cpbujy,
ypaheH je oa ctpaHe MuHUCTapcTBa GUHaAHcKja, U
6asupa ce Ha meTogonorujm EK.

Ha ocHoBy noaataka EK 3a 3emsbe EY 3a 2021. roguHy
1 0bpadyHa MuHuUcTapcTBa GpuHaHcuja 3a Penybanky
Cpbuijy, 3ak/bydyjemo Oa BehuHa nocmaTpaHux
3emasba, Kao u Cpbuja, Huje 6una WU3N0KEHA
KPAaTKOPOYHOM  pU3UKY peanusauuje puckanHor
cTpeca, byayhv ga sBpeagHocT SO HUrAe He npemallyje
peduHucadm npar. MUHMMU3UPAKbE NOTEHLMjanHUX
pU3MKa 3@  HacTaHak  ¢uckanHor  crpeca y
nocmaTpaHWm 3em/bama [ONpPUHENo je cTeapakby
NpoCTOpa 33 AOHOLIEHE Mepa EKOHOMCKEe NOAUTUKE
6e3 npecegaHa no cBom 0buMy, a Kao 0AroBop Ha
3[PaBCTBEHY KpM3y Koja ce npenuna y cee chepe
eKoHOMMUje.
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4. duckanHe npojeKkumje y nepuoay 2023-2025. roauHe

UumbeBn ducKkanHe MOAUTUKE CYy YCMEPEeHW Ha
ofap:Karbe OUCKanHe CTabuaHOCTM M
ydyewha jasHor gyra y bAM. CpearopoyHn pucKanHu
oKkBUp npeasuha nocteneHo cmarberbe aeduumTa
onwTe Apxase Ha HueBo ogf 0,5% BAMN po 2025.
roguHe u nag yyewha jasHor ayra Ha 50,7% bAN.
Mpojekumnje prUcKanHux arperaTta y nepuoay oz 2023.
00 2025. rogmMHe 3acHMBAjy ce Ha npojekunjama
MaKpPOEKOHOMCKMUX HaBeAEeHM
nepuvoa, MNAAHMPAHO] MNOPECKO] MNOAUTULM  Koja
nogpasymeBa fasbe ycariallaBare ca 3aKOHMMA U
anpektueama EY u dUCKanHUM UM CTPYKTYpPHUM
mepama, YKydyjyhn u pgamy pedopmy BesMKUX
jaBHuMX npeayseha.

CMakbere

NOKa3aTe/ba 3a

3axBasbyjyhu mepama duckanHe KoHconuaauunje y
NPeTXo4HOM Nepuoay CTBOPEH je GUCKaNHWU NpocTop
Koju je omoryhuo 6orate nakete mepa y cKaony

bopbe npoTns epekaTta Kpuse M3asBaHe NaHLEMMjOM
ToKOM 2020. n 2021. rogmnHe. Y 0OBOj M HapegHoj
roguMHN He OYeKyje ce UCTOBETaH YTMLAj NaHAeMuje
KOju OM 3axTeBao C/AMYaH nakeT mepa, ann he
cuTyaumja y YKpajuHn n mehyHapoaHu o4HOCK Koju
ce dopmMupajy Kao peakLmja Ha Hy CHaXKHO yTULATU
Ha EeKOHOMCKa KpeTamwa. Y 2022. roguHu cy Beh
noyene ga ce npuMeryjy mepe Koje bu Tpebano aa
aMOopPTM3Yjy LLOKOBE HacTasie U3 oBe Kpuse. PeaKkuuja
dVCKanHe NOAUTMKE Yy  HapegHOM  Mepuoay,
KpeupaHe mepe U tuxoBe GUCKaNHE UMMNANKAUNje
6uhe au3ajHMpaHe Tako Aa He yrpose ctabunHocT
jaBHMX PUHAHCKja M TemMno CMarbeHba jaBHOTr Ayra,
3aTUM [ OApIKe }KMBOTHU CTaHAAPA CTAHOBHMLLTBA U
NOMOrHy NpuWBPeaHM PasBoj, aiv U [a ocurypajy
bNekcMbUAHOCT peakLmje Ha eBEHTYANIHO CHaXKHU)K
yaap Kpuse.

Tabena 9. duckanHu arperatu y nepuoay 2021-2025. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpliere MpoueHa Mpojekumja

2021 2022 2023 2024 2025
JasHu npuxoam 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
JaBHU pacxogm 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
KoHconmaosaHu ducKanHu pesyntat -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
MprmapHM KOHCONMAO0BaHU pe3yaTaTt -2,4 -1,3 0,1 0,6 1,1
[yr onwTe ApKase 57,1 54,6 53,1 52,0 50,7
PeanHa cTona pacra AN 7,4% 3,5% 4,0% 4,0% 4,5%

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

UumbeBn  duckanHe noanTuKe y  HapegHOM

cpefrOopoyHOM  nepuogy buhe cTtabunmsaumja
jaBHMX duHaHCcMja M noBpaTak jaBHOr Ayra Ha
onagajyhy nytarwy. CMmatbere yyewha ayra je ycko
BE3aHO 33 CHWXaBarbe JeduumTa Kao rnaBHoOr
dakTOopa 3a4yKuUBakba, TaKo Ja AMHAMMKA CnyLITaka
feduunta onpepesbyje U NPOMeEHY KpeTarba Ayra.
DUHAHCKjCKe TPaHCaKLMje, KAo LWTO je 3aMeHa CKynor
ayra jedTuHUjuM, Kao 1 6o/ba No3uuMja ApKaBe Ha
mehyHapoaHom

dUHAHCKHjcKom TPXKMLWTY,

fonpuHene 61 4OAATHOM CHUXKaBakby Ayra.
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EkcnaH3mBHa ¢ucKanHa nonutuka Tokom 2020. u
2021. roauHe ymarbmna je HeraTMBHE EKOHOMCKe
nocneauue naHgemumje. Y HapeaHom cpeHOpOYHOM
nepuvoay npeasuheHo je ymMepeHO CMakere
aedvumnta onwTe JAprKaBe Kako 6u ce nyTtem
¢ducKkanHe  nonutuke  obesbeauna  notpebHa
bGNEeKCUOUNHOCT  HauMOHa/ZIHE  EeKOHOMMje  Ha
eBeHTyas/IHe eKcTepHe LlWoKoBe. To ce, npe cBera,
OAHOCWM Ha pPacxofHy CTpaHy, y BuAy nosehama
jaBHMX MHBECTUUMja, Kao M AoAaTHOr ynaraka y
34 paBCTBEHMU Ha npwuxogHoj cTpaHu
npuoputer he ocCTaTM fa/be CMakberbe Nopeckor

cncTem.

onTepehera 3apafa M HacTaBak b6opbe npoTus
rnopecke eBasuje 1 cMBe eKoHoMuje.

Mpojekumja npuxoga y nepmoay og 2023. po 2025.
roguHe nspaheHa je Ha OCHoBY:

" npojekuunje KpeTama HajBa*KHNjUX
MaKpPOEKOHOMCKMX MoKasaTtesba: BAM n werosux
KOMMOHEHTH,  WHbNAUMje, AEeBM3HOTr  Kypca,
CNO/bHOTProBMHCKE pa3smeHe, 3arnoc/aeHoCTU U
3apaja;

= gakehe M NNaHWpPaHe N3mMeHe NopecKe NONUTUKE;

= npouerbeHnx edekata GUCKaNHUX U CTPYKTYPHUX
mepa y HapegHOM nepuoay.

Tabena 10. YKynHu npuxoaun u aoHauuje y nepuogy 2021-2025. roaute, % AN

Onwuc M3Bpiere MpoueHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU NPUXoan 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
Teryhu npmxogm 43,0 41,6 40,8 40,4 39,8
Mopecku npmuxoam 38,6 37,8 37,1 36,7 36,3
Mope3s Ha goxoaak rpahanHa 4,1 4,1 4,0 4,0 4,0
Mopes Ha 406UT NpaBHMUX nLA 2,5 2,1 2,1 2,1 2,1
naB 10,5 10,9 10,7 10,6 10,4
AKum3e 5,3 4,7 4,7 4,5 4,3
LapuHe 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2
OcTanu nopeckun npuxoam 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3
JonpuHocu 13,8 13,5 13,2 13,1 13,1
Henopecku npuxoamn 4,3 3,8 3,7 3,6 3,4
[JoHauuje 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Onagajyhu TpeHa npuxoga y cmucny ydewha y AN
je oyekMBaH c 063MPOM Ha NPOjeKTOBaHY CTPYKTYpY
CpearbOpOYHOr pacta cpncke npuspene. Hannata
oanoxeHnx obasesa mn3 2020. roauHe je nosehana
HMBO NpuUxoga w3Hag TpeHgHor y 2021. n 2022.
roguHu, anu he, Takohe, nojayatn ecdekat naga
yyewha npuxoga y bA4M y 2023. rogmHu. Mpojekunja
NOpPEecKMx npuxoaa

noapasymeBa oApXKaBarbe

nocmjeher cTeneHa Hanaarte.

Mpeosnahyjyhu 06K nopesa Ha AOX0A4aK je nopes
Ha 3apaZle, TaKO [a Cy KpeTarbe mace 3apaga u
3aMoCNeHoCcTM rnaBHM  GaKToOpU  Koju  yTU4Yy Ha
KpeTartbe 0BOr nopeckor obauka. Ose npuxoae je y
2022. rogmHu (Kao n y 2021.) ysehana HannaTa gena
OON0XeHor nopesa Ha 3apage u3 2020. rogunHe y
CKNOMy MakeTa mepa y 6opbu NpoTMB naHaemuje.
OyeknBaHO nosehatbe MUHMManHe 3apage he,
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Takohe, yTMLATM Ha pacT yKynHe mace 3apaga y
npvepeaM, a caMMm TMM W Ha OBY TOPECKy
KaTeropujy.

Octanu obavum nopesa Ha Aoxofak (nopes Ha
aMBUAEHAE, NOPe3 Ha NpPUXoAe o4, KamaTa, roAuLLHN
nopes Ha goxofAak, uta.) he pactu cnopuje, To jecTy
CKNaAy Ca KpeTarbeM OMnLTe eKOHOMCKE aKTUBHOCTY,
TAaKo fga ce ouekyje cTabwnaH HMBO npuxoga Mo
OCHOBY YKYMHOI Mope3a Ha [A0X04aK, Y CMuUcay
yyewha y BAM. Kog nopesa Ha 3apage K/byyHa je
6opba NnpoTMB cMBe eKOHOMMUje, C 063MPOM Ha 3HATaH
6poj HenpujaB/beHUX pagHMKA U UcnaTe 3apasa ,Ha
pyke”. Y nocnearMm roamHama MHTEH3UBUPAHE cy
KOHTPO/IE W MNOjavyaHe CaHKuuje WTo je Aano
pe3ynTtaTe y cy3bujatby cuBe ekoHomMje y obnactu
pafja v 3anolwsbaBakba, aJM je 3Ha4vajHO Aa ce Ha
OBOM  MOJ/bY  HAcTaBM  €a  KOHTUHYMPAHUM
QHraXMaHOM 1 y HapegHOM Mepuoay.
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KpeTtarwe yuyewha pgonpuHoca y BAM vma canyHy
nyTaky Kao M KpeTakbe yyelwha nopesa Ha 3apajge, ¢
063MpOM [a Cy 33 HWXOBY Npojekunjy KopuwheHe
UCTe MpPeTrnocTaBKke O KpeTakwy 3apaga M
3anocneHocTu. [leo npuxoaa of, Hannate 0A10XeHNX
ponpuHoca w3  2020. roguHe Hehe 6MTM Ha
pacnonarawy y 2023. roguHu. [onpuHocu cy
nopecka KaTeropuja Ko Koje je HajusparkeHuja
nopecka HegUCUMNANHA U PerucTpoBaH Hajsehu ayr
nopecknx obBesHuKa, Te cy nocieguue eBeHTyaaHor
noseharba ducKanHe HeaUCLUNAUHE HajBUA/bUBHU]E
KOZ, 0BOT Nopeckor 06/1mKa.

Mpuxoan opf, nopesa Ha [06UT MpaBHUX avua vy
nepuoay 2023 — 2025. roguHe 3aBucuhe on nytarbe
npuBpPeAHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
OMHapa v onwTte npoduTabunHocTM npuspese.
MpoueHa npuxoda NO OBOM OCHOBY MOXe 6UTK
Hen3BecHa Kako 360r eKOHOMCKMX $aKTopa, Tako K
360r moryhHocTh Kopuwhera NopecKor KpeauTa uam
nospahaja, Kao M pasnMKa y payyHOBOACTBEHUM W
nopeckum bunaHcuma. Pact  npodutabunHoctm
npuspege y 2020. rogmMHu, n nopes ycnopasama
MaKPOEKOHOMCKMX  aKTMBHOCTWM,  OONPUHEO je
3HaYajHOM CKOKY MpuxoZa of, nopesa Ha [obuT y
2021. roguHn c 063MpoM Aa ce Ae0 OBUX Npuxoda Y
2021. roguHN ogHOCK Ha npeHeTe obasese m3 2020.
rognHe. OueKyje ce ga ce y nepuogy 2022-2025.
roAvHe Hannata nopesa Ha [obut crabuamsyje y
CKnaay ca Kpetawem bAI.

lnaBHa peTepMuHaHTa KpeTakwa [AB je pgomaha
TparKra BohHeHa  PacrnoNOXMBUM  [OXOTKOM
CTaHOBHMWTBA. Pacnonoxmeun goxonak Kao Hajseha
OeTepMUHAHTA MOTPOLWHE 33aBUCKM 0Of, KpeTara
3apaZa Yy jaBHOM CeKTopy, MeH3Wnja, couujanHe
nomohn, KpeTata mace 3apaga Yy npuBaTHOM
CEKTOPY M OCTanux o6/MKa AoxXo4aKa, YK/byuyjyhu un
[OO3HaKe, Kao 1 oA, AMHaMUKe KpeaUTHEe aKTUBHOCTH
6aHaka npema CTaHOBHULUTBY.

Y 2022. roauHM HEKONMKO ¢daKTopa je yTuLano Ha
CHa*KHM)jU PacT IMYHE NOTPOLLHE 0Of, O4EKMBAHOT LUTO
je ponpuHeno BaHpenHom noseharby npuxopa of,
MNAB, Kao WTO cy CTMMyNaTUBHE Mepe AprKase U
OZL/10XKEeHa NOTPOLLHA U3 MPETXOAHUX FOAUHA.

Kao n Koa nopesa Ha Aoxofak rpahaHa, pusuum 3a
ocTBapere npojekumje MNAB y HapegHom nepuoay,
nopez HeM3BECHOCTM Y Be3W NaHAemuje, ogHoce ce
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Ha KpeTakbe 3apaga Yy MNPMBATHOM CEKTOpy, pacT
npuMBpesHe aKTMBHOCTM, KAao M Ha CTeneH cuee
€KOHOMMje, OAHOCHO eQpUKACHOCT Y  HEHOM
CMatbetby.

Pesyntatm eduKacHmje Hannate U KOHTpoJe
nopecknx obsesHMKa cy OuMAnM  eBUAEHTHM Y
npeTxo4HOM Mnepuoay v oyekyje ce ga he Taj TpeHs,
61TM HacTaB/beH M Jasbe, ¢ TUM WTo edekTn HGopbe
NPOTUB  CMBE EKOHOMMjEe HUCY  EeKCMIULUTHO
YK/bYYEHW Y CPenHOpPOYHY MNpPOjeKUunjy jaBHUX
npuxoaa. Nosehatre cTeneHa MNAB Hannate y cmucay
cnpoBohera He3aBUCHUX aAHTMEBA3MOHWX Mepa Yy
obnactm MNAB pano je pesyntate y MNpOTEKJOM
nepuvoay. Y OBOM CermeHTy NpocTop 3a Jasba
nobosbliamba ctBopuhe ce jauarbem "
MOJEPHU3ALMjOM MOpPecKe agMUHUCTPaLuje.

Mpojekumja npuxoaa 0Of akLM3a CavyukbeHa je Ha
OCHOBY Bakehe aKuW3HEe MOAUTMKE U MpOojeKToBaHe
NOTPOLUHE aKUU3HUX NPOMN3BOAA. Y OKBMPY aKLM3He
NOINTUKE KOJ AOYyBAaHCKMX MNMPOM3BOAA O4eKyje ce
Jasbe nocteneHo ycknahueare ca gupektmsama EYy
CKNagy ca CpefHOpPOYHMM  MJIAHOM  MOCTYMHOrT
nosehasarba akumsHor ontepehera. Kog uurapeta
oHo he 6UTN ycmepeHo Kpo3 nocteneHo nosehare
aKUM3a, KaKo 6K ce y NpUXBaT/bMBOM BPEMEHCKOM
pPOKy gocturao EY mmHumym oz 1,8 eBpa no nakamum
Y [AMHApCKOj NpOTMBBPELHOCTM MNpepavyyHaTo Mo
3BaHMYHOM cpearem Kypcy HBC. Y HapepHom
nepuvoay je 3a notpebe npojekuuje npuxoda o4,
aKkumsa, ycnen onpesHocTM, npeasuheH Jasbu
NPUPOAaH MNaj TPMKMLWTA AyBaHCKMX MPOM3BOAA, Y
npoceky of, oko 3% roauvuwre. 3a pasauvky of
OYBaHCKMX MNpPOM3BOAa CUTyauMmja Ha TPXKULWTY
HadTHUX flepuBaTa je 3HAaTHO Makbe BonaTUHa. bosba
KOHTpO/1a 1 edeKTn MapKkuparba HadTHMX AepuBaTa
cMatbuan cy MoryhHOCT M MCNNATUBOCT HeleraaHux
aKTMBHOCTM. Y  HapegHMM roguHama, ycnej,
ONpesHOCTU, HMje NpeTnocTaB/beH HacTaBaK pacTta
noTtpowre HadTHUX JepuBaTa MAKO Ce OYeKyje
ybp3ate eKOHOMCKe aKTUBHOCTHM Koje he gonpuHeTK
pacTy noTpolwtse. Mpuxoam of akLmM3a Ha aIKOX0/Ha
nuha, Kady 1 eneKkTpuUUHy eHeprujy cy NpojekToBaHu
y CKnagy ca noctojehom CTpPyKTYpOM MNOTPOLUHE.
TpeHyTHU HOMWHANHU U3HOCK aKLM3a Ha a/IKOXOJ/IHa
nuha n Kady ycknaheHu cy ca 04eKMBAHMM M3HOCMMA
cTone UWHMaUMje Yy  CpPearHOpPOYHOM Mepuoay.
YcknahuBarbe akumM3a Ha ankoxosHa nuha y cknagy
ca gupeKktTnsom EY Hema 3HauvajHe pucKanHe edeKre.
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Mpuxoau og uapuHa he ce cTabuamsosBati Ha HUBOY
og 1,1% BAMN y HapegHom nepuogy. [MpojeKkuuja
HansiaTe npuxoda Of, LapuHa paheHa je Ha 6asu
NpOjeKTOBAHOI KpeTarba YyBO3a, AEBU3HOr Kypca U
NnoTPOLLIHE.

MpojekTyje ce ctabunnsauuja yyewha y 64N octanmx
nopeckmx npmuxoaa. HajaHavajHMju nopeckm npmuxoqy
OBOj KaTeropuju je nopes Ha MMOBMHY uuje yyewhe
nm3Hocn oko 70%. HomuHanHo noseharbe oBOr
nNpUXoAa MOXKe ce O4EeKMBATU NO OCHOBY NPOLUMPEHA
ocHoBuue. T[loehatbe cTeneHa Hannate, Kpos
noseharbe 0byxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To jecT No ocHOBY NpoLUMpeHba NOpecKe
6ase), HMje YK/byUYeHO y NpojeKLmje y cpeaHem PoKy
M nNpeacTaB/ba NO3UTUBAH pu3uK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY, y OCTasie Mopecke NpUxoae YK/bydyjy ce u
nopesu Ha ynoTtpeby, ApKake U Holekre aobapa, Te
Apyrv 06aMumM nopesa Ha JI0KaHOM HuUBOY. OHM cy
NPOjEKTOBAHM Yy CKMady ca KpeTatbem WHNaumje,
byayhu aa je nHdnatopHa KomnoHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH 4,eo 0BMX MOPECKMX 06/IMKa.

MpeasuheHo je cmarberbe yyewha Henopeckux
npmuxoaa y b4, ca 4,3% KOAMKO je npuxo[oBaHo y
2021. roguHu Ha 3,4% KONMKO ce ovekyje ga he
n3Hocutn y 2025. roanHun. Pasnor 3a cmarbeme
npojektoBaHor yyewha Henopeckux npuxoga y bAM
je uck/byumBarbe 13 6asHe 2022. roagmMHe CBUX OHUX
npuxoga KOju Ce He CMaTpajy CTPYKTYpPHUM Tj.
TPajHMM, @ NPBEHCTBEHO Ce TO OAHOCU Ha BaHpeaHe
KaTeropmje  Hemopeckux npuxoda. BaHpegHu
HEMopecKkn MPUXOAWU Cy YrNaBHOM jeAHOKPATHU, Yy
oppeheHo] mepu HEeU3BECHM, KAKo MO nNuTaky
M3HOCA, TAKO U NO NUTakby TPeHyTKa ynaaTte. Hajsehu
[e0 0BUX Npuxoaa NpeacTas/bajy BaHpeaHe ynniaTte
[0o6buTn jaBHMX npeayseha v areHumja, avBuaeHae
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byyeta, npuxoaM MO  OCHOBY  HaniaheHux
notpaxuesarwwa AO/[, emucuoHe npemwuje, uUTA,.
PenoBHM Henopecku nNpuxoam obyxsaTajy pasanuute
TaKCe, HaAKHaZe, KasHe, npuxoge OpraHa MU
opraHu3aumja M CBe oOCTane npuxode Koju ce
0OCTBapyjy YCTa/beHOM AUHAMMKOM TOKOM FOAMHE.
OBM HeMopecku npuxoau UHAOEKCMpajy ce ca
0CTBapeHOM MH}IALMjoM Yy MPETXOAHOj TOANHU, UK
naKk npaTte NPOMeHy y BpeAHOCTU OCHOBE Ha Koje ce
npuMetsyjy 1 ycneps tora ce Kopuryjy npojeKToBaHoOM
nHdNaumjom.

Mpouecom npubnunkaBakba Ap:KaBe YnaHcTBy y EY
nosehaBajy ce pacnosioxkmBa cpeactsa u3 UMA u
WNAPL ¢oHmoBa Koja umHe npeosnahyjyhu pgeo
npmxoaa o4 AOHauMmja. Y npojeKkToBaHe M3HOCe Mo
OCHOBY AlOHALMja YK/byYeHa Cy U CPeACTBa NO OCHOBY
cekTopcke OyyeTcke nogpwke EY. Mpuxogu no
OCHOBY JOHauMmja Cy HeyTpasHM Yy OAHOCY Ha
pe3ynTtaT, ¢ 063MPOM Aa Cy jegHaKM pacxoguma no
OBOM OCHOBY.

OproBopHOM GUCKANTHOM MONUTUKOM Y KOMOUHAUM|K
ca 4o6pMM MaKpOeKOHOMCKMM nepdopmaHcama y
npoTeknom nepuoay obesbeheHo je penakcuparbe
NosIMTUKE NAaTa M MeHsMja M 3HayajHo noseharbe
KanuUTasHUX WMHBECTULUMjQ Kao OUTHE KOMMOHeHTe
pa3Boja npuspesge. MNocebHa naxkka je nocseheHa
yHanpehery epukacHoCT1 peanmsaumje KanuTaaHUx
MHBeCTMUMja pgpxase. CoumjasHa KOMMOHEHTa
byyeta je nobosbliaHa 60/bUMM TapreTMparbem
nporpama couujanHe nomohu n sehum mnsasajarbem
3a dyHKUMje 3apaBcTBa M obpasoBara. JedpuHucaH
j& N HauMH MHAeKcaumje neHsuja. Mnate n neHsunje
3ajeaHo 4ynHe npeko 40% pacxofa Ha HMBOY onwTe
AprKaBe U tbUMxoBa cTabuamsaumja je of npecygHor
3Ha4aja 3a OAPKMBOCT jaBHUX dMHAHCK]a.
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Tabena 11. YKynHu pacxoam y nepuogy 2021-2025. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU PACXOAU 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
Tekyhu pacxoau 39,0 37,0 35,3 34,8 34,1
Pacxoau 3a 3anocneHe 10,0 9,8 9,8 9,8 9,8
KynosuHa pobe 1 ycayra 7,8 7,7 7,5 7,3 7,0
OTnnarta Kamarta 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
CybBeHumje 3,3 2,4 2,1 1,9 1,8
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepwm 13,6 13,3 12,8 12,8 12,5
of yera neHsumje 9,7 9,2 9,3 9,4 9,2
Octanu Tekyhu pacxogm 2,6 2,2 1,5 1,4 1,4
KanutanHu pacxogun 7,4 7,2 6,9 6,6 6,3
HeTo 6yeTcke nosajmuue 0,8 0,6 0,1 0,1 0,1
OTnnaTa No OCHOBY rapaHuuja 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

Y 2020. n 2021. rogMHu powno je Ao npomeHe
TpeHa y jaBHMM pacxoamma ¢ 063Mpom Ha pasmepe
Kpu3e u3asBaHe naHgemunjom. Mepe cy 6bune
3HauYajHe Ha PaCXOLHOj CTPaHW, WTO je A0Beno A0
jeaHokpaTHor noseharba yyewha pacxogHe cTpaHe
byuetay BAM.

Ha nosehate pacxoza 3a 3anocneHe, unje je yyewhe
y BAMNy 2020. roguHn nsHocuno 10,5% 64N, ytmuano
je BaHpegHOo noBehatbe 3apaga 3anoOC/eHUX Y
cuctemy 34paBcTBa, Kao M nosehaHe wucnsaTte
oCTanux 0b6/IMKa AOXOTKA KAo LITO CYy NPEKOBPEMEHM
paa, Harpage v noseharbe 6poja 3anocseHnx y 0BOM
cektopy. C 063Mpom Ha orpaHuyeH GUCKANHK
npocTop y HapegHom nepuody 3apafge he ce
nosehaBaT ymepeHO U KOHTpoaucaHo, Bozaehu

payyHa o rbuxoBom y4yewhy y 6AMM.

3akoHOom O 6yLeTckom cuctemy npegsuheHo je
CHW}KaBakbe HMBOA 3apaga 6e3 gonpuHoca Ha TepeT
nocnogasua o 7% 64N, mehyTmm 4mHM ce aa je Tako
TapreTMpaH HUBO 3apafa MOCTaB/beH A0CTa HUCKO.
TpeHyTHO je ydewhe oBako AeduHUCAHUX 3apaja y
BAM oko 8,4%. MpoceyaH HMBO 3apaja Ha HUBOY
onwTe Apxkase y EY je, npe naHaemuje, N3HOCKMO OKO
10% bAMN, poK je Tokom 2020. rognHe NOAUIHYT Ha
ckopo 11% BAIMN. Kao u y cBum 3emsbama EY, Tokom
2020. roguHe, y Cpbuju je ydyewhe pacxoga 3a
3anocneHe y 6N nosehaHo.

Y npetxo4HOM nepuoay, 3ano4yera je ceeobyxsaTHa
pedopma cucTeMa 3apaZia Y jaBHOM CEKTOpY, Koja 3a
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uM/b MMa obesbehere MPaBUUYHOCTUM M CMakbeHE

pasnvka wu3mehy nnaTa 3anocseHuMx Yy jaBHOM
cekTopy. C o063Mpom Ha edeKkTe naHaemuje Ha
CTPYKTYPY 3anocCieHuWx W HWBOE 3apaje y jaBHOM
CEeKTopy NpuMmeHa Hosor pedbopmucaHor cuctema 6u

Tpebano ga 3anoyHe 2025. rogmHe.

M3paum 3a pobe wu ycnyre he ce nocteneHo
CMarMBaTU Yy CPELHOPOYHOM MEepuoay y CMUCY
yyewha y BAM, c o63upom pa je npeasuheHo aa
HOMWHA/MIHO pacTy crnopuje oA pacta HOMWMHaNHOT
BAM. Bucok HMBo y 2021. n 2022. roamnHu y Hajsehoj
MepWu je pe3yntat Behux pacxona y 34paBcTBy.

Cmarberbe pacxo/a 3a KamaTe jedaH je o4 Hajbosbux

NnoKa3aTe/ba ycnewHor BOBEHE d)MCKaI'IHe n

MOHeTapHe NnoJINTUKe, Kao WU HUxose nMNyHe

KOOpAuHauuvje y npeTxogHom nepuogy. [dobpwu
nepuoay
CMarbunn cy notpebe 3a 3afyKuBarbeM, LWITO je y3

bUCKanHM  pesyntaTM Yy  NPETXo4HOM
ybnaskaBarbe MOHeTapHe No/iMTMKe 40Beso 40 Naja
KamaTHUX cTona. Y HapeAHOM Nepuoay HMBO pacxosa

3a Kamarte he ce cmarbuT Ha 1,6% BAM.

CoumjanHa nomoh wu TpaHchepu CTAHOBHULLTBY
npeacTaB/bajy Hajpehy pacxoaHy Kateropujy byuera
onwrTe apase. Hajseha nojegnHayHa cTaBKka oBse
rpyne pacxoza, a yjeAHo M Hajseha cTaBKa CBUX
pacxopaa, cy neHsuje, koja je y 2020. roamHu gocturna
HuBo og 10,6% BAM. Og 2020. roauHe neHsnje ce
ycknahyjy ce Kopuwherem ,wBajuapcke dopmyne”,
KaKo bu ce uctoBpemeHo 06e3beamo pacT KUBOTHOT
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CTaHZapha MeH3noHepa W OAPXKMBOCT MEH3UMOHOT
cuctema M cuctema jaBHux duHaHcuja. ,LlBajuapcka
dbopmyna” noppasymeBa WHAEKCAUMjy, OAHOCHO
yBeharbe neH3uja jeaHako 36upy nonosuHe crone
pacTa npoceyHe 3apafe W MOJI0BMHE CTomne pacTa
noTpowaykmx ueHa. Octanu o06anumM coumnjanHux
JaBarba M TpaHchepa CTAaHOBHULUTBY Yy HapegHOM
nepuogy ycknahueahe ce npumeHom nponucaHe
MHAEeKcaunje, Tekyhux U naaHUpaHUX U3MeHa
NnofnMTMKa y 0BOj 06sacTM M ca MNPOjeKTOBAHMM
bpojem KopucHMKa. Yyewhe pacxoga 3a couujanHa
pasarba y bAAMN onaga ca 13,6%, KOAMKO M3HOCK Y
2021. roguHn, Ha 12,5% y 2025. rogmnuHun. Y 2022.
roguHu ucnnaheHa je jeAHOKpaTHa umcnaata CBUMM
neHsnoHepuma y usHocy og no 20.000 gmHapa,
OAHOCHO OKO 34 MAapAa AMHapa YKYMHO, WTO ce
04pa3nao M Ha [AMHaMUKY ydyewha pacxoga 3a
coumjanny sawTuty y bAn.

Cmarberbe cybBeHUMja Koje cayxe Kao nomoh
HeepMKaCHUM CerMeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhuno je nosehare oHor aena cybseHuMja Koje
npeacTaB/bajy npasBe noAacTvuaje npuspegu, npe
cBera no/bonpuBpeaM W MaauM U Ccpeftum
npeaysehmma, UM Koje poBoae p[o ybpsara
npuspegHe  aktmBHoctM. Uwmw  je  pga ce
cybBeHUMOHMCAHaA  cpeacTBa  Mpeycmepe  Ka
pa3BoOjHUM nporpammma y npuspeam "
nossonpuspeamn. Bucokn HuBo cybseHuumja y 2020. n
2021. roguHM pe3ynTaT je npuMmeHe Mmepa 3a
npeBasnnaxkeme

npoﬁnema M3a3BaHUX

NaHAEMMjCKOM KPW30M.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uUuHe
pasnnuMTM  U3gauM, Kao WTO Ccy AoTauuje
YAPYXKEHUMA, NOAUTUYKMM CTPaHKama, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHM3aumMjama, Ka3He, HaKHaZa wTeTe
uta. Kao 1 Kop cybBeHuMja jegHOKpaTHM pacT je
Yy3pOKOBaH OUCKAaHOM peaKkuMjoM Ha Kpusy, C
063Mpom pa cy ce ca ose nosuuuje mucnaahmsanu
bUCKaNHU CTUMYNYCU CTAaHOBHULITBY, TaKo Aa ce y
HapeAHOM Nepuosy O4YeKyje CMarbeHe OBUX pacxoaa
y 4.

TOKOM npeTxogHe TpWU TrOAMHE 3Ha4vajHO je
nobosbwaHa  edUKACHOCT  M3BpLIEHA  jaBHUX
nHBecTMuMja. KanutanHu pacxoam cy nosehaHu Ha
5,3% BN y 2020. roanHu 3axBasbyjyhu oTnoyntbarby
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HOBOI LMK/Ayca MHOPACTPYKTYPHUX MNpojeKata, a y
2021. roguHu cy pocturam 4vak 7,4% BN, ynpkoc
npobaemuma Koje je npoyspoKoBana naHgemuja. Y
HapeAHOM CpefHOPOYHOM NEPMOAY OYEKYje Ce HUBO
ynarama y jaBHy MHQPACTPYKTYPYy KOjU je 3HATHO
BUWKW 04, OHOr Yy MNPETXogHMM  roAMHama.
Haj3HayajHMju pafoBuM Cy Ha MYTHOj, *KeNe3HWYKOj,
KOMYHA/IHOj WM BOAHO] WHOPACTPYKTypU Koju ce
yrnaBHom duHaHCMpajy u3 mehyHapoaHUX KpeauTa.
Mopen caobpahajHe nHdpacTpyKType obesbeheHa cy
cpeacTtBa  3a  AofaTHaA KanuTanHa ynarawa vy
3[4paBCTBY, 3alUTUTU XMUBOTHE CpeauHe, MPOCBETH,
KYATypu, ofbpaHu u pgpyrum obnactuma Koje
npeacTaB/bajy HajBaxkHWje dyHKUmje aprkase. OBO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTULMOHOI LMKAycAa Ha
HALMOHANHOM HMBOY KOju je omoryheH cTBapatbem
ducKanHor npoctopa W nogpXaH MNOBO/bHUM
ycnoBMMa 3a 3afy)KuBarbe Ha mehyHapogHom
OUHAHCKU]CKOM TPXKULITY.

OnwTe onpepebere PUCKanHe MNONUTUKE Y
cpefrem  poky jecte nosehatbe ynaraka y
MHOPACTPYKTYPYy Ha CBMM HMBOMMA Bnactu. Kag je
pey O /IOKa/SIHOM HWMBOY BNACTM TO ce Mpe cBera
OAHOCW Ha yfararba y BOAOBOAHY M KaHaNU3aLMOHY
MHPPACTPYKTYpY, YynpaB/batbe OTMAAOM, JIOKaAHY
NyTHY MHOPACTPYKTYPY U ApYro.

Y cpenrbopoyHom UCKaNHOM OKBUpPY, A0 Kpaja
2025. roavHe, npojeKToBaHa je W3banaHcMpaHa
YKynHa pucKanHa nosunumja NoKanHe camoynpase. To
3HauM Ja y 36uMpy CBM TpagoBM WM OMWTUHE MMAjY
npubAnKHO un3banaHcupaH 6yuet. [pojekuumja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTatba Y MPETXOAHOM Nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/IC Hajuewhe 6une y cyoumumty.
OBaKBO CTakbe Ha HMBOY CBMX JIOKAJIHUX CamoynpaBsa
je nocneamua pasgyusarba y NpeTXo4HOM nepuoay.
To He 3HauuM ga nojeauHauvHe J/IC He mory uhu vy
aedvunT, WTo 3aBucK og, puUcKaiHe nosuumje cBake
nojefMHavyHe onwTMHE U rpasa.

MpojekToBaHO je CcMatbMBarbe HUBOA OyLIETCKUX
nosajMuua M oTnaate Ayra no OCHOBY rapaHuuja y
HapeAHOM  CpeAHOpPOYHOM  Mepuody.  YKyMHO
yyewhe oBe gBe KaTeropuje y BAIN cBegeHo je Ha
0,4% B4N y 2019. roguMHn y3 NpMBpPemMeHU pacT y
2020. n 2021. rognHn, ycneg Kpuse. 1o Kpaja 2025.
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roguMHe oBu wusgauuM he 6UTU MMHUMANHKM, ca
yyewhem go 0,1% 640N.

OTtnnata MO OCHOBY M34ATUX rapaHuuvja u naahare
rapaHumja Mo KOMepuMjasHUM  TpaHCaKLuujama
npeacTas/bajy obaBese NO OCHOBY JAyra jaBHWX
npeayseha Koje je penyb6anykm GyLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob3mpom pa Ta npeayseha Hucy morna
CaMoCTasiHO ga wux wm3sBpwasajy. OBu pacxogu cy
npeAacTaB/baiv BENMKM TepeT 3a bylleT ¢ 063npom Ha
ayroroguiirbe HeedUKACHO MNOC/NOBakbe BeJsIMKOT
6poja  ApKaBHMX npepyseha M npuBpeaHMX
ApywTaga. Y npeTxo4HOM nepuoay OBWU pacxoam cy
3HaYajHO CMarbeHM, a NAaHOM oTnsiaTte npegsuheHo
je aahe no 2025. roanHe oBM pacxoam 6UTU HA HUBOY
040,1 po 0,3% bA4M.

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

HaKkoH WTO je nmoyeTKOM Mpolie rofuHe ycrnewHo
OKOHYaH apaHxmaH ¢ MM® — Penybnunka Cpbuja je y
jyHy 2021. rogmMHe ca OBOM MHCTUTYLMjOM CKIOMNKUAA
HOBM apaHXMaH CaBeTOAABHOr Kapaktepa. Hosu
nporpam capagte — MIHCTpYMEeHT 3a KoopAuHaunjy
nonutuka (Policy Coordination Instrument — PCl)
notepheH je 18. jyHa 2021. v Tpajahe Ao Kpaja 2023.
rogmnHe, ogHocHo 30 meceuu.

HoBM apaHXmaH, Koju ce cnpoBoAM Yy BaHpeLHUM
OKOJIHOCTMMA M3a3BaHUM KaKo joLl YBEeK NPUCYTHOM
naHgemujom Kosua-19, Tako n Kpusom y YKpajuHu,
Koja »KecToKo noraha naHue cHabaeBarba, Y3 CHaxHe
MHONATOPHE MNPUTUCKE Ha TPMKULITUMA  XpaHe,
eHepruje, cMpoBMHa U Apyrux fobapa, HacTas/ba Aa
npyka nOAPLIKY O4YyBakby MaKPOEKOHOMCKE MU
¢duCKanHe cTabUNHOCTU Yy YC/IOBMMA TFeomnoIUTUYKE
HeusBecHoCTM, wWTo 6M, 3ajedHO ca HaACTaBKOM
CBEOOYXBATHUX WHCTUTYLMOHANIHUX U CTPYKTYPHUX
pedopmu Tpebano aa nomorHe Penybavum Cpbujm Ha
HEHOM eBPOMCKOM MNyTy W NyTy WHKAY3UBHON M
OAPKMBOT PacTa y Cpestbem POKY.

Kako 6u ce obesbeamna cTabuiHOCT U OAPHKMBOCT
jaBHMX MHAHCMja Ha 4yKM POK noTpebaH je
dYHKUMOHANaH  cucTem  OUCKANHUX  MpasuAia.
TpeHyTHO Baxkeha ducKkanHa npasuaa cy ysegeHa joww
2010. roguHe, ann HUCY NOMOrNA Yy 3aycCTaB/bakby

pacta gedvumTa M jaBHor ayra. 36or naHgemuje je
O[IOKEHO [JOHOLLEHE HOBOr ceTa  QUCKaNHMX
npasmna. Opg 2020. roguMHe nNOHOBO je yBeAeHa
WHAEKCcauMja neH3uja, rae ce neHsuje yckaahyjy
Kopuwherem ,, LWBajLApcKe dopmyne”, y3 nowToBare
numuta og, 11% BN 3a yKynHe pacxode 3a neHsuje.
[o Kpaja Tekyhe roanHe ouyekyje ce ycBajarbe HOBOT
duCcKanHor npasuna Koje aeduHULEe HMBO geduumTa
onwiTe Ap»aBe, Y 3aBUCHOCTU Of, HMBOA jaBHOT Ayra
onwTe Ap)KaBe, Koje b1 CTyNMIO Ha CHary 3aje4Ho ca
3akoHOM 0 byueTy 3a 2023. roguHy. Y nspagm Hosor
ceTa QUCKaNHWUX nNpaBuia K/byYHy y/ory UMajy
MuHUCcTapcTBO dUHAHCK]a, PuckanHu caseT ¥ MMO.

Y HapegHOM nepuoay o4eKyje ce HacTaBak pedopmu
y 061acTu 3anow/baBatba, ynpas/bakba KagpoBuma u
cucTema nnaTta y cekTopy Apxkase. Lnmb duckanHe
NOJIMTUKE Y CPeaHeM POKY je 3aprKaBare pacxona
3a 3anoc/ieHe Ha OAPXKMBOM HWBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYPY 3anoc/ieHunx, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBAaNUTET  MpysKeHWx ycayra. Y  HapedHoM
CpearbOpOYHOM NEeproay akLEeHaT je Ha CTPYKTYPHUM
Mepama, Koje 6M npeko nsaHuparba 6poja
3aMoC/IeHnX C jegHe cTpaHe M ycnocTaB/bakba HOBOT
cUCTemMa naaTa y CEeKTopy Ap)KaBe, C Apyre CTpaHe,
ponpuHene nosehaky edUKACHOCTU WM KBaNUTETY
NPY*KEHMX jaBHUX yCayra.

2016. roanHe yCcBOjeH je 3aKOH O cucTemy naata y
jaBHOM ceKTOpY, a 3aTUM Cy ycBOjeHa 1 oarosapajyha
NOA3aKOHCKAa aKTa, KOjumMa ce Ha CUCTeMaTuyaH U
TpaHcnapeHTaH HauuH ypehyje oBa 06acT, ¢ unbem
[a ce y HapegHOM Nepuoay y Le/loM jaBHOM CeKTopy
obe3bean jeaHaK HMBO NaTa 3a UCTY BPCTY Nocna.

MocTojehn cucTem 3anolwwsbaBakba, KOjUM PyKOBOAM
BnagmHa Komucuja 3a gaBarbe carnacHoCTM 32 HOBO
3anow/baBakbe U A0JATHO PAfHO aHraXKoBakbe KOZ,
KOPUCHMKa jaBHMX cpeacTaBa Hactasuhe fa
dYHKUMOHMWE Yy npenasHom nepuogy ano 2023.
rogvHe, OLHOCHO CBe AOK HOBM cucTem He bByae y
NOTNYHOCTU onepaTtmBaH. Kpajem 2020. roguHe
yCBOjeHe cy M3meHe 3aKoHa 0 ByLieTcKom cuctemy
Kako 6u 6uno omoryheHo ga y npenasHom nepuoay
MHCTUTYLMje MOTY [la aHraxyjy HoBa /iMua A0 HMBOA
o4 70% OHMX KOjU HanywTajy MWHCTUTYLUM]Y WK
ognase y neH3ujy, AOK je po3sona Komucuje
notpebHa yKoAMKo 6poj HoBo3anocneHux npehe

4 [leta/bHMjM NPUKas CTPYKTYpHUX pedopmu no nproputeTHMm obaactima je cactasHu Aeo Mporpama eKoHOMCKux pedopmu y nepuogy 2022-2024.
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70%. Cmucao oBe mepe je ga ce obesbegun Beha
bNekcMbUAHOCT y 3anolws/baBakby Ha HUMBOY CamMMX
WMHCTUTYLMja, Y CKAAZy C HWUXOBUM noTpebama 3a
HOBMM Kagposuma. Takohe, NocTaB/beH je U AMMUT
o 1% 3a noseharbe yKynHor 6poja 3anocneHnx Ha
HeoapeheHO Bpeme y 04HOCY Ha HMBO C Kpaja 2020.
roamHe. Y TOKy je M M3paga eNeKTPOHCKOr permcrpa
3aMocneHnx y jaBHom cekTopy ,Mckpa”, Koju 6u
Tpebano ga byge mmnaemeHTUpaH Ao Kpaja 2023.
roAuHe, a MMNOT NpojeKaT Koju obyxBaTa 3anoc/ieHe y
MuHuctapctey ¢uHaHcuja je Beh onepaTtusaH.
CywTuHa oBor cuctema je 6o/be nnaHupatbe,
M3BpLIEHE W  KOHTpPOJIA pacxoda 3a naate
3anocneHunx, Beha TpaHcnapeHTHocT U bosbe
yrnpaB/bakbe JbyACKMM pecypcuma. Cuctemom he
6utn obyxsaheHo npeko 450.000 3anocneHux vy
jaBHOM cekTOpy, a BaH cuctema he octatM camo
3aMocneHn y cektopy oabpaHe, 6e3begHocTM u
YHYTPaWHMX NOCA0BA W  WHCTUTYyLMje BUWeEr U
BMCOKOT 0b6pa3oBakba.

Y UMby CMmarberba PasanuMTUX obnuKa byleTtcke
noApwKe jaBHUM W ApXKaBHMM npeaysehuma
HacTaB/ba ce ca huxoBUM pedopmama. Cmarbere
byLeTcke noapLke 0BUM npeaysehmma
nofapasymeBa: a) OrpaHUuYere AUPEKTHUX W
MHOMPEKTHUX cybBeHuMja, 6) 3abpaHy u3paBarba
rapaHuuja 3a NoApLIKY IMKBUAHOCTU (OCUM Y Cayyajy
ocuryparba HeomeTaHOr CHabaeBarba TPMKULITA
€HepreHTMMa y TPEeHYTHUM BeOoMa HenoBO/bHUM
OKO/JIHOCTMMA, Kaja je MNo4YeTKoM rogmuHe u3gata
rapaHumja 3a JN ,Cpbujarac”’) wu B) jayare
OArOBOPHOCTM W TPAHCMAPEHTHOCTM Yy MOCAOBakby
oBux npeayseha, ykmydyjyh U KOHTpony w
CMakberbe Aot y nnaharbnma, HapounTo npema JN
ENC wn JN ,Cpbujarac” wn npeBeHUMjy HUXOBOT
rommnarwa y 6yayhHocTM, y3 HacTaBak npakce
o6jaB/bmBatba Ancte 20 Hajsehnx AyKHWKA OBMM
ABema KomnaHujama.

Cratyc npeayseha us noptdonnja buslue AreHumje 3a
nNpuBaTM3aLMjy peLlaBa ce Kpo3 MOCTynakK cTevaja uam
npueatusauuje. Jo ¢ebpyapa 2022. roauHe
npornatleH je cteyaj 3a suwe og 315 npeayseha, 4ok
je 74 npuBaTn3oBaHO og Kpaja 2014. rognHe. OKo
36.600 3anocneHnx 13 365 npeayseha npuxsatuno je
coumjanHu nporpam. WHTEH3MBHO ce pagu Ha
npoHanaxkewy pellera 33 jow 62 npeayseha ca
rotoso 26.000 3anocneHumx.
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Bnaga je, y3 nogpwky EBP[, ycsojuna Crpaterunjy
OP’KaBHOI BNACHMLITBA M ynpas/bakba NpUBPESHUM
cybjekTMMa Koju cy y BnacHuWTBY Penybavke Cpbuje
3a nepuop op 2021. po 2027. roguHe Kao
jeANHCTBEHM aAKT KOjU Mpy»Ka CTPaTeLlKy BU3Mjy W
ynyTcTBa Yy Be3M Ca UM/bEBUMA  BAACHUYKOT
ynpaB/bakba, LUM/bEBMMA OGUHAHCUJCKUX U jaBHUX
NONTUKA, Kao W MNPUHLMOMMA KOpnopaTUBHOT
ynpaB/bakba W MNpakcama Hajgsopa Yy CKaagy ca
MehyHapOAHMM CTaHAAPAMMA U Haj60/bOM NPaKCOM.

3a npeayseha Koja yMHe cTpaTellke KomMnaHuje u3
noptdonunja 6uewe AreHumje 3a npuBaTU3aLMjy,
pewere ce HanasM WANM Kpo3 npuBaTU3aLMOHE
TeHaepe, WAM Kpo3 cTeyaj. 3a caobpahajHo
npeaysehe ,Jlacta” A[l beorpag Tpaxkuhe ce
KOMMaHuje 3anHTepecoBaHe 3a MpuMBaTU3aUMjy UK
CTpaTelKo NapTHepPCTBO. Y3 noapLKy CBeTcke 6aHKe
aedvHUCaH je akunoHu nnax 3a JIM MNEY ,Pecasnua”,
ymje cnpoBohere yK/byuyje NpoHanaxerwe pellera
33 3aTBapatbe EKOHOMCKW HEOAPMKMBUX PYAHWKA U
naaH paunoHanunsaumje, y3 moryhHoct gobpososbHor
oAnacka y3 obesbeheHa cpeacTBa 3a couujanHu
nporpam 1 cpeacTsa 3a NOAPLLKY NOC/OBakby Kako He
61 powno 4O romunama goutbM y naaharbmma,
Hapounto npema JM EMC. 3a XUM - TeTpoxemuja
cropasym o NPUBATU3ALMjM je NOCTUTHYT Y Aeuembpy
2021. roguHe c KomnaHumjom HWC, a OKOHYare
NoCTyMNKa je NAaHMpaHO A0 jyna ose roauHe. XU
A3oTapa je y majy 2021. rogmHe npogaTta KOMNaHuju
Mpomuct A.0.0. Aok ce 3a MCK KnknHga pelerse
TPaXKM Yy Hanaxkewy CTpATeLWKMUX MapTHepa WK
MHBECTUTOpA.

3a opgpeheHn 6poj KomnaHuja y AOpPKABHOM
BNIACHULUTBY Ce Tpake CTpaTelKu MapTHEPU UK
apyru Mmogenu npusaTu3aumje, O/ZlHOCHO
cnposohere yHanpes npuUNpem/beHUX MIAHOBA
peopraHusayuje (YMMP).

Mobosbluakbe ynpaB/bakba jaBHUM (GUHAHCMjama je
HYXXHO He Camo Kao noApluka mepama duckanHe
cTabunmnsaumje n cTpykTypHum pedopmama, seh Kao
npouec Koju noguxKe KBanuTeT ApKaBHE yrnpase U
ocurypaBa npueaavaH ambujeHT 3a WMHBECTUTOpe.
Hosu Tlporpam pedopme ynpasB/bakba jaBHUM
duHaHcnjama 3a nepuon og 2021-2025. roguHe
YyCBOjeH je y jyHy 2021. roanHe.
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NHbopmaumoHu cuctem msBpliersa byueta — CUB,
je [Aeo cuctema ynpas/batba jaBHUM (PUHAHCMjama
Koju obyxBaTa npoLLece 1 NOCTYMKe KOju ce cnpoBoae
€/IeKTPOHCKOM  KOMYHMKaLuuMjom ca YnpaBom 3a
Tpe3op y cactaBy MuHuctapctea ¢duHaHcuja. Pa3soj
oBor cuctema he omoryhutn yk/byumBare CBUX
WHAMPEKTHUX KOPUCHUKA LeHTPaIHOT HMBOA B/IacTHU.
Y cuctem cy yK/bydeHU OUPEKTHU KOPUCHULM jaBHUX
cpeactaBa, NpPaBOCYAHM OpPraHM W UHOMPEKTHM
KopucHULUM MUHKCTapCTBa KyAType N MHGopMmncama,
MuWHUCTapCcTBa 3a pag, 3anolsbasatbe, Hopayka m
coumjanHa nuTakba M YnpaBe 3a WU3BpLIEHe
KPUBMYHMX  CaHKUMja, KOju Hucy 6Gunm  geo
npetxogHor cuctema (®MMUC), Kojer je WCKUB
3ameHuno noyetkom 2018. rogmHe. BaH cuctema ce
Hanase WHAMPEKTHU KopucHMUuM MuHucTapcTea
npoceeTe, HayKe M TEXHOJ/IOWKOr pa3Boja, uuje ce
YK/by4MBakbe OYeKyje y HapegHom nepuogy. Cucrem
je ocnocobsbeH ga ybyayhe omoryhu wuHTerpauujy
HOBMX KOPUCHUKA.

O6nact ynpas/batba jaBHUM ¢MHaAHCUjama KOjoj je
036W/bHO nocBeheHa Maxkkba W Ha uujem ce
yHanpehewy pagu je  ynpaB/batbe  jaBHUM
MHBECTUUMjaMa. Jayarbem OKBMpaA Yynpas/bama
jaBHMM MHBeCTMUMjaMa WHTEH3MBMPAjy Ce HOBMU
MHOPACTPYKTYPHU MNPOJEKTU U MNOAMNKE KBanuTeT
noctojehe nHdpacTpyktype. Y anpuny 2018. rogmHe
YCBOjeH je 3aKOH O M/iaHCKoM cuctemy Penybauke
Cpbuje, KojuM je ycnocTaB/beH HaLMOHaIHN OKBUP 3a
naaHupare u Kojum cy aeduHncanun MNnaH passoja u
MHBECTULMOHKM nNnaH. CucTtem ynpas/bakbd jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, Koju ce pas3Buja y3 nomoh CBeTcke
b6aHKe, YK/bydyyje MWHTerpucaHy 6a3y nopgaTtaka o
MHBECTULMOHUM MPOjeKTMMA, KOja je TPEeHyTHO Yy
pa3Bojy W  YCMOCTaB/beHY jeAMHCTBEHY JINCTY
npuopuTeTHMX npojekaTa (Single Project Pipeline),
Kako 6u cuctem [0 Kpaja roguMHe MocTtao NOThyHO
byHKUMOHANaH 3a npojekTe Koju cy y ¢asu
MMnaemeHTaumje, ga 6u y HapegHom nepuoay
YK/bY4Mo npojekTe Koju cy y ¢dasm Koja nperxogum
MMNAEeMeHTauuju 1 ga 6m 3aTMM NPOLMPUO CBOj
0byxBaT Ha HAUMOHANHM HMBO, YK/bYYyjyhu 1
NOKanHe MHPopmaLMOoHe cucTeme.

JaBHO-NpmBaTHa napTHepcTBa (Public-Private
Partnerships — PPP), Kao cneuuduyaH BuA, capairbe
ApKaBe W MpPUBATHOr CeKTopa 3axTeBajy MocebHy
naxkmwy u onpes, ctora he MuUHUCTapcTBO dUHaHCKja
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ybyayhe BpWWTM NpoLeHy CBMX Npeasiora C rneamiuTta
aHasIM3e TPOLIKOBA M KOPUCTU 1 Noaene pusnKa.

HoBn AKUMOHM nnaH TpaHchopmaumje [lopecke
ynpase 3a nepmog 2021-2025. rognHe ycBojeH y majy
2021. rogmHe, AeduHMULWeE CTpaTELIKE CMeEpHUUE U
BPEMEHCKe POKOBe Yy Kojum he 6utn cnposeseHe
aKTMBHOCTM noTpebHe 3a CcTBapake MOAepHe
nopecke agMuHucTpauuje, Koja he, y3 Kopuwhetre
CaBPEMEHUX EIEKTPOHCKMUX NpoLeca, NpyKutn 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry nopecknm obsesHULMMa U
60/by KOHTPONY W Hanaaty npuxona, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPoOTUB CMBE EKOHOMMU]E, 3ajefHO
ca pedopmMOM M MOAEPHMU3ALUOM WHCMEKLMjCKOr
Haa3opa. CnpoBeseHo je OopraHuM3aunoHo
pa3zBajatbe OCHOBHMX aKTMBHOCTU Of, OHWMX Koje ce
CMaTpajy crnopefHuMM, C TUM Ja Ce OCHOBHe
aKTMBHOCTM caf, o0b6aB/mbajy y Marem 6Hpojy
OpraHM3aLMoHMX jeAMHNLA, OAHOCHO M3BpLUEHA je
FbMXO0Ba  KOHCO/MMAauMja. AHanusa  MOCAOBHUX
npoueca W noTpebHux pecypca, omoryhuhe
pa3Bujarbe afleKBaTHE OpraHWM3aLMoHe CTPYKTYpe U
MeHalLMeHTa, yHanpehere ynpas/batba NpojekTMma
M AW3ajH ageKBaTHe CTPYKType 3anocneHux. Cnepeha
¢dasa pedopmn je ycmepeHa Ha MHPopmauMoHe
cucteme. Y mMajy oBe roauHe yBefeH je HOBU moaen
duckanusaumje  (e-duckanusauymja), Koju  he
oMOryhUTU KOHTPOY Y peasiHOM BpeMeHyY, CMatbUTu
TpowKoBe, noBehat epuKacHOCT 1 cTBOPUTU Bosbe
NOC/IOBHO OKpy)Keke. Cuctem 3a  e/1eKTPOHCKY
pa3meHy daKTypa je cnepehu Kopak u odvekyje ce aa
byae vmnaemeHTMpaH Ao nodeTka 2023. roauHe.
HactaB/ba ce cnpoBoherwe mepa uuju je uumb
CMakberbe NpoceyHor BpemeHa 3a nospahaj MAB Koje
je Beh caf 3Ha4yajHO CMarbeHO Yy OAHOCY Ha 3aKOHCKe
pokoBe. LeHTap 3a BesuKe nopecke obBe3HUKe
(LLBMO) he npolumMpunTK CBOj ANOKPYF, 0A4HOCHO buhe
nosehaH 6poj cybjekaTta Koju cBoje nopecke obasese
M3MUPYjy NPEKO OBOl CUCTEMA, @ UCTOBPEMEHO ce
paAu M Ha jayakby KanauuTeTa OBe BEOMA 3HauajHe
opraHusaumoHe jeanHuLe y oksupy MNopecke ynpase,
Kao M Ha jayarby KanauuTeTa Lene MNopecke ynpase.
YcBajarbem 3akoHa o yTBphuBary Nopekaa UMoBuHe
M nocebHom nope3y UM obpasoBakem nocebHe
opraHusauumoHe  jeauHuue  [opecke  ynpase,
CTBOPW/IN Cy Ce YCAOBM 33 YHAKPCHY aHanusy
MMOBMHE W MNpuxoda /vua, a pesyntatm npBux
McTpara Koje ce cnposoge 6uhe nosHaT Beh Kpajem
roguHe.
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Mobosblatbe  KBanMTETa WM TPAHCMApPeHTHOCTU
HaLMOHaNHe CTaTUCTUKE Ce BPLUM KPOo3 yHanpeherse
cBeobyxBaTHe, MpaBOBPeEMEHEe U  ayTomaTcKe
pa3meHe nofaTaka uamehy HagaeXKHUX UHCTUTYLM]a.
Y anpuny 2018. roauHe o6jaB/beHa je JMcTa
MHCTUTYLMja KOje YMHE CeKTOp OMnTe ApKaBe, Kao U
oCTane cekTope, y CKaagy ca EBponckum cuctemom
payyHa (ESA) 2010 n GFSM 2014, Ha ocHoBY 4era je
P3C (y capaaru ca MuHucTapcTBOM GUHAHCKja U
HBC) noyeo c gocTaB/bakbem nogaTaka y MNpowmnpenn
OnwITNU CUCTEM AucemMMHauuje nogataka (e-GDDS).
OBM nogauu ce objaB/byjy Yy CcKaagy ca
MEeTOo4010rMjoM GFSM 2014. CekTtop 3a
MaKpOEKOHOMCKe 1 GUCKaNHe aHaNn3e U Npojekuuje
MuHucTapcTBa PUHaAHCKja y capaitbn ca MM je
NpBM MOKPEHYO MNOCTyNnak KOHBep3nje nogataka o
jaBHMM PUHAHCMjaMa U3 HAUMOHaNHe meToh0n0ruje
y  metogonornjy  GFSM 2014 wn  uspaay
KOHCOIMA0BaHMX M3BELUTAja 3@ HMBO OMLUTE Ap’KaBe
M MO HUBOMMA BNIACTU U HUXOBO NyBMKOBAHE NPEKO
HaLMOHaNHe CTpaHuLLe CymapHux nogataka (National
Summary Data Page — NSDP), Koja je gocTynHa Ha
Beb-cajty P3C, kKao ny 6unteHy MM® o cTaHgapauma

ancemuHaunje (Dissemination Standards Bulletin
Board — DSBB).

Mopeherse ca npeTxogHMM nporpamom

CpeatbOopoYHN  GUCKANHM  OKBUP HMje 3Ha4vajHO
npoOMereH Yy OAHOCY Ha  MNPOLNOroAmLIHHN
[IOKYMEHT’ ¢ 063MPOM Aa Cy CPearbOPOUYHM LiM/baHu
dUCKaNHU pesynTaTM OCTaiM  WUCTU, MOCMATPAHO
npema yyewhy ¢uckanHux arperata y BAM. Uako je
peBusnja cepmje BAMN cmarbmna yvyewha PpuckanHmx
arperata, 6os/ba HannaTa npuxoZa M nosehare
pacxoga y 2022. rogmMHu BpaTMaM cy oBa yyewha Ha
HMBOE CAMYHE OHWM U3 MPEeTXoAHOr nporpama.
Pesusunja HomuHanHor BAIN, vnak, posena je po
CMahberba HMBOA jaBHOT Ayra TaKo A3 je LnM/baHN HUBO
ayra y 2024. roanHu pesugmpaH ca 53,8% BAMN Ha
52% BAM. Y HapeaHOM nepuogy NpUXo4m U pacxoam
he ce nocteneHo cmarbuBaTu y cmucay ydewha y
BAMM, c TMm ga, AOK roA Tpaje HEM3BECHOCT Be3aHa 3a
naHAemujy n cykob y YKkpajunu, moryhe cy ¢pmckanHe
MHTEpPBEHLUMje Y UW/bY aMOPTU30Bakba HEraTMBHUX
edekata. MNnaHupaHun geduuntn omoryhasajy game
cMatbuBambe yyelwha jasHor ayra y bAM.

Tabena 12. Nopehere PpuckanHUx NokasaTesba ABa nporpama, y % 64N

2021 2022 2023 2024 2025
PesunpgmnpaHa dPuckanHa ctpaternja 2022-2024
Mpuxoamn 43,5 42,2 41,4 41,1 -
Pacxoan 48,4 45,3 42,9 42,1 -
Pesyntar -4,9 -3,0 -1,5 -1,0 -
duckanHa cTpaternja 2023-2025
Mpuxogn 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
Pacxogn 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
Pesynrat -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
Pa3snuka
Mpuxoan -0,2 -0,2 -0,2 -0,4 -
Pacxoan -1,0 -0,2 -0,2 -0,4 -
Pesynrat 0,8 0,0 0,0 0,0 -

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

5 PeBunaupaHa ®uckanHa ctpaterunja 3a 2022. roamHy ca npojekumjama 3a 2023. 1 2024. roguHy.
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5. duckanHu pusmum

®PurcKaNnHM pU3NLM NpeaCcTaB/bajy U3N0MKEHOCT jaBHUX
buHaHcHja oppeheHMM OKO/MIHOCTMMA Koje mory
Npoy3poOKOBaTM  OACTynarba Of, MPOjeKTOBaHOr
¢ducKkanHor okeupa. o oactynawa moxke gohu vy
NpPUXo4MMa, Pacxoanma, GUCKaHOM pesynTaTy, Kao
My UMOBUHM 1 obaBe3ama AprKase, Yy OAHOCY HAa OHO
WITO je MN/JaHMpPaHO M O4YeKMBaHO. Ha cnosbawme
puU3nKe, NOMyT MNPUPOSHUX KaTacTpoda MK
rnobanHux GuMHaHCKUjCKMX Kpm3a, Bnaga He moke aa
ytmye, anam moryhe je peduHucatM  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxkune HUXOBO [Ae€jCTBO
(ouyBatbe cTabUNHOCTM Y [06PUM BpeMeHMMa KaKo
6u y ycnoBuma peuecuje uam Kpuse ¢uUCKanHa
NofMTMKa MMana NpocTopa 3a afeKkBaTaH OAroBop,
ocuryparbe y caydajy npupogHux Katactpoda u cn.).
YHyTpaLwrm pusnum, OZLHOCHO HMX0Ba
maTepujanusaumja nocneguua Cy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM CceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HuMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMUATM  OAJiykama U
nonantukama Bnage.

NoeHTndukaumja Hajsehux dUCKanHUX puU3MKa Koju
MOFy YTULATM Ha ApXKaBHe dUHaHCUje y cpearem
POKy nonasHa je Tayka y b6osbem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHnm duckanHUm
pu3nLMMa NOCToje AeTa/bHM NOAALM U 1AKO Ce MOKe
naeHtuémnkosatn gda v he M ca  KOAMKOM
BepoBaTHoOhom yTuuaTM Ha duckanHe arperate y
cpeatbem poKy. 3a Apyre, nak, He NocToje A0BOJbHO
[JeTa/bHM  nojauM, anaM M caMo  HUXOBO
naeHTMPUKOoBarbe NoamKe cBect o moryhHocTu aa 'y
HapegHOM nepuoay pAoBeay [0 OACTyNakba Of,
nnaHupaHor GUCKasHOT OKBUPA.

MuHucTapcTBo ¢uMHaHCKHja mMma Bogehy ynory y
ynpas/bakby OUCKANHUM pusnumma. Kao K/byyHa
WMHCTUTYLMja 33 CPearbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
ducKanHo nnaHupare, Gopmynaumjy u ynpassbare
byletom, MUHUCTapCcTBO GMHAHCKja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/batby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKe CTPYKType, Te W3rpaftbM KanmauuTeTa
HEONXOAHWUX 3a ynpaB/barbe GUCKANHUM pU3MLMMA.
Cektop 3a npaherwe  UCKaNHUX  PU3KKa,
opraHu3aumMoHa jeanHuua 3a ynpas/bakbe
dUCKanHUM pusnumma y MuHuctapctey duHaHCKja,
OCHOBaH je ca UM/bemM A3 pPajy Ha javatby 3aKOHCKe
perynatMee ¥ MeTOLO/OWKOr OKBMPA, W3rpaskou
KanauuTeTa, Te pasBMWjakby TEXHUYKUX anata W

49

MoZena HeonxogHWx 3a npahere U npoueHy
duckanHux pusmka. Hamepa je ga pesyntaT oBuX
aKTMBHOCTM byae wuaeHTMOMKauMja W npoueHa
pU3MKa W npeanarakbe M3asHWX cTpaTernja, Kao
nomoh Bnagum y ouyyBakby CTaBUAHOCTM jaBHUX
bUHaHCKja, WITO je K/bYYHU Un/b PUCKaNHE NOAUTUKE
W jedaH of, OCHOBHMX Npeayc/ioBa 3a AUHAMUYHU|U
npuBpesHU pacr.

Y ummy cnposohera HaBegeHor npoueca npahera
dUCKaNHUX puU3KMKa, y OKTobpy 2021. roauHe,
YyCBOjeHa je JeAMHCTBEHa MeTOA0/0rMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CeeTcke 6aHKe, Koja
obyxBata 4YeTUpPU OCHOBHE MeToAoJsIoTnje U TO:
1) MeTogonorunjy 3a npaherwe GUCKaNHUX pPU3MKA
KOju mpou3fiase M3 nocroBaka jaBHUX npenyseha;
2) MeTogonornjy 3a npahewe GUCKaNHUX pU3KKa NO
byuet Penybaunke Cpbuje Koju npomsnase 13 Bpluerba
HaA/NEeXHOCTU  jeAMHULA  JIOKa/lHe CaMOYnpaBe;
3) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaNHUX PpU3NKa Mo
OCHOBY CyACKMX MocTynaka; 4) Metogonorujy 3a
npahere GUCKANHUX pU3MKa KOjU ce jaBsbajy Kao
nocseauua eneMeHTapHUX Hermoroaa.

Tokom jecenn 2021. pecunu cy ce nopemehaju Ha
€HepreTcKOM TPXKULLUTY y cBeTy. Kpmsa y eHepreTckom
CeKTopy ce camo Hazose3asna Ha Beh noctojehy Kpusy
n3assaHy naHgemujom Koeua-19. 36or nosehaHe
TpaKrbe Y3POKOBaHE MOCTMAHAEMMUJCKMM pPa3Bojem
eKoHomuje U npobnema y cHabaesarby, OAHOCHO
HeloBO/bHE TMOHYAe M HeJOBO/bHWUX 3a/uXa, LeHe
NPUPOAHOr raca cy AOCTUIIE UCTOPUJCKE MaKCUMyMe.
OBO je MOACTAKNO TpaKkby 33 YI/bem, Na Cy U Herose
LeHe n3y3eTHO nopacse. Bucoke ueHe raca v yr/ba, a y
EBponM M cmarbeHa Mpou3BOAHA W3 e/IeKTpaHa Ha
BETap 1 BUCOKE LieHe 03B0/1a 33 emucnjy CO2 nsassane
Cy pacT LeHa enekTpuyHe eHeprnje, Takohe Ao
MCTOPUjCKMX MaKCMMyMa. Y TaKBUM YCNI0BMMa, Nopacsa
je Npoun3BoAtba eNeKkTpuyHe eHepruje us yrba, jep je
OHa b1na noBos/bHUja 04, NPOU3BOAHHE U3 raca.

Jo capa ce Buwe nyTa MOKasano, Aa pacT HeKor
OCHOBHWX eHepreHaTa, nonyT HadTe v raca, 4OBOAM A0
pacTa OCTa/MX LieHa Ha TPXKMLWTY, a Ha ueny osy Beh
TELUKy cMTyaLmjy ce HafloBe3ana v Kpm3a y YKpajuHu, Te
Ce Kao jeflaH oA, K/bydyHUX npobnema HAMETHYNO
niTarbe  EHEpPreTcke  CUTYPHOCTM U eBPOrCcKe
3aBMCHOCTM 0, pyckux docunHux ropmusa. OBaj cnep,
porahaja  yTMuao je 4a Be/MKonpodajHe  LeHe
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€NeKTPUYHEe eHepruje M MpUpOoAHOr raca y CBeTy
[OCTUrHY LeHe 3HaTHo Behe of yobuuajeHux vy
nocnearnx HEKONMKO roamHa. EHepreTcka Kpusa
HeunsbexHo ce npennna n Ha Cpbujy, a Hajsuwe cy
noroheHa eHepretcka npeagyseha, npetexkHo JI
,Enektponpuepena Cpbuje” n JN ,Cpbujarac”. 36or
BMLUMX LEHA eNIeKTPUYHE eHepruje, Koje bu yropsune
nocnosare npuBpeaHux cybjekata y PC, Kao u
EeHepreTcknx cybjekaTa Koju o0baBs/bajy AgenaTHocT
npeHoca, 0AHOCHO ANCTPUBYLMje eNEKTPUYHE eHepruje
(y Be3n HabaBKe eNeKTpuuHe eHepruje 3a rybutke),
npenopyyeHo je aa JIM EMNC Te cybjekte cHabaesa no
LleHama 3HaTHO HUXUM 04, TRXKULWHKX, Ynme je JIT ENC
N3/103KeH GUHAHCUJCKOM PU3KKY, OAHOCHO PU3MK pacTa
LeHa y MoTnyHocTn je npebaveH Ha JIM ENC, wto je
JonpuHeno Aa oso npeaysehe akymyavpa rybuTke.

Mopen nomeHyTMX eKcTepHux aKTtopa, Ha JM
,Enektponpuspena Cpbuje” ytnuanu cy n ogpehexmn
MHTEpHU GaKTopM KOju Ccy A0AaTHO noropLianu
nosuumjy OBOr BeoMa 3HayajHor npuBpesHor
cybjekTa, nonyT ucnaga 610KkoBa M noxapa y TEHT-y
y Aeuembpy 2021.

EdbeKTn eHepreTcKke Kpuse y CBETY, HUCY 3a006ULWIAN HU
Jn ,MNytesn Cpbuje”. OBo jaBHO npeaysehe,
MAEHTUPUKOBAHO KAao HOCWIAL, BUCOKOT UCKANHOT
pu3MKa, U3 TOoAMHE Yy TOAMHY Cce CBe BULE
duHaHCKUjCKM ocnarba Ha byuer Penybauke Cpbuje.
YurbeHMLa je  Aa  COMNCTBEHUM  MPUXOLAMMA,
OCTBAPEHUM MPBEHCTBEHO W3 MyTapuHa, Huje y
MoryhHOCTM Aa NOKpuWje CBOje BMCOKe TPOLUKOBE, Te
[a LeHe OCHOBHUX eHepreHarta v rnaBHUX CMPOBUHA
noTpebHux 3a 06aB/batbe OCHOBHE AeNaTHOCTU UMajy
pactyhu TpeHa, morna 6u godaTHO Aa noropua
duHaHCKjcKy no3uumjy oBor jaBHor npeayseha, a
camum TUM 1 noseha ocnarbarbe Ha byleT Penybavke
Cpbuje y unsby gasber nocnosarba. CanyHa cuTyaumja
naeHTuduUKoBaHa je 1 Koa oo , Kopuaopu Cpbuje”,
360r BMCOKMX M34aTaKa 3a KanuTaaHe WHBecTUUMje
KOje Cy Y HaA/1IeXKHOCTM 0BOT [lpyLuTBa, Te CaMUM TUM,
NMPOMEHe OCHOBHWX CUPOBMHA MOFY 3HAyajHO
nosehat Tpowkose cnposohera npojekaTa W
nosehaTn ocnaratse Ha byyet Penybnavke Cpbuje, y
LM/bY KOHTMHYMPaHe peanu3aumje NpojekTa.

Op>KaBHe rapaHuuje

lapaHumje u3gaTe of CTpaHe JAp)KaBe YTUYY Ha
BUCMHY jaBHOr Ayra, aan M Ha BUCUHY aeduuumTa,
YKOJIMKO OTN/aTy MO KpeauTy YMecTo npBO6UTHOr
OYXHUKA npey3ame aprkasa. M3pgate rapaHumje cy
npema aeduvHUumMju ogpeheHoj 3aKoOHOM O jaBHOM
Ayry® neo nHampekTHUx obasesa u y yKyrnHOM M3HoCy
ce yK/byuyjy Y jaBHu ayr’. OrpaHuyerba NocTaB/beHa
Ha M3gaBakbe HOBUX rapaHumMja gana cy pesynraTe Te
ce yyewhe MHAMPEKTHUX 06aBe3a y YKYNHOM jaBHOM
ayry cmarbyje. MHpupekTHe obaBese (u3pgaTe
rapaHuuje og ctpaHe Penybnuke Cpbuje) cy
ydectBoBase ca 4,5% y yKynHOm jaBHOM ayry, npema
HaLMOHANHOj] MeToA4010r1ju, Ha Kpajy 2021. roguHe.
Yyewhe oBux o6aBe3a y jaBHOM Ayry je Ha
NPUBANKHO MCTOM HUBOY M Yy Tekyhoj roauHu, Te Ha
Kpajy mapta 2022. roanHe oHe umHe 5,3% yKynHor
jaBHor gyra. Hajsehe yyewhe oBux ob6aBesa y jaBHOM
ayry, HewTo m3Hag 14% y npoceky 3abenexeHo je
namehy 2009. n 2013. roguHe.

Yyewhe MHAUPEKTHOT Ayra y YKYNHOM jaBHOM
ayry Peny6nuke Cpbuje

S PP ISP EO PSSP P P S 9P
LEFTELLFSELL PP TS E LS TSP

#F

Ha Kpajy 2021. rogmHe cTarkbe pgyra no OCHOBY
M34aTUX rapaHumnja nsHocuno je 1,382 mnpg espa,
oaHocHo 2,6% B/AM. Crarbe gyra mo OBOM OCHOBY
CMarbeHo je 3a 62m3y 41 MUANOH eBpa Yy OAHOCY Ha
Kpaj 2020. roanHe. [lo mapTa Tekyhe roaunHe crtare
Ayra no rapaHumnjama CMameHo je 3a 248,3 MuavMoHa
eBpa, Y ogHOCy Ha Kpaj 2021. rogmnHe u mn3Hocn 1,6
MApA eBpa Ha gaH 31.03.2022. rogmHe.

63aKkoH o jaBHOM ayry ,,Cayxkb6eHu rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09, 78/11, 68/15, 95/18, 91/19 n 149/20.

7 eduHnumja ayra, npema Kputepujymmma s MacTpuxTa, uamehy octanor, pasnnumnTto TpeTupa msgate rapaHupje, y oaHocy Ha aebuHuumjy
jasHor ayra npema gomahem 3akoHoZaBCTBY. Y jaBHM Ayr (4yr onwTe ApyKase) ynase, npema Kputepujymuma n3 MacTpuxra, Camo akTuBMpaHe
rapaHupje. lomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM MUTakby MMa KOH3E€PBATUBHMjM NPUCTYM, U CBE U3AaTe rapaHumje yK/bydyje y jaBHu ayr.
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Tab6ena 13. Ctarbe Ayra no OCHOBY U3A4aTUX rapaHLuuja y Muia. eBpa

KopucHuk 31.03.2022.
Jn,,Cpbwujarac” 443,7
Jn ,Nytesun Cpbunje” 240,5
,Kenesnuye Cpbuje” a.a,. 129,0
,MHbpacTpyKTypa *KenesHuye Cpbuje” a.g. 58,9
,Cpbuja Bos” a.a. 91,5
,Cpbuja Kapro” a.a. 36,7
JN ,Enektponpuspena Cpbuje” 371,6
,Enektpompeska Cpbuje” a.g,. 36,7
JegmHUue nokanHe camoynpase (rpagosu v onwTuHe) 177,1
Jn ,Jyroumnopt — CANP” 9,7
AreHumja 3a KOHTpoJly neTera Cpbuje u LipHe Fope 0,3
,JAT TexHuKa” 4.0.0. 1,9
JN ,EMncnoHa TexHnKa u sese” 5,6
JN ,,Cknjanuwuta Cpbuje” 26,8
,Enektpoanctpubyumnja Cpbuje” g.0.0. 0,4
YKYMHO 1.630,4

M3Bop: MuHucTapcTBo dUHaHCKja, YNpaBsa 3a jaBHu gyr

OTtnnarta ayra No OCHOBY aKTMBMPaHUX rapaHuuja,
MApA AUHapa

YKynHa oTnsaTa rnaBHuLUe No OCHOBY rapaHTOBaHMX o0

Kpeguta y 2021. roguHn unsHocuna je 11,3 mnapg ;
OnHapa, o dYera 7,7 mapa ytuue Ha gebuuur.

PauyHoBOACTBEHA meTogonoruja, no 2014. roguHe, 40

HUje y pacxode YK/byumBana OTNAATe MO OCHOBY
rapaHumja®. Og 2014. roamMHe A€o OBMX pacxoda je

yK/byyeH y pacxoge 6yuerta®. HesasucHo of » ’
6YETCKOr M payyHOBOACTBEHOr MNpuKasa, Ayr Koju . [ i
YMeCTo rnaBHoOr ayskHuka nnaha apskasa nosehasa l i I
e &
I R R &

MAPL AMHAPA

YKynHe notpebe 3a 3a4yKMBatbeM.

o » G C) o
Ny“ & i & 8 1’0\ "59

&
oS
M YKYNHC OTN/ETE N0 OCHOBY aKTMBMPAKIX rapaHLwja (I1aBHMUA M KamaTa) >

W OmnaTa rapaHumja (IMaBHHLE) ykbyueHa y pacxoae (yTiie Ha Aedmuu)

8 OTnaaTta No OCHOBY rapaHumja u3 penybanukor ByleTa je y pacxohe yK/bydeHa Mo roTOBMHCKOj OCHOBU. MehyHapoaHu cTaHgapau, Koju ce
3acHMBAjy Ha 06PaYyHCKOj OCHOBM, Y PACX0OAe YK/bydyjy LLEeo M3HOC NPEeocTanor ayra, y MOMEHTY akTUBMpatrba rapaHumje, 4OK ce cama oTnaata
Ayra no TOM OCHOBY TpeTMpa Kao GpUHaAHCKjCKa TpaHCaKLmja.

° [leo pacxoga no ocHOBY OTMAaTe Mo rapaHumjama 3a JM ,Mytesn Cpbuje” He yK/bydyje ce y pacxode bylera, jep je oBo npeaysehe aeo cektopa
onwITe AP¥KABE, Te CYy PAcXofu Koju cy GpUHAHCMPAHWU rapaHTOBaHUM KpeauTuma BUaM [eo pacxopa OnwiTe APMKaBe Y MOMEHTY TpoLlera
cpefcTaBa, AOK Ce caMa OTNJaTa TpeTpa Kao GUHAHCKjcKa TpaHcakuumja (,mcnog, upte”).
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Ta6ena 14. YkynHo nnaheHe o6aBe3e No 0CHOBY rapaHuMja No KOPUCHULMMA, MIPA AUHApPa

2021 2022 (po 31.03.)
KopucHuk FnaBHuuUa Kamara YKynHo FnaBHuUa Kamara YKynHo
AL ,"ene3Huue Cpbuje” beorpag, 3,25 0,36 3,62 0,93 0,10 1,03
A/l 332 ynpaB/barbe jaBHOM Kee3HUYKOM
NHOPACTPYKTYPOM ,UHdpPacTpyKTypa 1,45 0,04 1,49 0,60 0,01 0,61
enesHuue Cpbuje”, beorpag
A/l *kenesHuUYKM NpesBos NyTHUKa ,,Cpbuja Bo3” 0,32 0,03 0,35 0,03 0,00 0,03
beorpag
AL >kenesHnuku npesos pobe ,Cpbuja Kapro” 1,23 0,03 1,26 0,00 0,00 0,00
beorpag,
JN ,,Ckujanuwta Cpbuje” beorpag, 0,00 0,05 0,05 0,00 0,04 0,04
JM ,,EMuncnoHa TexHunka u sese” 0,26 0,01 0,27 0,00 0,00 0,00
Jn ,NMytesun Cpbuje” 3,61 1,13 4,74 1,77 0,52 2,28
Jn ,Cpbujarac” 1,13 0,02 1,15 0,00 0,00 0,00
YKYMHO 11,3 1,7 12,9 3,3 0,7 4,0
M3Bop: MuHUcTapcTBo PuHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr
MnaH oTtnnaTe NO OCHOBY rapaHumja (YKynHo rapaHumje wusgate opg cTpaHe @PoHAa 3a pas3Boj

rnaBHULA M KamaTa) y 3akoHy o byyety 3a 2022.
roguHy usHocu 20,6 mapn AuHapa, o4 4yera ce y
pacxoae Koju yTuuy Ha pesyaTtaT yK/bydyje 15,2 mapg,
AWHapa 3a OTNJIaTy raBHMLLE NO rapaHumjama.

NHAMPEKTHN ayr, Te yK/byunBare Aena oTnaata no
OCHOBY rapaHuuja y byuetcke pacxoge, u nosehatre
aeduumta no Tom ocHosy, nosehanm cy cBect o
pactyhum ¢uckanHum pusnuMma Koju npousuiase
no OCHOBY M34aTux rapaHumja. Ctora cy npeaysete
aKTMBHOCTM KOje OrpaHMyaBajy M3[aBatbe HOBUX
M3meHama 3akoHa O jaBHOM Ayry
je wu3pgaBarbe HOBMX rapaHumja 3a
Kpeaute 3a notpebe /MKBUAHOCTU.
3akoHa o ®oHay 3a passoj Penybavke Cpbuje
oHemoryheHo je fasbe faBarbe KOHTparapaHuuja 3a

rapaHumja.
3abpareHo
N3meHama

Peny6nuke Cpbuje.

Mopen orpaHuuyera Yy  M34aBakby  APMKABHUX
rapaHumja K/by4HU KOPaK Yy CMakbery M OTKNatbakby
bUCKaNHUX pU3MKa NO OBOM OCHOBY je y pedopmu
OPXKaBHUX M jaBHUX npegys3eha, KOpPUCHMKa
rapaHumja, Kako 6y 6uam cnocobHu aa otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npenyseha, Koja cy u
Hajsehu KopucHMUM rapaHLMja, Hanase ce y npolecy
pPecTpyKTypuparba, OAHOCHO cnposohera naaHoBa
pecTpyKTypuparba ypaheHux y capafku  ca
MehyHapoAHUM GUHAHCU]CKMM MHCTUTYLMjamA.

3akoHOM o byuyeTy 3a 2022. roguHy MAaHWPaHO je
M3gaBakbe rapaHumja Hajsuwe po 146,6 mapg
OVHapa M TO 33 KpeguTe HaMerbeHe peanusauujm
MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa.

Tabena 15. NnaH uspgasara rapaHyumja y 2022. roamHu

7]
Pep. UsHOC Y OpuruHanHa 3Hocy .
6poj AWHapuma Banyta opurutanto)
BaNyTH
. EBponcKoj 6aHuM 32 06HOBY U pPa3Boj
AKLMOHaPCKO APYLUTBO 33 KeNe3HUYKM NpeBo3
1. NYTHUKa ,,Cp6|/|ja BO3", beorpag — (PeKOHCprKU'Vlja n 2.950.000.000 EUR 25.000.000
MOoJepHU3aLMja perMoHanHux genoa)
AKLMOHapPCKO APYLUTBO 33 KeNe3HUYKM Npeso3 pobe
,Cpbuja Kapro”, Beorpag, -(Habaska u
2. PEKOHCTPYKLMja BO3HUX CPeaCTaBa U rpaheBUHCKUX 5.074.000.000 EUR 43.000.000
objekarta)
,Enektpoanctpubyumja Cpbuje” a.0.0. beorpag, -
3. Mpojexat 3a nametHa Gpojuna 4.720.000.000 EUR 40.000.000
YKynHo: 12.744.000.000 EUR 108.000.000
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Pep. U3HoCcy OpuruHanHa Wsnocy .
6poj AWHapuma BanyTa OpurMHaAHo]
P BanyTm
. HemauKoj pa3sojHoj 6aHum (KFW)
ALl ,,Enektpompeska Cpbuje” — TpaHcbanKaHCKK
1. Kopuzaop, cekuuja 4-2x400 kV DV BajuHa bawTa(PC)- 3.540.000.000 EUR 30.000.000
Meswa (ME)-Buwerpag (BuX)
YKynHo: 3.540.000.000 EUR 30.000.000
. Aomahum u cTpaHUm NocnoBHUM 6aHKama
JN ,Cpbujarac” — Jauarbe TPAaHCMOPTHUX KanaumTeTa
1. racosogay PEI'Iy6J'IVILI,VI Cp6y|j[/| 21.240.000.000 EUR 180.000.000
JN ,Enektponpuspena Cpbuje”-Mpojekat nsrpagtbe
2. xuapoenektpaHe byk Bjena y Penybanuu Cpnckoj 29.500.000.000 EUR 250.000.000
KpO3 ynarake y KanuTan
,EnekTpoauctpubyumja Cpbuje” a.0.o0. beorpaga-
3 MpojekaT ayTomaTunsaLmje cper-eHanoHcKe 11.463.903.904 EUR 97.151.728
ANCTPUBYTUBHE MpesKe
AKLMOHapPCKO APYLUTBO 3a KENE3HWUYKM NPeBo3 pobe
,Cpbuja Kapro”, beorpag- HabasKka ausen
JIOKOMOTWBA 33 By4Yy TEPETHWUX BO30Ba U 3a NoTpeby
4. MaHeBpe TepeTHMX Koa, HabaBKa pe3epBHUX 1.770.000.000 EUR 15.000.000
Aenosa 3a CMeHC IOKOMOTHBE U PEKOHCTPYKLM]a
TEpPEeTHUX Kona
JN ,,Enektponpuepena Cpbuje” - oacymnopaBare
5, AMMHWXTAcoBa M M3pajid NocTpojerba 3a 14.160.000.000 EUR 120.000.000
npeunwhaBake oTnagHMx Boaa Ha TE Koctonau A
YKynHo: 78.133.903.904 EUR 662.151.728
- Pyckoj ®epepaumju (OpKaBHa pa3BojHa
: Kopnopauuja ,,VEB.RF”)
JN ,,Enektponpuspesna Cpbuje”-Pesutanunsauymja
1. xuapoenektpaHe ,bepaan 2” 20.060.000.000 EUR 170.000.000
JN ,,Enektponpuepeana Cpbuje” - Pesutanusauuja
2 6rokosa TEHT Al u A2 24.544.000.000 EUR 208.000.000
YKynHo: 44.604.000.000 EUR 378.000.000
V. Peny6auum ®paHuyckoj (Tpesop)
,EnekTpoanctpnbyumja Cpbuje” a.o.o0. beorpag, -
1. Mpojekat ayTomaTtunsaumje cpesreHanoHcke 2.873.096.096 EUR 24.348.272
ANCTPUBYTUBHE MpesKe
YKynHo: 2.873.096.096 EUR 24.348.272
VI. EBpPOMNCKOj UHBECTULIMOHOj 6aHL U
1. »Enetpoauctpubyunja Cpbuje” a.0.0. beorpaa - 4.720.000.000 EUR 40.000.000
Mpojekat 3a nameTHa 6pojuna
YKynHo: 4.720.000.000 EUR 40.000.000
YKYIMHO: 146.615.000.000 EUR 1.242.500.000

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Y HapeAHMM rogMHama Huje NAaHMPaH 3HavajHUju
pacT oBe KaTeropuje pacxoza. Yyewhe oBux pacxoza
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CTpykTypHe  pedopme  jaBHUX WU [OPXKABHUX
npeayseha, HUXOBO 0OCMOCO6/baBatbe 33 TPKULIHY
YTaKMULLY U GMHAHCKjCKY OLPKUBOCT, C jeaHe CTpaHe,
M OrpaHMYeHO U LUWDBbAHO U34aBakbe HOBUX
rapaHumja, ¢ agpyre ctpaHe, gonpuHehe ymarbery
dUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY W OAprKaBatby
pacxoga y  NAAQHUPAHUM, Tj. MPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMa Y HapegHOM CPeaHOPOYHOM NEPUOLY.

JaBHa npeayseha

Mocnosatse jaBHUX Npeay3eha npeacTas/ba 3HavajaH
M3BOP PUCKANIHUX PU3UKA, KAKO Ha CTPaHW ByLIETCKUX
npuxoga, TaKO W Ha CTpaHW pacxofa. JaBHa
npeayseha ce y nocnoBatby cyoyaBajy ca 6pojHUM
npobnemuma, of, Hansnate noTpaxkusarba, A0
penoBHoOr M3MMpUBarba obaBesa npema
noBepuoLMMa, APKaBWU U 3anocneHmma u cn. lpxkasa
Kao OCHMBAY M HUXOB jeAUHUN BNACHMK je 0AroBOpHA
3a NOC/NI0Bakbe U HUXOBO je Moc/iefre yTouuwTe y
CnyYajy HenuKBuAHOCTU. [OCTOjU HEKOIMKO KaHana
KpO3 Koje ce mory martepujannsoBat OUCKanHu
pU3MLM BE3aHW 3a MOcC/ioBatkbe jaBHUX npegyseha.
Hajsehu, anm He W jeAMHN pPU3KK, Cy [Op’KaBHE
rapaHuuje pate 3a KpeauTe jaBHMX npeayseha.
OppKMBOCT, edpUKACHOCT U NPOPUTABUIHOCT jaBHUX
npeayseha ytndy Ha npuxogne 6yleta, 04HOCHO Ha
M3HOC [0butn Kojy ynnahyjy y 6yuyet. Keanutet
npoussoga W ycayra Koje o06e36elyjy jaBHa
npeayseha ytnuy Ha edpurKacHOCT U npoduTabuaHocT
NPUBATHOI CEKTOpa M Y KPajt0j MHCTaHLM Ha HWUBO
nopesa Koje ynnahyjy y éyuer.

JaBHa npeayseha npeacTassbajy 3HayajaH CermeHT
CpncKe npuBpeae Koju 3anolwsbaBa oKo 69 xubaga
J/oyan. JaBHa npepyseha ce ocHMBajy Kao ApyLwTBa 32
obaB/batbe AeNaTHOCTM 04, onwTer nHTepeca. buxos
paa ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHUM npeay3ehunma, Koju
je ycBojeH y debpyapy 2016. roauHe, Kao MU
NOACEKTOPCKMM  3aKOHMMA Koju  peduHUwy
cneumduyHa noapyyja Koja Hucy obyxsaheHa

3akoHOM 0 jaBHMM npeaysehuma (3akoH o
eHepreTuLLM, 3aKoH 0 NPMBPEeSHUM APYLITBMMA U 4p).

K/byuHn puHaHCHMjcKM noKkasaTesbu Nocao0Bakba
jaBHMX npegyseha

Pe3yntaTt nocnosatba jaBHUX npegyseha y 2021.
roguHu

YKynHa MoBMHa penybanykux jasHux npeayseha Ha
Kpajy 2021. rognHe nsHocmna je 3.185 mnpg amHapa,
[OK je Kao Kpajrbi pe3ynTaTt OCTBapeH HeTo rybuTak y
m3Hocy og, 10,1 mapa avHapa.

Tabena 16. FnaBHM GUHAHCUjCKU NOKa3aTe/byu
nocnoBaka jaBHUX npeayseha, mapa, AUH.

Onuc 2020 2021
YKynHa MMOBMHA 2.654 3.185
ConcteeHn Kanutan 1.033 1.140
YKynHW npuxoam 536,4 776
HeTto pesyntat 15,2 -10,1
CybBeHumje 66,7 88,5

Cy6BeHumje, 6e3 JM ,Mytesn Cpbuje” 39,6 59,3
M3Bop: PuHaHcKjckn nssewTaju 3a 2020. n 2021. roanHy

Y 2021. roanHun cybBeHLMje cy, U3paxkeHe y NPOLEHTY
YKYMHUX MPUXOAa, Ha HUXKEM HMBOY Yy OAHOCY Ha
npeTxogHy roamHy n umHe 11,4% yKynHux npuxopaa
jaBHux npepyseha. OgpeheHe cybBeHuUMje umajy
KanuTa/IHM KapaKkTep, Kao wWTo cy cybeeHunje 3a JN
,flyteBu Cpbuje”, Koje cy HaMeHeHe PEKOHCTPYKLMjK
nyTHEe MHPPACTPYKTYpe.

Pe3yntaTt nocnoBakba jaBHUX npeay3eha y npsom
KBapTtany 2022. roguHe

YKynaH HeTo pe3ynTtaT yTBphHeH y npBom KBapTany
2022. roauHe je rybuTak y usHocy og 21,4 mnpa,
AnHapa. PesyntaT Tekyhe roamHe je npeuereH 3a
TpolwKoBe amopTusauuje JMN ,Mytesn Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLWKOBE KHMMKM TeK Ha Kpajy
rofivHe y LeNIoKynHOM M3HOCY 33 AaTy roAuHy.

Tabena 17. OcHOBHM NOKa3aTe/bu NocaoBama JMN Ha aaH 31.03.2022. roguHe, y mapa AUHapa

lokasaTes/bn NOCN0BaHA 2020 2021 01.01-31.03.2022.
MocnoBHU Nnpuxoamn 504,5 739,5 264,5
MocnosHM pacxoam 468,2 741,1 281,2
MocnoBHa fobuT 36,1 -1,6 -16,6
Heto pesynrar 15,2 -10,1 -21,4
Tpouwkoswu 3apaga* 110,8 115,0 28,9
Bpoj JM Koja cy ocTBapuna pobut 25 26 20

* TpolwKoBK 3apaja, HakHaAa 3apaja U OCTanu IMYHU Pacxoam

MN3Bop: PrHAHCKjcKM M3BewTaju 3a 2020. 1 2021. rogMHy 1 KBapTaiHU n3BewwTaju MuHucTapcTBa npuspese 3a 2022. roanHy
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Hajsehu yTuuaj Ha nNo3UTMBAH HeETo pe3ynTaTt y
nocmatpaHom nepuoay uma JM ,Cpbujarac”, koje je
OCTBapWIO HETO A0BUT Yy U3HOCY 04 6,9 Mapa AWH.

Y npBom KBapTany Tekyhe roguHe p[obut je
octBapuno 20 npeayseha y yKynHom usHocy og 11,6
MAP4, AMHApa, TO je BULIE Yy OAHOCY Ha MIaHUMPaHO
(nnaHupaHa BpegHoCT M3HocKU 3,7 MApA AMHapa).

Tabena 18. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna HeTo Ao6uTy nepuoay 01.01-31.03.2022. roauHe, y Xub. AUHapaA

Npeaysehe Peanusaumja Mnan Peanusaumja
2021 01.01-31.03.2022. 01.01-31.03.2022.
Jn ,Cpbujarac” 3.772.985 2.572.709 6.897.020
N ,,Mpea-moct” 7.495 0 1.960
JN ,HauymoHanHu napk hepgan” 14.116 -5.612 6.112
JN ,,Ckujanuwra Cpbuje” 369.542 747.013 1.084.537
JN ,Crapa nnaHmHa” Krbaxkesal, 3.776 605 9.036
»,MeToxuja” g.0.0. 2.491 4,127 843
,Kopuaopu Cpbuje” a.o.o. 0 0 91.354
TpatcHadTa Al 179.593 4.234 29.209
JN ,NowrTa Cpbuje” 3.283.600 -709.905 689.206
MpuBpeaHo apywTBo ,MpocBeTHU npernes” 4.0.0. 19.630 5.159 7.879
JN ,,Cny>k6eHn rnacHmk” 6.625 84.969 108.212
JN ,,HauymoHanHm napk ®pywka ropa” 1.884 2.963 8.832
,Avnoc” 4.0.0. 132.047 34.570 73.524
,Enektpompeska Cpbuje” a.a. 2.592.764 952.340 2.364.651
JN ,,HaymoHanHu napk KonaoHuk” 20.193 47.498 53.221
»Ap*KaBHa nytpuja Cpbuje” a.0.o. 140.574 31.348 120.520
JN ,HaumoHanHu napk Tapa” 9.726 30 27
JN , Hykneaphu o6jektn Cpbuje” BUHYA 49.723 731 1.487
,enesHuue Cpbuje” a.g -3.318.393 -67.783 75.402
Mapk npupoae ,,Mokpa lopa” 4.0.0. 368 HM* 8.792
YKynHo 7.288.371 3.704.996 11.623.032

*HM-Hema noJaTaka 3aTo LWITO HWje ycBojeH MoAnLW Y Nporpam NocaoBakba

Y npeBom KBapTany Tekyhe roavHe 16 npepyseha je BPEAHOCT Koja je No3UTMBHA U M3HOoCcK 1,8 MUAMOHA
0CTBapW/IO HETO TybUTaK y YKYMHOM M3Hocy og, 29,8 AvHapa.
MAPA AMHAPa, LWTO je NoLunje y OAHOCY Ha NAaHupaHy

Tabena 19. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna Heto rybutak y nepuoay 01.01-31.03.2022. roauHe, y Xu/b. AUHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja MnaH Peanusauyuja
2021 01.01-31.03.2022. 01.01-31.03.2022.
,Napk Manuh” g.0.0. 318 HO* -536
,Pesepsart YBaL” a.0.0. 2.586 1.760 -1.389
JN ,Enektponpuspena Cpbuje” -16.710.336 HN* -29.761.146
JMHPpacTpyKTypa Kenesnuue Cpbuje” a.a. -3.367.439 -1.732.649 -726.083
Jn ,Cpbujawyme” 871.135 -124.246 -15.998
,TBphasa lNonybaukm rpag” 4.0.0. -2.321 -10.000 -7.158
,Cpbuja Kapro” a.a. -162.364 -119.184 -61.623
JN Pecasuua 2.618.614 -583.740 -349.057
,Cpbuja Bo3” a.a,. 200.830 -473.152 -196.155
JN ,3aBog 3a yybeHuke” -233.737 -93.657 -94.282
Jn ,Jyroumnopt-CAMNP” 748.333 -58.415 -338.265
JIM 3a ckNoHUWTA -135.066 -17.781 -24.806
Jn ,Cpbujasoae” 45.539 -125.081 -61.087
JM ,,EMncnoHa TexHunka u sese” -115.987 -52.672 -8.917
Jn ,Nytesn Cpbunje” -1.190.370 2.177.425 -364.816
,EnekTpoanctpubyymja Cpbuje” a.o.o. 33.864 -1.066.196 -1.062.201
YKynHo -16.707.432 1.760 -29.763.071

55



duckanHa cTpatermja 3a 2023. roanHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rogmnHy

*HM-Hema nojaTtaka 3aTo LWTO HUje ycBojeH Moamibu Nporpam noc/ioBakba

Y unsby ymarera GUCKaNHMX pU3MKa NoBe3aHUX ca
nocnoBakem jaBHUX npeayseha y TOKy Cy npouecu
pecTpyKTypuparba Hajsehux jaBHux npeayseha
(rpyne npeayseha Koje ce 6aBe KeNe3HUYKUM
caobpahajem ,enesnnue Cpbuje” a.g,
JMHobpacTpyKkTypa kenesnuue Cpbuje” a.g, ,Cpbuja
Bo3” a.n, ,Cpbuja Kapro” a.g, JN ENC u JN
,Cpbujarac”). LienokynaH npouec ce cnposoau Yy
capagtun 33 Bogehum CBETCKMM  (DUHAHCUjCKUM
MHCTUTYUMjama — MM®, Csetckom 6aHKom M
EBponckom 6aHKom 3a 06HOBY M pa3Boj (Y Aa/bem
Tekcty: EBP/[), Kako 61 ce oBa npeayseha nocrasuna
Ha 34paBe OcHOBe WM no4yesna Aa GYHKUMOHMLWY Mo
TPXKULWHOM MPUHLMAY, Te YMatbUaM MNOTeHUMjanHU
dUCKaNHM TPOLIKOBM Koju mory npouctehu us
FMXOBOT MOC/IOBakbA.

Ynnara pobutu

Ynnata fobutM of cTpaHe jaBHux npeagyseha u
OVBULEHOM OPYlUTaBa KanuTasa y Kojuma Apskasa
MMa BJIACHUWTBO MPEACTaB/bajy 3HadyajaH [Aeo
Hemnopeckux npuxoga. Of4 yCnewHocTM NocaoBakba
oBux npeayseha sasucu 1 BUCUHA Npuxoaa bylera no
0BOM OCHOBY. Yn/iaTa pefoBHe A06UTK 1 AnBUAEHAM
je pesoBaH ByLIETCKM Henopecku npuxod, AOK ce
ynnate u3 HepacrnopeheHe [06UTU TpeTupajy Kao
NMpMXo4 Cca je[lHOKPaTHMM KapakTepom u He
npeAcTass/bajy TPajHU M3BOP MPUXOAa.

MpvBpeaHa ApywTBa YMju je ocHmBady Penybamka
Cpbuja nnm y kojuma Penybamka Cpbuja numa yvewhe
Yy BAACHUWTBY AyXHa Cy Aa HajkacHuje go 30.
HoBembpa Tekyhe OyueTcke roguHe y 6yuer
Penybnunke Cpbuje ynnate Hajmare 50% cpasmepHor
aena nobutu no 3aBpLUHOM padyyHy 3a 2020. roauHy,
KOjM y CKNaZy ca 3aKOHOM Koju ypehyje npuspeaHa
ApywTBa npunaga Penybavum Cpbuju Kao uynaHy
ApywTBa.

M3y3eTHO oa CT. 1. M 2. 0BOr 4YniaHa, y3 carnacHocT
Bnape, obase3sy no ocHOBy ynnaTe Aobutn Hema
cybjekaT u3 cT. 1. 1 2. 0BOr YnaHa Koju goHece o4NyKy
Oa uU3 gobuTtn nokpuje rybutak nnm noseha Kanurtan
wan  cpeactsa  ynotpebu 32 PUHaHcuparbe
MHBECTMUM]a.
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Y ToKky 2021. rognHe no oBOm ocHoBy yniaheHo je 7,9
MAp4, AuHapa y byuet Penybavke.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKaA, KOjU HacTajy
Kao nocneguua nocnoBakba jaBHMX npegyseha,
obyxBaTta HM3 Mepa Be3aHMX 3a OArOBOPHOCT,
NPodUTabUAHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/AOBakby
oBux npegyseha. lpouecu  pecTpykTypupara
nokpeHytn cy y JN ENC, JN ,Cpbujarac” wu
,Kenesnmue Cpbuje” a.n, npu 4yemy he opf
YyCNewHoCTM camor npoLeca pecTpyKkTypupara M
6p3nHe cnpoBoherba YCBOjeHUX Mepa 3aBUCUTK
epunKacHoCT nocnoBara y byayhHocTu.

Op>KaBHe PMHAHCUjCKe MHCTUTYUM]e,
6aHKapPCKM cMCTEM M OCUrypakbe Aeno3uTa

Mpe nepuoaa puckanHe KoHconnpaumje Penybaunka
Cpbuvja vmana je 3HayajHe ¢UCKaNHe TPOLUKOBE
cnawasarba ApKaBHMX 6aHaKa. YKyNHU TPOLIKOBM
OP’KaBHUX WHTEpBEHLUMja Yy BAHKApCKOM CEKTOpy Yy
nepuoay 2012-2015. roguHe mn3Hocuam cy oko 900
MUAMOHa eBpa. To je WM3HOC M34BOjeH 3a
AoKanutanusaumjy 6aHaka, pasnmunte GUHaHCUjCKe
TpaHCaKLMje NPUIMKOM npunajakba  HeycrnewHnx
baHaKa ycnewHujum, Yyrbydyjyhm u  ucnnaty
OCUTYPAHUX M HEOCUTypaHux Aeno3mTa (3a wTa cy
KopuwheHa u cpeactBa dPoHAa 3a ocurypare
AenosuTa).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKAPCKOM CeKTopy
3eM/be MMa AMPEKTaH yAe0 y Kanutany:

® baHke lMowTaHCcKa WTeaAnoHuLa a.4a. beorpag,
(72,64%),
= CpncKke 6aHKe a.4. beorpag, (76,69%).

Y unmy pocnegHor cnposohera U3nasHe ctpaTeruvje
M CMatberba QUCKANHUX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopMCcKe aKTMBHOCTM Yy 06saactu
OPXKaBHUX  OUHAHCUJCKMX WMHCTUTYUMja 3anoyete
2012. roanHe, ogHocHo 2015. roanHe.

baHKa lMNowTaHcKa wregnoHnua. Y3 nogpky Ceetcke
baHKe HacTaBuhe ce ca cnpoBoherem cTpaTterunje 3a
baHKy [lowTaHCKa WTeAMOHULA Ca Harnackom Ha
npeycmepasakbe MOC/MOBakba Ca CTAaHOBHMULUTBOM,
npeayseTHULMMA, MUKPO npeaysehuma v manum
npeaysehmuma; nobosbluarbe MHTEPHE OpraHu3aumje
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6aHKe, KOpnopaTMBHOr ynpaB/batba WM ynpaB/batba
pu3nKom; javyatbe UT MHPpACTPyKType, Kao M nnaH
nocnosaka 3a nepmog 2021-2025. rogmHe.

Kako 61 ce omoryhuno ybnaxkaBate €KOHOMCKUX U
buHaHCHMjcKnx  nocneguua, HacTanux  ycnen
naHaemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpycOm
SARS-CoV-2, baHKa nocTyna y ckiagy ca 3akoHOM O
yTBphMBatby rapaHTHe LWemMe Kao Mepe MoApLuKe
npuspeau 3a ybnarkaBarbe nocneguua naHaemuje
6onectn COVID-19 unsa3saHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cny»k6eHn rnacHuk PC”, 6p. 153/20 un 40/21) u
3akoHOM O yTBphMBatkby Apyre rapaHTHe Weme Kao
Mepa [ojaTHe  MNoplike  npuBpeau  ycnen,
npoAyKeHor  HeraTMBHOr  yTuUaja  NaHAemuje
6onectn COVID-19 usa3saHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cnysk6eHu rnacHuk PC”, 6p. 40/21 1 129/21).

KomepuujanHa 6aHka. [daHa 26. dpebpyapa 2020.
rognHe 3ak/by4deH je Yrosop o Kynonpogaju akumja y
Be3n ca 83,23% obuyHux akumja KomepuwujanHe
6aHKe a.n. beorpag mamehy Penybnvke Cpbuje u
Nove Ljubljanske banke d.d. Ljubljana. 3aspweTak
TpaHcaKuuje (NpeHoOC BAacHWWTBA WM UcnsaTa
KyrnonpogajHe uUeHe) peanusosaH je 30. geuembpa
2020. roguHe.

Cpncka 6aHKa. Y cknaay ca BnaguHom ctpaternjom 3a
AprKaBHe baHKe, bopmupaHa je CTpyyHa pagHa rpyna
3a TpaHchopmaumjy Cprncke 6aHKe y cnewmjannsosaHy
bVHAHCUJCKY MHCTUTYLMjy 3a MNpy)Kakbe CBMX BpCTa
bVHAHCKjCKMX  ycnyra M NoApLKe  HaMEeHCKO]
nHAycTpujn Penybavke Cpbuje aaHa 21. jaHyapa 2019.
roavHe v novena je ca GOpPManHUM pPagom y mapTy
2019. roauMHe Kaja je oppMKaHa KOHCTUTYTUBHA
ceaHuLa.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn duHaHCKjcku
cuctem® cnposeseHa je ¢debpyapa 2015. roguHe.
JegHa op, KapakTepuctuka Te pedopme jecte u
npeHoc HaA/1eXXHOCTU npahema pesynTaTa
nocsioBakba M paZia opraHa ynpas/barba y 6aHKama,
ApYyWTBMMA 3@ OCUTyparbe U APYrMM GUHAHCUjCKUM
MHCTUTYLUMjama Ymjum je akumoHap Penybanka Cpbuja,
Kao W oOpraHusoBare U cnpoBohere MNOCTyMKa
npogaje akumja y romma, ca A0 Ha MuHUCTAPCTBO
¢uHaHcKja, noyeB on 1. anpuna 2015. roauHe.

Pedopmom nponuca je y pomahy perynatusy
TpaHCcnoHOBaHa W [lMpeKTMBa O PecTpyKTypupaky
baHaKa (Bank Recovery and Resolution Directive —
BRRD) wu o¢yHKUMja pecTpyKTypuparba bHaHaka
nosepeHa je HEC. Y geuembpy 2016. roanHe ycBojeH
je ceT nponuca Kojuma ce y gomahu perynatopHu
OKBUP mnaemeHTunpajy basen Ill craHpapam, unme je
NMOCTUFHYT 3HaYajaH cTeneH yckaaheHocTn gomahux
nponuca ca pesneBaHTHUM nponucmma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBWIO ca
aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehemwy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosatbe 6aHaKa, a y LMY
HUXOBOT Aasber ycknahueakwa ca nponucuma EY.
OCHOBHM UW/bEBU YyCBAajakba OBWMX MNponuca cy
noseharbe  OTNOPHOCTM  BaHKApCKOr  cekTopa
nosehatbem KBa/suTeTa KanuTana W yBoherem
3alTUTHUX CNojeBa KanuTana, 6osbe npaherbe U
KOHTPO/1a U31I0XKEHOCTU BaHKe PU3KKY IMKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXKULIHE AMcumnanHe "
TPaHCMAPEeHTHOCTM Noc/ioBatba H6aHaka y Penybavum
Cpbuijn objaB/bMBarbeM CBUX peneBaHTHUX
MHPopmaumja O nocnoBaky 6HaHKe, Kao MU
npunarohaBarbe  M3BEWTajHOr cUCTEMA HOBUM
perynaTopHum peLlerbrma.

JepaH op orpaHuyaBajyhux daktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM NpeACTaB/bao je penaTUBHO
BMCOK HMBO MpobnematMyHux Kpeguta. Y aBrycry
2015. roaunHe ycBojeHa je CTpaTternja 3a pellaBarbe
npobnemaTMyHUX KpeguTa Koja ce CnpoBoam
MMMAEeMEHTaLMjoOM [Ba TPOroguilbtba  aKUMOHA
nnaHa, jefaH NpUNpem/beH of cTpaHe Braae v gpyrm
npunpem/beH og ctpaHe HBC, y uw/by cnywTara
HMBOA NpobaemaTuyHMx Kpeguta. KibyyHe obnactu
MMNAEeMeHTaumje nogpasymeBasne Cy  javatbe
KanauuTteTa 6aHaKa 3a pellaBakbe NPobaemaTUYHNUX
KpeauTta, yHanpehere perynatmee 3a NpoLEHY
BPeAHOCTW cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TPKMULLITA
npobaemaTUYHUX KpeanuTa u ap.

Ha nHunumjatuey HapoaHe 6aHke Cpbuje, 2014. roamHe
YCBOj€H je HOBM 3aKOH O OCurypakby Ha OCHOBY Kora je
TOKOoM 2014. 1 2015. roanHe n3BpLUEHA peryaaTopHa
pebopma y CeKTOpy ocurypara, Koje npenactaB/ba
apyrm HajBa*KHUjKU CermeHT Ha aomahem
dUHaAHCKjcKom TPXKUWTY. PerynatopHom pedopmom

10 HapoaHa CKynwTMHa yCBOjuAa je u3meHe 1 fonyHe 3akoHa o HBC 1 3akoHa 0 6aHKama, Kao 1 HoswM 3akoH 0 AO/L, 3aKOH 0 Ocurypatkby Aeno3uTa,
3aKoH 0 cTevajy u Ankeuaaumjn 6aHaka v gpyliTasa 3a ocuryparbe. Ca 3meHom ceta GUHAHCUCKMX 3aKOHA, HAMETHYJ/O0 Ce U yCBajarbe AoMNyHe

3aKoHa O MMHUCTApPCTBMMA.
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CTBOPEHW Cy Mpeayc/ioBM 3a AajbM Pa3Boj TPXKMLITA
ocuryparba  Kpo3  MMMNJIEMeHTaumjy  MoAepHUX
cTaHfapga npwunaroheHnx notpebama  gomaher
TpUWTa. HOBM perynatopHu oksup omoryhuo je,
namehy ocrtanor, MNO3UTMBHE pe3y/iTaTe Koju ce
ornepajy y pacty yKynHe npemuje ocuryparba Ha
TPXKUWTy Penybnvke Cpbuje u  pabem pasBojy
bUrHaHcujcKor TpKMWTa. UcTo Tako, pedopma nponuca
y 0BOj 061actu je omoryhuna ysohere KBaIMTETHUjUX
ycayra gpywtaBa 3a ocurypaktbe M 60osby 3alUTUTY
rpahaHa v npuBpeaHux cybjekaTa Koju Te ycayre
Kopucre. Y Toky 2021. ycBojeHe cy nameHe M AonyHa
3aKoHa O ocurypaky, Kojuma je ypeheHa npomeHa
BNACHUYKMX MNpaBa Ha APYLITBEHOM Kanutany vy
APYLUTBMMA 3a OCUTypakbe.

Op, poHowera MOMeHyTe cTpaTterunje, ycBojeH je u
nsmereH Behu 6POj 3aKOHCKMX M MOA3AKOHCKMUX
akaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHAIHN KanauuTeT 1
cnposeseHe cy HpojHe mMepe 3a Nakwy OTNUC M
NpPeHoC HeHan/JaTMBMX MNOTPaXMBaka U TO:
ycBajatbem 3aKoHa 0 M3mMeHama M gonyHama 3aKOoHa
o xunoteun (2015. roguHe) uuja pelewa cy
omoryhuna peadupmaumjy BaHCYACKOr MOCTyMKa
Hamupera U3 BpeaHOCTM p[obujeHe npopajom
XMNOTEKOBaHE HEMOKPETHOCTU, anu M gosena Ao
BULUEr CTeneHa npaBHE W EKOHOMCKe CUTYPHOCTU
YYeCHMKa Yy MNOCN0BMMA KOjU noAapa3ymeBajy
yCnocTaB/bakbe XMMNOTEKe, Kao cpeacTBa 0be3behera
NnoTparkmMBarba; KPO3  [AOHOLWere 3aKoHa o
npoueHNTEe/LUMA BpesHOCTH HEMOKPETHOCTU
(noyeTak NpumeHe 3akoHa — jyH 2017. roguHe) Koju
je, u3mehy octanor, yseo HoBy npodecunjyy -—
NLeHUMpaHe npoueHnTebe BpeAHOCTH
HEeNnoKPeTHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpoLeHy Koja
ce cnpoBOAM Yy C/ly4ajeBMMa KOju ce 04HOCEe Ha 3aKOoH
O XMnoTeun M 3aKOH O CTeyajy, Kao U NPUINKOM
BplUIerba npoueHa 3a notpebe KpeaUTHWX NOCNOBA
Koju cy obesbeheHn xunotekom; obpasoBarbe
CTpy4Hor oabopa (CTpyyHo Teno Koje Tpeba Aa
nonpuHece ypehewy UM yHanpehewy npodecuje
npoLeHnTe/ba  BPEAHOCTM  HEMOKPeTHOCTM) M
JOHoLWere HaunoHanHuxX cTaHAapAa, KoLeKca eTuke
7 npasmaa npodecroHanHor NnoHalama
JIMLLeHUMpaHor npoueHuTesmsa (y jyny 2017. roanHe)
Koju, namehy octanor, geduHMLy OCHOBE NpoLeHe
BPEeAHOCTM  HEMOKPETHOCTM, MOCTyNaK BpLIeHa
NnpoueHe, NPETNOCTaBKE U YNHEHULLE O 3HaYaja Koje
ce Mopajy ysetM y 063up npuavkom u3spage

58

M3BellTaja NpoLeHe, MMHUMAAHWU CaaprKaj 3BeLuTaja
0 NPOLEHN M NpasBuia NpodecMoHasHOr NoHawaka
JIMLLEHLMPAHOT MpPOLEeHUTes/ba; yCBajakbe U3MeHa U
[OnyHa 3aKoHa 0 nopesy Ha A06MUT NpaBHUX nua U
3akoHa O nope3y Ha JAoxofak rpahaHa wTo je
omoryhuno penakcupaHujy MOpPecKy MOAUTUKY 3a
ofobpaBarbe M OTNUC OGAHKAPCKUX MOTParKMBaHba
(kpaj 2017. roamHe); ycBajakbe amaHaMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyajy Kojuma je ckpaheH cTevyajHM MocTynak u
nobosbllaH MO/IOXKAj OCUTypaHMX nosepunala
(neuembpa 2017. roguHe); npunpemy ctyauje o
moryhHocTMma yBohera 6HaHKpoTa NpuUBaTHUX
nojeauHaua u npeaysetHuka y Penybnauum Cpbujn,
YCBOjeH je 3aKOH 0 M3MeHama 3aKoHa O NAPHUYHOM
nocTynky u agpyro. Ha ocHoBy 3akoHa O
npoLeHnTe/bMMa BPEAHOCTU  HEMOKPEeTHOCTU M
Opnyke O  cagpikajy, POKOBMMA WU HAYMHY
[OCTaB/batba M3BeLWTaja O MpoueHama BpPeaHOCTU
HEMOKPETHOCTM Koje Ccy npeamMeT XWnoTeke W
KpeauTnma obesbeheHnm xmnotekom, HEC og 2015.
rogMHe Boau 6asy nogataka O npoueHama
BPEAHOCTM  HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamet
xunoteke. Y CKAagy C NOMEHYTMM 3aKOHOM MU
oanyKoM, baHKe U AnUEeHLMpPaHW NPOLEeHUTE/bU MOTY
oCcTBapuTU yBUA Yy oapeheHe nogaTke o npoLleHama
BPEeAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM Koje cy npeamet
xunoteke. Kpajem 2018. rogmnHe HBC je ycsojuna cet
NoA3aKOHCKMX akaTa pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
y4yecTanunjy nojaBy HEHaMEHCKOr KpeauTuparba
CTAQHOBHMLITBA MO HEOMpaBAaHO AYyrMM POKOBMMA.
OBM nponucuM MMajy 33 UWb [Ada  [AONpuHecy
crnpevyaBatkby HacTaHKa NpobnemaTUyHWUX KpeauTa y
6aHKapCKOM  CeKTopy W  NOACTaKHYy  OMpes3Ho
npeysumarbe pusmMka of cTpaHe BGaHaKa HUXOBUM
ycMmepaBakbemM Ha OApPXMBO  Kpeautupare w
nsberaBarbe NpPeKoMepHe U3N0KEHOCTU oapeheHum
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boga, He Hapyluasajyhu
TPEeHZ, pacTa KpeauTHe aKTUBHOCTM U Bogehu pavyHa
0 MpaBMMa M WHTEPECcMMa KOPUCHUKA ycayra Koje
npysajy 6aHKe, a cBe paguM ouyBarba M jayarba
durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Bnapga je 27. peuembpa 2018. roguvHe nOoHena
Mporpam 3a pelaBatbe NpobaemMaTUYHNX KpeamTa 3a
nepuvog 2018-2020. roguHe (y p[a/bem  TeKCTy:
Mporpam) 3ajegHo ca AKUMOHMM NJAQHOM 3a
cnpoBoherwe TOr Mporpama YuMme je yCrewHo
ucnyreH M pedOopMCKM UM/b YyHYTap nporpama
capagre ca MM® m 3aupTaH nyT 3a A4a/bM ycnewaH
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pag Ha pelwaBakby MNMUTarba I'Ip06J'IEMaTVILIHMX
noTpa*Kneama.

InaBHM GOKYC NOMEHYTOr JOKYMEHTA jaBHE NOIUTUKE
npeacTaB/ba pellaBakbe MUTakba NpPobaemaTUyHUX
naacmaHa 6aHaKa y cTevajy M niacmaHa y ume u 3a
payyH Penybnvke Cpbuje, Kojuma ynpasba AOL. Y
CK/laZly ca TUM, YCBOjEHMU Cy CTPATELIKX U rogullbu
onepaTuMsHM nnaHosu 3a AO/, Pe3onyumja noptdesba
npobaemaTMyHMX MNAacMaHa, W pasBUjeHn cy
YHYTpalkbKN KanauuTeTn 3a HMXOBO peluaBame. Y
jyHy 2019. roaumHe, AO/[, ycnewHoO je OKOH4ana
npogajy npsor, ,nuaoT nopTtdesna”’, HOMUHaANHE
BPEeAHOCTN 04, OKO 242 MmuUAMOHA eBpa, AOK je AaHa
30. centembpa 2019. roguHe ob6jaBuia ornac 3a
yCTynarbe Apyror, ,Beankor noptdesba”, HOMUHaNHE
BpegHocT ogn 1,82 muaunjappe espa.  36or
orpaHunyaBsajyhmx ¢aktopa M3asBaHMX MaHAEMWjOM
COVID-19 Ha cnocobHoOCT MHBECTUTOPA Aa cnpoBeay
nocTynak aHanu3e, oTBapate obasesyjyhux noHyaa
usspueHo je 10. centembpa 2020. rognHe, a yKynHo
je npumsbeHo net obasesyjyhux noHyaa.

HaKkoH BulemeceYHUx mMperoBopa ca Hajbos/bum
noHyhaumma, y cknagy ca 3ak/bydykom Bnage 05 Bpoj
401-1646/2021 op 25. ¢debpyapa 2021. roauHe,
3ak/byuykom MNokpajuHcke Bnage 127 bpoj 422-6/2021
on 3. mapta 2021. roguHe u ognykama Opbopa
nogepunaua CBUX OUHAHCUJCKMX UHCTUTYUMja Y
CTeyajy, YMja NoTpaxkMBarba Cy nNpeameT yCTynama,
n3abpaHa je Hajbos/ba MOHYAA Yy MOCTYMKY yCTynama
noptdes/ba NOTPa)KMBarba Y3 HaKHaZy, METOLOM
jaBHOr NpUKyn/bakba NOHyAA TEHAEPOM WM MOCTynakK
yCTynaba ,,BeNnKor” noptoesba je ycnewHo oKoHYaH
JaHa 19. anpuna 2021. roguHe, nNOTNMCUBaHbEM
OKBMpPHWX  yroBopa O ycTynawy nopTdesba
noTpakMBarba M WUCMNIATOM HaKHage 3a yCTynambe.
3anoyeTo je M peluaBarbe npeoctanor noptdonuja,
HOMMWHaNHe BPeaHOCTU oA Hajmare 500 mumanoHa
eBpa, CTPYKTyMparem NnoTpaxKmBarba.

MmnnemeHTaumja Apyrux mepa 3a peluaBakbe
npobnemaTMyHUX KpeamuTta, Kako u3 CrpaTeruje 3a
pelwaBatbe NPobAemMaTUUYHUX KpeawuTa, Tako U U3
ropenomeHytor [lporpama, HacTaB/ba Ja Jaje
pe3syntate. CMarberbe NpobnemaTtMyHUX KpeauTa y
nepuoay asryct 2015. — centembap 2020. roanHe

msHocn 333,0 mapa AuHapa, AOK ce pesyataT
CTpateruje 3a pelwasakbe NpobaemaTUUYHUX KpeauTa
orneaa Kpo3 NCTOPUjCKM HajHUXKM  yaeo
npobnemaTUYHUX KpeamTa Ha Kpajy centembpa 2020.
of 3,4%. Y nopehery ca TUM MNOKasaTe/bem rpe
npumeHe  Ctpaternje  (22,25%) 6enexmn ce
MMMNPECUBHO CMatberbe 3a 18,82 n.n. To je KOHKpeTHa
noTepAa Aa cy mepe fo6po geduHucaHe U aa cy fane
o4/IMYHe edeKTe.

HBC je gnenosana n n3saH oksupa Crparternje, nonyt
JoHowera Oaslyke O pPayyHOBOACTBEHOM OTMMCY
6unaHcHe aKkTMBe 6aHKe, WTO je YMNOTAYHWNO
perynaTopHe AKTMBHOCTM. n MOKpMBEHOCT
npobaemaTUYHUX KpeauTa npunagajyhum
ucnpaBKkama BpeAHOCTM y CKnagy ca mehyHapoaHUM
pavyyHOBOACTBEHMM CTaHAAPAMMA, KOja je Ha HUBOY
o4, 62%, HeABOCMUC/IEHO, Y3 CBEe Apyre nokasate/be
3apaB/ba  QUHaHCMjcKor  cuctema,  notephyje
cTabunHocT Hawer 6aHKapCcKor cekTopa.

CrBapatbem CTabunHMX ycnoBa MocnoBaka, Halla
€KOHOMMja je ylna y UHBECTULMOHU uuKkayc 2015.
roguHe, W oA Taja WHBecTUUMje Mo obumy
npeacras/bajy  gobap 4eo  pacta  eKoHomuje.
MpodunTabuaHOCT NpuBpeae pacTe y yc/0BUMA HUCKE
M ctabunHe uHbNaumje U penatMBHO CTabuaHor
Kypca. CBe cy TO 6UM Kiby4yHU GaKTOpKU 3a O4PKMNBO
pelsaBatbe NuTakba NpobaemaTUyHUX KpeauTa. To ce
jacHoO BMAM M U3 YnkbeHMLLE Aa je Yy rpaHama Koje cy U1
HocMoOLM Hawer pacta, 3abenexeH M Hajsehu napg
npobnemaTMYHUX KpeamuTa — LWWTO je eBUIEHTHO Y
npepahnBayvkoj MHAYCTPUjU 1 rpaheBUHaAPCTBY.

Ocuryparbe Aeno3unTa je MexaHn3am Koju AOoNPUHOCK
ouyyBatby ¢PuHaHCKHjcke cTabunHocTM M obesbehyje
3aWTnTy genoHeHaTta. Cuctem ocuryparba genosuTa
obesbehyje fa ce cBaKom 3aWITMhEHOM AENOHEHTY™
MCNNaTH LEeNoKynaH U3HOC yaora y cBakoj baHum ao
ocurypaHor n3Hoca og 50.000 espa y cayyajy ctedaja
WAn  nukBupaumje 6aHke. Ocurypatbe AenosuTa
pEeryanMcaHo je 3aKoHOM O OCUTypakby AenosuTa.

Y oktobpy 2019. roauHe, ycBojeH je 3aKOH O
M3MeHama M [JonyHama 3aKoHa O OcCurypakrby
penosnta 13 2019. roanHe, KOjum ce HacTojano ga ce
CMCTEM OcuUrypakba Aeno3uTa A04ATHO YCKAaau ca
Haj6o/b0M MehyHapoAHOM NPaKCOM U CTaHAAPAMMA,

1 3awTtrheHn fenoHeHTH cy: duU3nUKa LA, NPesy3eTHULM, MUKPO, Mana 1 CPpeAatba NpaBHa /IMLA, HAaKOH UCK/byderba npeasuheHum 3akoHom

0 ocuryparby AenosuTa.
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Kao M nNpaBHMM TeKoBuHama EY u TO Yy nornepy:
meToga obpayyHa npemuje (ysoherwe moryhHoctu
obpayyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA pPU3MKA Y
nocnosaky baHaKa), ocHOBULE 32 06paYyH Npemuje,
BMCMHE BaHpeaHe Npemuje, 3alITUTE AenoHeHaTa
CMOjeHUX UAKN npunojeHnx 6aHaka, UM/bHOT M3HOCA
¢$oHAa 33 ocuryparbe AenosnTa U Ap, CBe ca LU/bem
fonpuHoca  GMHAHCMJCKOj  CTabWAHOCTM  Kpo3
NOACTULA] CMatbetby PM3MKa Y noc/soBakby H6aHaka,
jayarbe noBeperba jaBHOCTM Y GUHAHCUjCKU CUCTEM U
nosehartbe  edMKacHOCTM  cucTeMa  OCUrypara
aenosuTa.

YBaxkaBajyhu opgpenbe 3akoHa O M3MeHama W
JonyHama 3aKoHa O ocurypakby AenosuTa, npemuja
ocuryparba AenosnTa ce Noyes o Hannate npemuje
3a npsBu kBapTan 2020. roguvHe obpayyHaBa Ha
M3MeHeHY OCHOBMLLY, O4HOCHO Ha OCHOBY MPOCEYHOT
CTarba YKYMHUX ocurypaHmux msHoca go 50.000 espa
(ocuryparbem NoKpMBEHU M3HOC Aeno3uTa)y baHum y
NpeTXxogHOM TpOMeceYjy, YMecTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUFYpaHUX Aeno3uTa.
OBOM M3MeEHOM, CMatbeHe cy obasese HaHaka no
OoCHoBY nnahakba Mpemuje ocuryparba LeMo3nTa y
npoceky 3a oko 30%, unme ce nocpegHo omoryhuna
Beha MHBeCTMLMOHA aKTMBHOCT baHaKa.

Kako je 3akoHom yBegeHa U moryhHocT obpavyHa
npemuje Ha OCHOBY HMBOA PU3MKA Yy MNOC/AOBakby
6aHaka, nponucaHa je obase3a AreHuuju fa AoHece
MeTtogonornjy 3a ob6payyH npemuje ocuryparba
4enosnTa Ha OCHOBY HMBOA PU3MKA Yy MOC/I0Bakby
6aHaKa y poKy oA, rogMHy AaHa o4 AaHa CTynakba Ha
CHary oBor 3aKoHa. YnpaBHu oa60p AreHuuje ycBojuo
je Tekct MeTogonoruje 15. oktobpa 2020. roamHe y3
npetxoaHy carnacHoct HBC, unme je wucnyweHa
3aKOHCKa obaBe3a y NponucaHom pPoKy, a nocebHom
oanykom YnpasHor ogb6opa AreHuuje he ce oanyuntum
0 no4yeTKky NnpumeHe MeTtogonoruje.

Y cuctemy ocurypatrba genosuta Penybaunka Cpbuja je
YATUMATUBHU rapaHT UCMNIaTe OCUTYPaHUX Aeno3uTa.
Y cBpxy obesbehuBarba cpeactaBa 3a OCUryparbe
aenosmta AO[ Hannahyje npemujy ocuryparba
AenosuTa of, 6aHaka 3a pavyH PoHAa 3a ocurypare
fAenosuTa, ynpas/ba umosmMHom doHZa u ucnnahyje
[eno3uTe A0 OCUTypaHOr M3HOCa Yy C/y4ajy cTedaja
UNu nuKBMaaumje 6aHke. JoaatHo, cpeacrtsa ¢oHAaa
ce MOry KOpWUCTUTM M 3a dUHAHCUpake MOCTYMKa
pecTpyKTypupatba 6aHaka y obumy 1 nog, ycaosuma

60

yTBpheHMM 3akoHOM Kojum ce ypehyjy 6aHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybavka Cpbuja o6esbehyje
ncnnaty buno cpeacTsuma us byleta, buno gaBarbem
rapaHuuje 3a 3agy*kmsare AO/.

Bnaga Penybnunke Cpbuje je gaHa 24. mapta 2020.
roguHe goHena Ypenby o ynarakby 3a Bpeme
BaHpPeAHOr CcTaka [AeBU3HMX CpeactaBa  Kojuma
ynpassba AreHuuja 3a ocuryparbe Aeno3mTa, Kojom je
NpOnMCcaHo Aa 3a Bpeme BaHpeAHOr CTakba HacTanor
ycnen 6onectn COVID-19 m3asBaHe Bupycom SARS-
CoV-2 AreHumja moxKe ynaratu BuLLe o4 YeTBPTUHE
OeBusHUx cpepcrtasa ®PoHpa y AeBU3HE AyXKHUYKE
XapTvje on BpPeAHOCTM Koje u3gaje Penybauka
Cpbuja. Y cknagy c Ypenbom, AreHumja je y poKky of
roguMHy AaHa of, AaHa MpecTaHKa BaHpeAHOr CTamba
(mo 6. maja 2021. roguHe) U3HOC AEBU3HUX CpeacTaBa
dPoHOA YNOXKEHUX Y AEBU3HE AYKHUYKE XapTuje of,
BpeaHOCTM  Koje wu3paje  Penybamka  Cpbuja,
YCKNaAMna Ha HMBO 3aKOHCKOr svmuTa og 1/4
YKYNHUX AeBU3HUX cpeacTaBa PoHAa.

FapaHLuMja ncniaTe ocUrypaHux AenosuTa of, CTpaHe
AprKaBe, BMNO AMPEKTHO cpeacTBMMA M3 byLieTa, Uau
WHOMPEKTHO U34aBatbeM rapaHuMja 3a 3a4yKMBakbe
AO[, wu3Bop je ¢uUCKanHUX pusmMka U  moryhux
buckanHux Tpowkosa. MehyTum, 3axBasyjyhu
NOCTUrHYTOj CTabUAHOCTM GaHKAPCKOr CeKkTopa, of
2015. rognHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpencTaBa ¢oHAA 3a OcCUrypakbe Aen03uTa, HUTK
[ApXKaBe MO OCHOBY WCM/iaTa OCWUIYpPaHWX W3HOCA
AenosuTa.

YMmatbere OUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBWUCK Of, CTabUNHOCTM U OAPXHKMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hapasop Hag 6aHKapCKUM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT Y Naacupakby cpeacrasa v yHanpeherbe
KBasuTeTa MMoOBMHe 6aHaKka cy OCHOBHM cTy60BMU
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.

OcTBapeHu pe3yntatu 6aHKapcKkor  cekTopa
Penybauke Cpbuje y 2021. rogmHu npukasyjy pactyhy
npoduTabunHoct  6aHaka. baHKApCcKM  ceKTop
Penybnuke Cpbuje je y 2021. rogMHM nocnosao
npoputTabunHo, ca HeTo  [obuUTKOM npe
onopesuBama y U3Hocy o4 53,9 muanjapan AnHapa,
wTo je 3a 17% Buwe of MO3UTUBHOr pesynTaTta
octBapeHor y 2020. rogMHu Kaga je HeTo Ao06UTakK npe
onopesuBara U3Hocmo 46,1 muanjapam gmHapa.
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BaHKapcku cekTtop Penybanke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTasM30BaH KaKo Ca CTaHOBWULUTA OCTBapeHor
HMBOA NOKa3aTesba aJeKBATHOCTM KanuTana Tako U ca
CTAaHOBMLUTA CTPYKType perynatopHor Kanutana. Ha
Kpajy 2020. rogmHe, npoceyHa BpeAHOCT NOKa3aTesba
a[EeKBATHOCTM KanmuTasa Ha HuBOy bOaHKapcKor
cektopa Peny6anke Cpbuje usHocuna je 22,42%. U
TOoKOM 2021. rogmHe, ovyBaHa je BUCOKa aeKBATHOCT
KanuTtana 6aHKapcKor  ceKkTopa (nokasaTesm
a[eKBaTHOCTM KanuTana wusHocu 21,7%), wto je
3HayvajHo M3Ha4,  MNponMcaHor  perynaTopHor
MWHUMYMa 0f, 8% U1 BULLIE HErO LLOBOJbHO 3a Nokpuhe
CBMX pM3MKa KOjUMa je CEeKTOp MW3/I0XKEeH, LWTO
noTeBphyjy M MaKponpyAeHUMjanHU CTpec TecToBU
koje HBC penoBHO cnpoBoAy.

Mmajyhu y BMAYy cUTyaumjy HacTasy nporiallerem
BaHpeaHor ctaka y Penybanum Cpbuju, Kako 6u ce
omoryhuno ybnarkaBare €KOHOMCKMX n
UHAHCHjCKMX nocneamua HacTanux  ycnep,
naHaemuje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpPycOm
SARS-CoV-2 npeayseTte cy mepe noApLuke npuspeamn
Koje cy Mmane 3a uwb noseharbe MKBUAHOCTU
npuspeaHux cybjekata. JegHa og mepa jecte bunaa u
JoHowetrbe Ypeabe o yrBphuBatby rapaHTHe weme
Kao mepa noAplKe npusBpean 3a ybnaxaBarbe
nocneauua naHgemmje 6onectn COVID-19 nsassaHe
BMpYycoM SARS-CoV-2.0B0Mm ypeabom je
KOHCTUTYMCaHO yTBpHMBarbe HaLMOHa/IHe rapaHTHe
weme. [osehatbe  NIMKBUAHOCTM  MPUBPELHUX
cybjekaTta Kpo3 MexaHM3am rapaHToBarba Penybivke
Cpbuje 3a Kpeaute Koje 6aHKe ogobpaBajy
npuspesHMM  cybjekTMma 33  dUHaHCUparbe
NIMKBUAHOCTM W OBPTHWUX cpeacTaBa, a Koje ce
omoryhaBa 3ak/byyerem Yrosopa O rapaHumju
Penybnvke Cpbuje 3a KpeguTuparbe npuspese c
unmbem  ybnaxkaBaka  HeraTMBHWMX  nocaeaumua
naHgemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BUpPycOm
SARS-CoV-2, jecTe mepa Koja y cebu cybaumwupa
M3y3eTHO BakaH U Hy»KaH mexaHu3am edeKaTa 3a cBa
nvua ca ceanwitem y Penybnumum Cpbuju yribyuyjyhn
" nosbonpuepeaHa ra3fiMHCTBa, Koja cy
peructpoBaHa y AP Penybnuke Cpbuje u
KnacnuduKoBaHa Kao Npesy3eTHWUK, UAN MUKPO, Mao
M cpeakbe NPUBPEeHO APYLITBO Y CKAAZYy €3 3aKOHOM
Kojum ce ypehyje payyHOBOACTBO, a uuvja je
NIMKBUAHOCT npeaycnoB GyHKUMOHUCaa npuspese
Peny6auke Cpbuje.
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baHKe mory ga 3a peanmsauumjy KpeauTa nnacupajy
M3HOC [0 ABE MUNjapAae eBpa, NPU YeMy je U3HOC 0Z,
jeAHe mnnnjapae eBpa, O4HOCHO U3HOC MHULMjaNHOT
MaKCMManHor ocurypaHor noptdonnja no 6aHkama
yTBpheH CXO0AHO TPXMUWHOM y4yewhy GaHKe npema
nssewTajy HEC Ha aaH 29. pebpyap 2020. roauHe.

C 0631pOM Ha YMHbeHMLy [a je NMPeKo MNOC/NOBHMUX
6aHaKa, 80 Kpaja HoBembpa 2020. roguHe, npuspeam
nnacmpaHo oko 1,5 munnjapgu espa, of, YKyMHO
pacnonoxuse 2 (ABe) muanjapge eBpa, a da je
Ypeabom 6ua0 nponmucaHo Aa YyroBop O KpeauTty
Mopa bUTK 3aK/byyeH HajkacHuje ao 31. aeuembpa
2020. roanHe, Kao 1 4a yroBop 0 Kpeauty mopa 6utu
nywTeH y Teyaj HajkacHuje go 31. jaHyapa 2021.
roamHe, jaBuna ce notpeba 3a NPoayKeremM PoKa [0
Kafia yroBop O KpeguTy Mopa OuTU 3aK/byuyeH,
OAHOCHO A0 Kaja yrosop O Kpeauty mopa 6utu
nyLTeH y Teyaj.

Y cknagy ca ™M, HapoaHoj ckynwtnHu Penybanke
Cpbuje npepnoxkeHo je p[oHowere 3akoHa o
yTBphMBatby rapaHTHE LWemMe Kao Mepe MoApLuke
npvepeau 3a ybnaxkaBare nocneguua naHzemuje
6onectn COVID-19 unsasBaHe Bupycom SARS-CoV-2,
KOjU je [AOHeT Ha cegHuuUM opprKaHoj paHa 17.
aeuembpa 2020. roaMHe U UCTM je 0bjaB/beH Yy
CnyxxbeHom rnacHuky Penybnunke Cpbuje 6poj
153/20 opa 21. peuembpa 2020. roauHe. Penybanka
Cpbuja je npenosHana notpeby 3a opobpaBarbem
fopatHux 500 munanoHa esBpa nomohwu, y uumby
OoZiprKaBatba /IMKBMAHOCTM 4yMme he yKymaH WM3HOC
cpeacTaBa MacupaHux nytem | rapaHTHe weme
noctuhu nsHoc og 2.5 munujapae espa. C Tum y Besu,
OOHET je 3aKoH 0 M3MeHama 3aKoHa o yTBphuBakby
rapaHTHe Leme Kao Mepa NoApLiKe npusBpeau 3a
ybnaxkaBare nocneguua naHaemnje 6onectn COVID-
19 wuszasBaHe Bupycom SARS-CoV-2 (,Cnyx6eHu
rnacHuk PC”, 6poj 40/21), kojum je, nsmehy ocrasor,
NpoAyXeH POK 3a nNywTake Kpeauta y Teuaj
HajkacHuje go 31. jyna 2022. rogmHe.

YroBop o0 rapaHuuju Penybauke Cpbuje 3a
Kpeautupare npuspese ¢ uumbem ybnaxaBarba
HeraTMBHUX nocieauua naHaemuje 6onectn COVID-
19 u3a3BaHe Bupycom SARS-CoV-2 ca Penybankom
Cpbujom n HBC oo caga cy notnucane 24 6aHke.
Peny6nnka Cpbuja je nnacupana bBaHkama
npeasuheHunx 2,5 munvjapam espa, Aok cy baHke, no
31. mapTta 2022. rognHe, naacnpane KAMjeHTMMa OKo
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2,3 mMmunujapau eBpa. MctoBpemeHo, Penybauka
Cpbuja je npenosHana noTpeby 3a goaatHy nomoh
HajyrpoxeHnjum npeagysehuma Koja wmajy nag,
nocsoBHUX npuxoga sehun og 20% y 2020. roauHu, y
oAHOCYy Ha uctu nepuon y 2019. roauHu, Te je 22.
anpuna 2021. roguHe goHeT 3akoH O yTBphuBary
Apyre rapaHTHe LWeme Kao mepe AoJaTHe Nnoapluke
npuspeau ycnen nNpoAyKeHOr HeraTMBHOr yTuLaja
naHaemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpycOm
SARS-CoV-2 (,,Cnysk6eHn rnacHuk PC”, 6poj 40/21)
ynme je opobpeHo gopatHux 500 mMuaMoHa eBpa
nomohu. Y aeuembpy 2021. roguHe AOHET je 3aKOH 0
M3MEHM W [ONyHM 3aKoHa o yTBphuBamy Apyre
rapaHTHe LlWeme Kao Mepa J[oJaTtHe nojpLlike
npuepeau ycnesn MNpPOAYXKEHOr HeraTMBHOI yTuuaja
naHgemunje 6onectn COVID-19 v3asBaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 (,,Cny»6eHu rnacHuk PC”, 6poj 129/21),
KOjuM je npeasuheH nlyseTak fa KOPUCHUKY KpeauTa
KOju cnazia y npeay3eTHUKe, MMKPO, Masa 1 cpeama
npegyseha Koja nocayjy y cektopuma RyTHWUYKOT
TpaHCMNopTa, YyroCTUTE/bCTBA, TYPUCTUYKMX areHumja u
XoTenvjepcTBa y rpafloBnuma, moxke 6utn ogobpeH
KpeauT obesbeheH rapaHumjom, y ckaagy ca OBUMM
3aKOHOM, W Kaja je yKynaH M3HOC KpeauTa Koju je
op06peH Ha OCHOBY 3aKoHa o yTBphuMBakby npse
rapaHTHe LWeme U KpeguTa of0bpeHOr Ha OCHOBY
0BOr 3aKoHa Behu og, NponMcaHWx NparoBa M ako cy
MCMNYyHEHM YCNOBU A je KOPUCHUK MPEeBPEMEHO U Y
Lenoctu U3MMPUO obaBese no KpeauTy
obe3beheHoOM rapaHLUMjom y CcKnagZy ca 3aKOHOM O
yTBphMBarby npBe rapaHTHe LlWeme, Kao M Aa je
MaKCUMasHU U3HOC KpeguTa obesbeheHor
rapaHUMjoM M3HOC KOjM je jefHaK MakbeM Of ABa
M3HOCa YyTBPHEHUX OBMM 3aKOHOM.

Y cKnagy ca u3HeTum, npojekumje dpuckanHux bpyTo
opnvea byueta Penybanke Cpbuje no ocHosy
npegmeTHe HauWoHanHe MapaHTHe weme M3Hoce 23
MuAnoHa espa 3a 2021. rogmHy, 89 MnanoHa espa 3a
2022. roguHy, 21 muanoHa espa 3a 2023. roanHy n 1
MUMOH eBpa 3a 2024. roanHy. Takohe, nsBpLueHa je
M npojeKuuja npuamMBa NO OCHOBY HannaaTte
npobaemaTMyHMX  MNOTPa)KMBakba MO OCHOBY
npeametHe MapaHTHe weme Penybavke Cpbuje Koja
n3Hoce 14 mumamoHa esBpa 3a 2022. roguHy, 16
MUANOHa eBpa 3a 2023. roguHy 1 3 MUAMOHA eBpa 3a
2024. roauHy. Mpojekuunja duckanHor bpyto oanvea
byleTta Penybanke Cpbuje no ocHoBy apyre MapaHTHe
weme m3Hocu 31,2 mmanoHa espa 3a 2024. roguHy, a
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npojekumja nNpuamBa 3a MUCTY TOAMHY W3HOCK 2
MW/IMOHaA eBpa.

Wto ce Tnue Apyrux PpUHAHCUJCKUX WMHCTUTYUM]a,
Penybnuka Cpbuja Mma AMPEKTaH yAeo y Kanutany
KomnaHuje [lyHaB ocuryparbe a.g.o. beorpag (y
Oasbem TeKcTy: [yHas ocurypatrbe) u [lyHas Pe a.g.o.
Beorpag, (y masbem Tekcty. [yHaB Pe, Kao u vy
HaunoHanHoj Kopnopaumjn 3a ocurypare
cTambeHunx KpeguTa (y gasbem TekcTy: Kopnopauuja).

YcnewHum n edmkacHMm crnposoherwem oapesaba
3aKOHa Koju je ycBojeH Kpajem anpwuaa 2021. roanHe
—3aKOoHa 0 U3MeHM 1 AoMyHama 3aKoHa 0 ocurypamy
(,Cnysk6eHun rnacHuk PC”, 6poj 44/21), a Koju je 6uo
OCHOB 33 MPOMEHY BNACHMYKMX MNpaBa Ha
OPYLITBEHOM KanuTany y ApYLUTBMMA 32 OCUTypakbe,
anpekTHo yyewhe Penybnuke Cpbuje y Kanutany
[yHaB je nopacno Ha 76,70%. Takohe, Kako je u y
YKyNnHOM Kanutany [yHas Pe noctojano makrbe
yyewhe ApywTBEHOr KanuTana, HaKOH MNpoOMeHe
BNIACHUYKMX NPaBa y CKNady ca HaBeLeHUM 3aKOHOM
Penybnuka Cpbuja je cTtekna aupekTHo ydyewhe op,
0Ko 4,76% y [lyHas Pe.

MHaue, no Kkpaja 2014. roamHe yyewhe apywTeeHor
KanuTana y yKyNHOM KanuTtany [lyHaB ocurypama je
n3Hocmno 94,61%, WTO je MMano HeMnoBO/baH YyTULLA]
Ha nocnosarbe [yHaB ocurypara (npe csera Kpos
KOMMIMKOBAHY YMpPaB/bayKy CTPYKTypy), Ha wWwTa cy
YKa3nMBanum 1 peBn3opckm nssewTaju 3a 2013. n 2012.
roguHy y KOjMMa je M3parKeHo MULL/bere peBn3opa
ca pesepsom. WMmajyhm y Bumay 3Hayaj [yHas
ocuryparba Ha TPXKMUWTY ocuryparba (Hajseha
ocurypasajyha komnanuja), Penybaunka Cpbuja je y
aeuembpy 2014. roguHe M3BpLmaa
OoKanuTanmsaumjy [lyHaB ocuryparwa ca 4,8
MWAWjapaM AWHapa, Yume je yyewhe apywTBeHoOr
Kanutana ceegeHo Ha 51,86%. Mocnearbux rogmHa
nocnosare [lyHaB ocurypatba je crabunHo, y3
KOHCTaHTHO nobosbwarbe BehuMHe nokasaTesba.
MpumeTaH je TpeHA pacTa gobutn u3 roguHe vy
roguHy (v pefoBHa wcniata avsuaeHau). [yHas
ocuryparbe Huje MMano HeratMBHUX nocneauua vy
nocnoBaky (rnepajyhun Kpo3 Haj3Ha4ajHuje
noKkasartesbe) 36or 6onectn COVID-19 wu3a3BaHe
Bupycom SARS-CoV-2. Kao Hajsehu wusasoB y
npeactojehem nepuogy uCTMye ce ycknahueare
(opraHusaLMoHO, ynpaB/bayku, KanutaaHo MTA.) ca
HOBMM perynatopHMm crtaHgapgom ConseHTHOCT 2
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Koje o4YeKyje CBe YYECHWUKe Ha TPXKULITY OCUrypamba y
Peny6aunum Cpbujn.

3akoHOM 0 HaumoHanHoj Kopnopaumjm 3a ocuryparse
ctambeHux Kpeauta (,,Cny»k6eHun rnacHuk PC”, 6poj
55/04) ocHoBaHa je Kopnopauuja, Kao NpaBHO /imLe
Cneumjan3oBaHo 3a OcCUryparbe NOTpaxKusarba Mo
OCHOBY CTaMbeHMxX KpeauTa Koje ogobpasajy 6aHKe u
apyre  ¢uHaHcujcke  opraHusauuje, Koja  cy
obe3beheHa xMnoTekom, Kao 1 3a obas/barbe Apyrux
nocsioBa y Be3uM ca TUM ocuryparbem. OcHMBaY
Kopnopauuje je Penybauka Cpbuja Koja wuma
anpekTHo yyewhe oa 100% y kanutany Kopnopauuje
(3akoHOM je ocTaB/mbeHa moryhHocT pga  ce
Kopnopauuja opraHusyje Kao akLMOHAaPCKO ApYLUTBO,
C TUM 2 BPeAHOCT APKABHOT Kanutana y YKYNHOM
KanuTany Kopnopauuje He moxe Aa byae marbe of
51%). 3akoHoM je, Takohe, yTBpheHO na yKynaH
HOMWHaNHM W3HOC obaBe3a Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obassbatba AenatHocTn Kopnopauuje
MoXKe 6uTK HajBuwe Ao 16 nyta Behu opn M3Hoca
Kanutana Kopnopauuje, ann n aa Bnaga moxke ga, Ha
obpasnoxeH 3axTeB Kopnopauuje, Aa carnacHocT 3a
nosehatbe o06uma obaBesa Kopnopauuje Koje
npowusunnase n3 obassbatba AenatHocTn Kopnopauuje
M 3a npeko 16 nyta og Kanutana Kopnopauuje, 3a
ofpeheHn BpeMeHCKM nepmoga,

Of camor ocHuBaka, Kopnopaumja je wumana
3HaYajaH yTMUAj Y Kpeuparby TPMKULWHUX YyCaoBa U
CTaHAapAa KpeauTupara, WTo je 610 HyXKHo Aa 6u
ce XMMNOTEKApHO TPXKMLWTe yonwTe passuao. To je
JOBeN0 [0 CMakbera pu3nMKa U obesbeherba
MHTepeca, Kako KpeauTopa, TaKo M 3ajMOoTparkmMnaLa,
KPO3 CHM}KaBakbe KamMaTHMX CTONa, WTO je AoBeso Aa
pacTa Tpakke 3a cTambeHMM HemoKpeTHocTMMa (ca
No3UTUBHUM ePEKTOM Ha rpaheBUHCKY MHAYCTPU]Y) 1
TMMe JonpuHeno noeehawy 6poja  cTaHoBa
KYM/bEHUX Ha KpeauT.

y NPOTEK/IOM nepuoay, Huje BpLUEHa
JokanuTanusaumja Kopnopauumje un3  cpeacTasa
byyeta Penybanke Cpbuje, Beh je nosehame
KanuTana  BPWEHO U3  OCTBapeHe  A06uTH
Kopnopauuje. Mehytnum, Kako nosehare Kanutana
HWje NPaTUIO pacT ocMrypaHux Kpeauta, Bnaga je, y
CKNaZy ca 3aKOHOM, CBaKe roguHe Aasasia carnacHocTt
3a nosehatbe obuma obasesa Kopnopaumje Koje
npousunnase 13 obass/batba AenatHocTn Kopnopauunje
M 3a npeko 16 nyTta og Kanutana Kopnopauymje. Oso
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nosehatrbe ce U3 roauHe y roanHy cmarbyje (Hnp. 3a
2015. roguHy obum obasesa Kopnopauuje Koje
npousunnase ns obas/barba AenatHoctn Kopnopauuje
je morao ga 6yae po 30 nyta Behu op Kanutana
Kopnopauuje, ook 3a 2022. roaMHy Moxe A3 U3HOCU
40 20 nyTa BuLwe og, Kanutana Kopnopauuje).

Kao noteHuUMjanHW pU3MK ce nojaBsbyje BeANKU 6poj
TYK6M KAnjeHaTa npotmuB 6GaHaka y Be3u ca
nnaharbem npemuje ocurypara Kopnopauuju. Mako
Kopnopauuja Huje TyxeHa cTpaHa, HUTKM Penybaunka
Cpbuja rapaHTyje 3a ob6aBese Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje o6aBese 40 BUCUMHE
CBOI KanuTana), MNOTEeHUMjasIHO HEeraTMBaH WCXon,
OBMX CMOPOBa MOXe Ja YyTM4e Ha eBeHTyasHy
notpeby oapeheHux mspaTaka m3 byyeta. Takohe,
ycnen npomerbeHnX TPXKULLHMX YCI0Ba AOLWIIO0 je A0
cnopoBa ca ogpeheHum 6pojem 6HaHaka (oTKa3
yrosopa ca Kopnopauujom o cTpaHe 6aHaka), WwTo
OOBOAM [0 3HAYajHOI CMakberba  OCUTYPaHWUX
KpeguTa, a TUMe W [0 CMakbera npuxoaa
Kopnopauuje. Wmajyhm y Buay AyropoyHocT
NoTeHLUNjaNHUX obaBesa Koje Kopnopauuja
npeysnuma (ocuryparbe noTpaxkmsara MO OCHOBY
cTambeHux KpeauTa Koju ce ofobpasajy Ha nepuos 1
op,30 roavHa), HacTaBak TPEHAA 3HAYajHOT CMakeHba
OCUTYpPaHUX KpeauTa WCTO MOXe f[a YyTU4e Ha
eBeHTyasIHy NnoTpeby oapeheHMx n3gataka us byueta
y 6yayhHocTw.

Cyacku cnoposu

NaeHTUOUMKOBAHN Cy 3HaAYajHU QGUCKANHU PUSULM
KOju npowusnase n3 CyACKMUX NOCTynaka Koju ce Boge
npes somahum n mehyHapogHUM CygoBMMa, Kao m
PU3MK Of MNOKpeTatba BeNUKOr 6poja M3BPLUHWUX
noctynaka ycnes HeusBpluaBarba obaBesa no
NPaBOCHAXHWM NpecyAama y npeasuheHomM pokKy o,
CTpaHe opraHa. PUCKaNHU PU3ULM MO OBOM OCHOBY
HacTajy Kao nocieamua HU3a OCHOBHUX (U3UYKMX
pusunKka. To cy camu cyAcKM MOCTYynuu, No BPCTU
(napHWYHM, BaHMAPHWYHW, U3BPLUHM U CA.), 3K U NO
OpojHOCTM  yK/bydyjyhu  T3B. MacoBHe cyacKe
cnopoBe. HauuMH MocTynaka Yy4YecHWKa Yy CyACKOM
npotiecy (cynoBa, TyKunaua, TY>KEHUX U CN.) yTUYE Ha
OYKUHY cropa WM BpegHocT gocyheHux mM3Hoca no
OCHOBY NMPaBOCHAXKHMX Npecyaa. Cee To NpeacTaB/ba
nocebaH M3a308 3a npahere NOCAEAUYHO HACTaNX
bUCKanHUX pusnka.
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Y un/by cmarbera TPOLIKOBa Yy T3B. ,0yLeTckum”
npegmetmma, y Toky 2019. roanHe powno je Ao
M3MeHa 3aKoHa O u3Bpliewy U obesbehery
(,Cny»k6eHn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 -
ayTeHTUYHO Tymaderbe, 113/17 - ayTeHTUYHO
Tymauerbe ¥ 54/19), Koju je ctynmno Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. roguHe. YnaHom 300. 3aKoHa, nsmehy
OCTanor NPOMMCaHOo je Aa je U3BPLUHM nosepunal,
OyXaH Ja O Hamepu MogHoWeHa npeasora 3a
n3BpLleHe NMUCMEHUM nytem obaBecTu
MMUHWUCTAPCTBO HAA/IEXKHO 3@ PMHAHCMje HajKacHuje
30 paHa npe noAHoLWwera npeasora 3a UssBpLieke,
YKO/IMKO Ce Kao W3BPLWHU AOYKHWUK MNOjaB/byje
Penybnaunka Cpbuja, ayTOHOMHa MOKpajHa, jeauHuua
JIOKaJIHe camoynpase, OUPEKTHU WAN WUHANPEKTHU
KOPUCHUK BYLIETCKMX CpescTaBa.

OBUM je mpoayeH pok 3a AobpoBosbHO nnaharbe
obaBe3e of, CTpaHe HaA/IeXKHOTI OpraHa, Kako 6u ce
nsberno foAaTHO M HenoTpebHo nsaharbe jaBHUX
M3BpLMTE/LA. MUHUCTAPCTBY dMHAHCK]ja, YNpasu 3a
Tpesop, y 2021. roguHu nogHeto je 49.863
ObaBelwTera 0 Hamepu MNoOAHOLWeEHa npegaora 3a
m3speme. Y npsom keaptany 2022. roamHe NOAHETO
je 12.499 O6aBewrTera. AyKHUUM ca Hajsehum
npoueHtom y4yewha y 6pojy  A0OCTAaB/bEHUX
Ob6aBewTerba y 2021. roAMHM 3aK/by4yHO Ca
31.3.2022. roauHe cy NMpuspegHu cyay Kparyjesuy ca
10,05%, MuHuctapctBo opbpaHe ca  7,28%,
MpuepenHu cya y Jleckosuy ca 6,69%, MpekpwajHu
cyn y beorpagy ca 4,98%, MYN ca 4,53%, apyru
npvepeaHu cynosu (3ajevap 3,21%, beorpag, 2,97%,
Kpasbeso 2,30% v gpyru), byyeTtv rpagosa (/leckosal,
ca 2,88%, Hosu Cap, ca 2,28%, beorpag, ca 1,48%...),
6yuet PC ca 2,17% v pgpyru.

Peny6nauka Cpbuja je No OCHOBY HOBYAHWUX KasHU U
neHana no  pewery cyaoBa  (eKOHOMCKa
Knacuodukaumja 483) 1 HakHage wTeTe 3a nospese
WAW WITETY HAHeTy Of, CTpaHe [ApPXKaBHUX OpraHa
(ekoHomcka Knacudwmkaumja 485) y nepuoagy 2009-
2020. rogmHe 13 byyeTa naatuna 121 mappa, AvHapa.
Y 2021. rogMH1 nNo oBOM OcCHoBY nnaheHo je 16,6
MAp4, AuHapa u3 byueta Penybanke Cpbuje.

Y un3BewTajy 0 M3BpLIEHNUM nnaharbMma No OCHOBY
NPUHYAHE HaniaTe y CYACKMM CMOpPOBMMA rae je
Ty)KeHa cTpaHa Penybavka Cpbuja (KopucHULM
jaBHMX cpeacTaBa-AyXKHUUM) Hajsehu npoueHaT
yyewha, Ha paH 19.4.2022. roauHe (BpeaHOCT
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Hannate MO MUHWUCTAPCTBMMA Y OAHOCY Ha YKYMHY
Hannaty) wmajy: MwuHucTapcTBo opbpaHe 26,6%,
MwuHuctapcteo npasge 8,6% wn  MUHUCTAPCTBO
YHyTpawmunx nocnosa 7,5%.

[o Kkpaja 2022. 6uhe uspaheHu mogenu 3a npahere
bUCKaNHUX pU3MKa MO OCHOBY CYACKMX MOCTynakKa, a
Ha ocHoBYy JeauHcTBeHe meTogosorvje. OHu he
omoryhuTu npeumsHuje npaherbe 1 oLeHy pUsmnKa, a
CaMMM TUM U NakwWwy naeHtTndukaumjy, cysbujarbe u
npahere OCHOBHUX GU3NYKMX PU3MKA KOju AoBOAe
00 dUCKanHux pusmka no byyet Penybanke Cpbuje.

Octanu GpUCKanHu pusnum

Mopes HaBegeHWX OUCKANHUX PU3MKa MOCTOje U
Apyre OKOJIHOCTU Koje, YKOIMKO ce peanusyjy, mory
[0BeCcTM A0 OUCKaNHWX TPOLIKOBA. 3a nojeanHe
pU3MKe He NOoCToje CMCTeMATM30BaHM MojgauM, anau
uMajyhu y Buay Aa cy ce nojeAuHM OCTBApUAM Y
62MKOj NMPOLLIOCTM MOMKe ce carnefaty BesMyYMHa
HUXOBOT YTHLAja Ha jaBHe PMHaHcKuje. Camo HUXOBO
naeHTUPUKOBarbe MOMake carnefasarby Moryhux
yThUaja Ha UCKanHy Nosuumjy 3emsbe y HapeaHOM
nepuoay.

MocnoBare jeAMHULA JIOKa/HE CaMOoymnpaBe MOKe
UmaTM duCKasHe MMMNIMKauuje Ha byueT onwTe
apkase. MocebHUM duCKanHMM npaBuAMMa  3a
NIOKaNHe camoynpase MOCTaB/beHO je T3B. ,371aTHO
npasuno” aaje aebumunt moryh camo 3a peanusauujy
KanuTaNHUX WHBecTUuuMja. [llocToje M npasuna o
BUCUHM 3a/yKEeHOCTH jeouHuua JIOKasHe
camoynpase, Koja 6u JocnegHoOM  MPUMEHOM
oApana CTabuAHOCT  jaBHWMX  MHaAHCMja  Ha
JIOKa/HOM HMBOY. Y TMpaKcu ce JelaBano fAa
HepeanHWM MAaHUPabeM KaKo MPUXoZa, TaKo M
pacxoga fohe [0 Haromuaaeakba AocCnenux a
HEU3IMUPEHUX obaBesa Koje yrpoxaBajy
bYHKLMOHUCaE NojeANHUX rPagoBa M ONWTHUHA.

Kako 61 ce nsberna peanunsaumja GUCKanHUx pursmnka
No OBOM OCHOBY MwuHMUcTapcTBo ¢uHaHcuja he y
HapegHOM nepuoay 3HayajHO yHanpeauTu CUCTEM
KOHTPO/Ie jaBHUX GpUHAHCK]A SIOKANHMX CamoynpaBsa y
UMby MNOLWTOBatba MOCTAB/bEHUX MpaBuaa of
nnaHupara 40 peanusauuje byyera Ha NOKaAHOM
HWBOY.

Ha ocHoBy ycBojeHe MeTogonoruje 3a npahere
durCKanHux pusmka no byyet Penybavke Cpbuje Koju
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npousnase 13 BpLeHa HALNEKHOCTU jeauHMUA
NIOKanHe camoynpase, MUHUCTAPCTBO PUHAHCKHja je
M3paamio pafHW MOZeN 3a aHaiu3y, OUeHy MU
npahewe ¢UCKaNHUX pu3MKa M oH he 6utn
npumenseH go 2023.

CTanHo npucyTaH pU3MK 04 eNleMeHTapHUX Henoroaa
M NpUpoaHUX KaTacTpoda obasesyje ynarawbe y
nporpame npeBeHUMje Kako 6K ce ymaruau
noTeHuMjanHM GUCKANHU TPOLLUKOBM 32 OTK/atbarbe
lWTeTa HacTa/Mx Mo TOM OCHOBY. [lpeBeHuMja
0b6yxBaTa YK/byumBatbe WNPEr CrnekTpa PUHAHCUjCKMX
WMHCTPYMeHaTa, Kao WTo cy pe3epBHUM GOHAOBM,
noTeHuMjanHe KpeauTHe /MHMje, a Hapo4YuTo
ocuryparbe Koju Tpeba ga byay Ha pacnonarakby
ap>kasu. Penybnvka Cpbuja ce y 2014. roauHm
Cyouunsia ca KaTacTpodanHUm nociegmnuama nonniasa,
ynja je yKynHa wreTa (ca rybuumma) npouereHa Ha
Buwe og 1,7 mappg espa. Bnaga je y geuembpy 2014,
ycBojuna HauumoHanHM nporpam 3a ynpas/bakbe
pusMLMMa of, efeMeHTapHWX Henoroaa, Koju ce
cnpoBoaM y capagku ca  CBeTckom  HaHKOM,
YjegurbeHm Haumjama u EY. Y oksupy HaumoHanHor
nporpama, Hosembpa 2018. roanHe AOHET je 3aKOH O
CMatberby pM3MKa of, KatacTpoda M ynpas/bakby
BaHpegHUM cutyaumjama (,CnyxbeHun rnacHuk PC”
6p. 87/18). MonosuHom anpuna 2022. roauHe
OAp¥aH je NpBu cacTaHak lMocebHe pagHe rpyne 3a
nspagay lMpeanora crpaternje cMakberba pysnKa of,
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KaTacTpoda M ynpas/batba BaHPEAHUM CUTyaLMjama
y Peny6anum Cpbunju 3a nepmnog 2022-2027. roguHe.

Penybnuka Cpbuja je y 2019. roguHu nnatuna us
byuyeta 4,22 mnpA AvHapa 3a HakHage LlWTeTe 3a
nospege Wau WTeTe HacTaje ycnen eneMeHTapHuX
Hermoroga WAM Apyrux NPUPOAHUX y3poKa. Y TOKy
2020. rogmHe 3a OBy HameHy U3aBojeHo je 2,8 mapg,
AnHapa, oK je 3a 2021. roguHy M3HOC NOTPOLLEH Ha
oBe HameHe u3Hocuo 520,3 muanoHa AuHapa, He
payyHajyhu MHTEPBEHLMjCKa cpeacTsa 3a
ybnaxkaBare nocnegmua 6onectn COVID-19.

Kako je HaBegmeHO y yBoay, 3ak/byykom Bnapge
Peny6avke Cpb6uje 05 6poj 40-9575/2021 opg 21.
OoKTObpa 2021. rogMHe ycBojeHa je JeAMHCTBEHa
MeTofonornja 3a npahere QGUCKaNHUX pPU3KMKA Y
Penyb6nauum Cpbuju Koja obyxBaTa YeTMPU OCHOBHE
meTogonoruje: MeTtogonorunjy 3a npahemre
bUCKaNnHUX pU3KMKA KOju Mpousnase M3 nocsoBakba
jaBHMX npepyseha, MeTtogonorvjy 3a npahetre
durckanHux pusmka no byuet Penybavke Cpbuje Koju
npoussnase 13 BpWeHa HAZNEKHOCTU jeauHMLA
NokanHe camoynpase, Metogonorvjy 3a npahere
bUCKaNHUX pU3MKa NO OCHOBY CYACKMX CrOpoBa U
MeTtogmonorujy 3a npahewe ducKanHUX pU3MKa Koju
ce jaB/bajy Kao nocneamua enemeHTapHUX Hemnoroga
Tokom 2022. rognHe oyeKyje ce M3paja moaena 3a
npahere pUcKanHMX pu3mnKa 1 0byKa 3anocneHnx o,
cTpaHe TMma CseTcke HaHKe.
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6. LlUKNMUHO npunaroheHn n CTPYKTYpHU PUCKaNnHU 6unaHc

UukanuHo npunarohenn duckanHm BunaHc je
dUCKanHM BUNAHC M3 KOra je UCK/bYYeH M30/10BaHM
yTULAj NPUBPEAHOT LMKYCa, @ UAEHTUTET OZ Kora ce
nonasu je cnegehnt?

FB =CB + CAB

[eo duckanHor bunaHca (FB) Koju HUje nog, yTuuajem
UMKAMYHUX  GAyKTyaumja HasMBa Ce  LMKAUMYHO
npunaroheHn oéuckanHm 6unaHc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30/0Batbe UMKAUYHE KOMMNOHEHTE
¢uckanHor b6unaHca (CB) Koja je pesynTaT AejcTBa
npoussogHor jasa. CTBapHM durcKanHu bunaHc buhe
jedHaK UMKAMYHO npunaroheHom y cny4vajy ga je
NPOU3BOAHM ja3 jeAHAK HY/IM, Tj. aKO je cTona pacrta
peanHor BAMN jeaHaka noteHumjanHoj. CTPYKTypHU
dVCKanHM OunaHc ce pJasbe  payvyHckM  pobuja
eIMMMHALMjOM jeJHOKPaTHMX edeKaTa Ha MPUXOLHO]
M PacxXofHOj CTPaHW, M TaKO MOKasyje CTPYKTYpHY
(TpajHy) drcKanHy nosmumjy.

UnknanyHo npunaroheHn peduumt ce  ybp3aHo
CMmambyje HakoH 2014. roguHe, ynopeao ca KpeTakbem
onwTer ¢pucKanHor pesyntaTta, ay 2017. roamHu ynasm
y 30HYy cybuumta. CTPYKTYpHU MNpUMapHU OBunaHc
ounwheH of jeaHoOKpaTHUX dakTopa y 2017. roguHe
Takohe 6enexu BUCOKY MNO3UTUBHY BPeaHOCT.
CTpyKTypHe npomeHe y MOpPEecKoM CUCTEMY TOKOM
2012. n 2013. rogMHe cy noyene ga gajy pesyntarte y
HapegHOM nepuoay, 4YMme je npouec OucKanHe
KOHCONMAAUMje CYLWTUHCKM M noyeo. HapegHa dasa
duCKanHe KoHconupauuvje, CnpoBefeHa TOKOM
apaHXMaHa ca MM®, anv oBor nyTa ca Harnackom Ha
CTPYKTYPHOM Npunarohasarby Ha PacxoAHOj CTPaHu,
3HayYajHo je monpasuna GpUCKanHy No3nLMjy 3eMsbe.
AHanM3oM UM KBaHTUOUKALMjOM  CTPYKTypHOT
npumapHor bunaHca mory ce M3ono0BaTu, Npe CBera,

jeAHOKpaTHU edeKTM Ha CTpaHW pacxofHa, MaKo y
nojeauHUM  roamMHama, Hucy  6esHayajHu K
jeAHOKpaTHU edeKTn y BMAY HenAaHMpPaHUX ynaaTta
Ha MNPUXOAHOj CTpaHW. AHANN30M CTPYKTypHOr
npvmapHor 6bunaHca ouereHa je duckanHa nosmumja
3emsbe. Tako je y nepuoay og 2014. no 2019. roanHe
¢durcKanHa nosnumja 3HavajHo nobosbluaHa, YMMe je n
notepheHa oueHa ycnexa nporpama ¢ucKaaHe
KOHcomnaauumje.

®UCKaNHM NPOCTOP KpenpaH y NPeTxogHOM nepuoay
M 3HAYajHO CTPYKTYpHO yHanpeheHa duckanHa
nosvumja 3emsbe, omoryhuau cy penakcauujy
bUCKaNHe NOAUTUKE Y KPUSHUM BPEMEHMMA.

N3bunjarbem naHgemuje KOBUA-19 noyetkom 2020.
roavHe u ysoherbem mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULITBA, rNobasiHa EKOHOMMU]a je yLuia y Kpusy
6e3 npecefaHa, Koja M nopes HasHaka MocTemneHor
ornopaBKa HWje jow yBeK OKOHYaHa. CneumduyHocT
Kpu3e ornefa ce y CaMOM Y3pOKY KOju Huje
eKoHomcKke Beh 34paBCTBEHE Mpupoge, Npu yYemy
HauuH bopbe y 0by3aaBarby Aasber WKUpera BUpyca
npov3BoaM AofaTHe HeraTUBHe eKOHOMCKe edeKTe.
YTuuaj Ha duckanHy nosmumjy je 6Mo BMA/BUB KPO3
CMatbeHe npuxoga byueTta, Koju cy nocneguua
ycrnopaBatba  EKOHOMCKE  aKTMBHOCTM  ycnep,
naHgemuje, wu  pgpamatmyHo Behux  pacxopa
YCNOB/bEHUX BehMM  TPOLWKOBMMA 34pPaBCTBEHE
3aWTUTE M JOHOWeHemM OBMMHOr naketa nomohu
npuspeaM wu rpahaHuma. Y TakBOj cuTyaumju,
yobuyajeHa aHanu3a npuBpeaHOr  LMKAYCa,
KBaHTUUKAUMja  PUCKAIHUX  MYATUNAMKATOpA W
oueHa enacTuyHoCcTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He fJaje CacBMM KOpPEKTHe ougeHe
durcKanHe nosnumje 3emsbe.

12 leTa/bHMjK onuc KopuwheHe meTogonorvje u pesyatata mory ce npoHahu y duckanHoj crpaterunjm 3a 2013. roamHy ca npojekuvjama 3a 2014.
1 2015. roauHy unm nytem navHka http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=8626
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Tab6ena 20. PucKkanHu GUNAHC U KOMNOHEHTe 3a 06payyH LMKAUYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2025. roguHe, % bAN*

MponssoaHn duckanHu MpumapHm UmknmyHo LUmknmuHo CTPYKTYpHU CTPYKTYpHU duckanHu
jas 6unaHc duckanHm npunarohexu npunarohexu dUCKanHu npYMapHu MMmnync
bunaHc ducKkanHn npyvmapHu bunaHc duUCKanHu
6unaHc duckanHu 6unaHc**
6unaHc

2005 0,0 1,1 2,0 1,1 2,0 1,3 2,2

2006 -2,7 -1,4 -0,1 -0,5 0,8 0,2 1,5 1,2
2007 0,8 -1,8 1,2 2,1 -1,5 1,7 1,2 2,3
2008 4,0 22,5 -1,9 3,9 3,4 -4,0 3,4 1,9
2009 0,4 4,2 3,6 -4,0 3,4 4,1 3,5 0,0
2010 -0,7 4,3 3,4 -4,1 3,1 -4,2 3,2 0,3
2011 0,5 4,5 3,4 -4,7 3,6 -4,9 3,8 0,4
2012 0,8 -6,4 -4,7 -6,1 -4,4 -6,1 -4,4 0,9
2013 1,2 -5,1 -3,0 -5,6 -3,4 -5,3 -3,1 -1,0
2014 -1,4 -6,2 -3,5 -5,7 -3,0 -4,8 -2,2 -0,4
2015 -1,2 -3,5 -0,5 -3,0 -0,1 -2,2 0,8 -3,0
2016 0,0 -1,2 1,7 -1,2 1,7 41,1 1,8 -1,8
2017 -0,5 1,1 3,6 1,3 3,8 1,1 3,7 2,1
2018 0,9 0,6 2,7 0,3 2,4 0,2 2,3 1,4
2019 1,9 -0,2 1,8 -0,9 1,1 -1,1 0,9 1,3
2020 -2,5 -8,0 -6,0 -7,2 -5,2 -0,1 1,9 6,3
2021 0,8 -4,9 -2,4 -5,2 -2,7 -1,1 1,4 -2,5
2022 0,3 -3,0 -1,3 -3,1 -1,4 -2,1 -0,4 -1,3
2023 0,1 -1,5 0,1 -1,5 0,1 -1,6 0,0 -1,4
2024 -0,1 -1,0 0,6 -0,9 0,7 -0,9 0,7 -0,6
2025 0,0 -0,5 1,1 -0,5 1,1 -0,5 1,1 -0,4

* 3a nepuog 2022-2025. roanHe NpuUKasaHe cy NpojeKToBaHE BPELHOCTU.

** CTPYKTYPHU NpUMapHU BunaHc fobujeH je UCK/byuMBarbem MPOLEHEHUX jeJHOKPATHUX NPMXoAa WM pacxopa. PesynTtatu Koju mpuKasyjy

NMPOMEHY CTPYKTYpHOT NpumapHor aeduuuta He WCK/bydyjy eKcnamumtHo edekte noseharba eduKacHOCTM Hannate NMpuxoga, nma ce oueHa

CTPYKTypHOT npunarohasatba y 2015. 1 2016. rogMHN 4eNMMUYHO pasanKyje of NPeTXo4HO NpuKasaHux edekara.

M3Bop: MuHUcTapcTBO puHaAHCH]a

Oparosop ¢u1CKanHe NONNTUKE Ha C/IOXKEHY EKOHOMCKY
CUTyaLMjy y3pOKOBaHY MaHAEMMUjOM KOPOHaBupyca y
2020. roanHK, NpencTaB/beH je OMCEXHUM MAKETOM
mepa nomohu npmepegu. OLereHo je Aa je ANPeKTaH
yTULUAj OBOr EKOHOMCKOr MaKeTa Ha UMKANYHY
nosununjy 3emsbe M3Hocmo npeko 7% BAM, npu yemy
HeraTMBaH NPouM3BOAHM ja3 pocTtuke 2,5% bBAMN. VY
CAy4Yajy OACYyCTBA Mepa Mnogplike npuspean u
cTaHoBHMWTBY Nag bAMNy 2020. roanHn 61o 61 3HaTHO
Behu, a Beha KoHTpakumja npmepeae 61 ytuuana Ha
3HATHO cnopuju onopasak y HapegHOM
cpefrbopoyHOM  nepuody. OuerbeHa  HeraTMBHa
LUMKIMYHA KOMNOHeHTa ¢duckanHor pesyntata y 2020.
roamHu usHocuna je camo 0,9% bAMN. Nako umknmnyHa
aHanu3a ¢uCKanHor pesynTtaTa HaroselwTaBa ga 6u
ywteae Hactane HecrnpoBoherem naketa mepa
Hagmawwune ¢éuckanHe rybutke ycnen seher naga

67

BAM, A4yropoyHW  HeratMBHM  edekTn  rybuTka
NPOU3BOAHMX MOTEHUMjaNa M JbyACKMX pecypca 6u
6unn HemepsbmBo Behu.

Ycnep npoayKeHor enuaeMnonoLLKOr U eKOHOMCKOT
pejcrea naHgemuje KOBUA-19 n Tokom 2021. roguHe,
61no je HeonxogHO AOHETM AOLATHW MaKeT mepa
€KOHOMCKe MNOoJpLIKE NpUBpPean W CTaHOBHMULUTBY.
PeanunsosaHa cy cpeactsa y BucuHm oz 2,8% b, kao
BUA, NoAplKe npuBpeau M rpahaHMma 3a nakuwe
npeBasunnaxkeme E€KOHOMCKMX nocnegmua
naHaemunje. AKLLeHaT je CTaB/beH Ha CEKTope Koju cy
nocebHo noroheHM Mmepama enuaemuosiolKe
3aWTMTe CTaHOBHMWTBA. Kao 1 y npeTxo4HOM nakeTy
mepa, npeasuheHa cy  cpeacTBa  MoAplLuke
CTAaHOBHMWTBY, Koja he patM [0AaTHUM CTUMYNAHC
arperaTHOj TparkkbM.
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MpousBoAHM ja3, LUKAUYHO NPUAArT. U CTPYKTYPHU
¢uck. 6unaHc y nepuoay 2005-2025. roa, % bA4nN*

I poM3BOAHM ja3

e— DYCKANHUN
6unaHc
9 J e— || KNNYHO
npunaroheHn ¢uckannm 6unanc
@ CTPYKTYPHW NPUMapHU GpUCKanHu 6unaHc

e CTPYKTYPHU ¢UCKanHM 6unaHc

* 3a nepuog 2022-2025. rognHe NpuKasaHe cy NpojekToBaHe
BpeaHOCTH.

MpouereHn edekaT Tpeher naketa Mmepa Ha
durcKanHy nosumumjy semsbe je 2,2% bAM.

N Tokom 2022. roguHu npepsuheH je oppeheHu
M3HOC CpeAcTaBa Kao BMZA MOMONM CTaHOBHULUTBY Y
sucmHn og 0,9% BAMN. Hactane oKonHocTM Ha
MehyHapOAHOM EHEPreTCKOM TPXKULUTY yCAoBUAE Cy
n nosehaHe pacxoze 3a oBe cBpxe. Kao Bug
jeAHOKpaTHe Nomohu CTaHOBHULWITBY M NpUBpPeau, y
CBPXYy CMakb€he HeraTMBHOI yTuUaja pacTa LeHa,
MOXKe Ce MOCMaTPaTh NPUBPEMEHO CMakbeHe aKLLM3a
Ha HadTHe pepvBaTe W opfJlarakbe penoBHOr
ycknahuBara aKuM3HUX cToma. Y OBOM TPEHYTKY
YKyNaH u3Hoc oBMUX mepa gocTtumke 1,7% bAr.

CTpyKTypHa ¢uCcKanHa nosuumja 3em/be Huje
3Ha4ajHO HapyleHa y nepuoay namehy 2020 n 2022.
roamHe, 36or Tora WTo Cy cnpoBegeHe mepe nomohu
npuspeaM 13 AomeHa  OGUCKanHe  NOAUTUKe
BPEMEHCKM OrpaHWYeHOr KapakTepa. MWnak, vy
HapeAHOM CpefHOpPOYHOM MNepuody Ha KpeTare
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Kapakrtep u epeKktu puckanHe nonutuke y nepmoay
2006-2025. roguHe, % bANM*
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* 3a nepumog, 2022-2025. roamHe npuKkasaHe cy NpojeKToBaHe
BpPeAHOCTH.

CTPYKTYpHOr ¢ucKanHor pesyntata he yTuuatm
npeHeTe nopecke obasese 13 2020. rognHe y 2021. n
2022. roguHy. Ynnata npuxoga no oCcHOBY oA/1arakba
nopesa wun pgonpuHoca y 2020. roguHM umma
npuBpemeHun (HECTPYKTYpHU) edeKaT Ha UCKaNHK
6unaHc y 2021. n 2022. roguHun. Takohe , noyeTkom
2022. roguHe cTynune Cy Ha CHary HoBe Mmepe
nonynauMoHe  MOJUTUKE, Koje  NpeacTaB/bajy
CTPYKTYPHM BMA, pacxoaa. Ycnes HaBeaeHor, Kao 1 no
OCHOBY  3HauajHor  nosehawa  pacxoga  3a
MHOpacTpyKTypy Tokom 2021. u 2022. roauHe u
KacHwuje, Aonasu A0 NPUBPEMEHON, aan OAPXKMBOT,
noropliara  CTPYKTypHe  duckanHe  nosuuuje.
CmatberbeM 06MMa KpWM3HMX Mepa MOCTeneHoO ce
CTBapa MpoCTop 3a ymepeHo nosehare penoBHUX
CTPYKTYpHUX pacxoga. Ca apyre cTtpaHe, nosehawe
yaena jaBHUx uHeectuunja y AN nmahe n gupeKktaH
M UHOMPEKTaH yTuuaj Ha ybp3are NpuMBpeaHor pacta
Yy HapeZHOM nepuoay.
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Kako je ¢uckanHu nmnync pgeduHMcaH Kao pasnuka
[Ba y3aCTONHa LMKAMYHO npuaaroheHa (mpumapHa)
pe3ynTata, ouewyje ce Aa je GUCKanHa NOAUTUKa
TOoKOM 2018. 1 2019. roanHe, y ycnoBMma No3UTUBHOT
NPOW3BOAHOT ja3a, MMana NPOLMKANYHN KapakTep. Ca
apyre ctpaHe, ¢uckanHa nonuMtnka Tokom 2020.
roAuvHe je U3pPasnTo eKCMaH3UBHO-KOHTPALMKANYHA,
ycmepeHa Ha ybna)kaBarbe HeraTMBHOI €KOHOMCKOT
uuMKayca. Ycnen HewTo marber obvma naketa mepa
eKOHOMCKe noapwke y 2021. roguHun, ¢ucKanHa
NONNTUKA je PecTPUKTUBHWMjAa Hero npeTxofHe
roguHe, a No KapakTepy HeyTpasnHa. Y nepuoay of
2022. po 2025. roguHe pPecTpMKTUBHOCT W Aasbe
nocToju ycnepn HanywTaka KPU3HUX Mepa U
CMatberba NpumapHor puckanHor geduumta. U gamwe
je npucyTaH ofpeheHn KOHTPAUMKANYHM KapakTtep,
ycnen nOCTaB/beHUX LU/bEBA YpPaBHOTEXEHA U
cTabunmsaumje jaBHUX UHaAHCKja, Yy YCNOBMMA
NO3UTMBHOT NPOM3BOAHOT ja3a.
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Kapakrtep u epeKktu puckanHe nonutuke y nepmoay
2006-2022. roguHe, % AN
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7. Nporpam 3a cmakere ayra

Y cknagy ca npuHUMNom ¢GucKasHe OAroBOPHOCTH,
YKOMIMKO ayr onwTe ap»kase npehe 45% BAM, Bnaga
je Ay)KHa Ja npeanoxum mepe Kojuma he ce ayr
NPUGANMKUTU LLM/bAHOM HUBOY M BPATUTU Y OAPIKMBE
oksupe®®. UctospemeHo, MakTom 3a crabuaHocT u
pacT je nponucaHa ropka rpaHuua yyvewha jasHor
ayray bAMN on 60%, Kao 1 ob6aBesa 3a 3eM/be YnaHuLe
EY pa  3BaHWYHMM  OOKYMEHTOM  npepjcTase
KpeanbunaH naaH AoCTM3akba MPOMMCAHOr HMBOA
3a4,0Bo/baBajyhom 6p3MHOM, YKOIMKO je 0Ba rpaHuMLa
npekopayveHa.

Y nepuoay oa 2008. oo 2014. roanHe gedmnumnT onwTe
ApXKaBe je 3HayajHO nosehaH y3 MCTOBPEMEHO
€KCMNNI03MBHY NyTakby pacTa jaBHOr Ayra, Npu Yemy je
ogHoc ayra n BN Buwe Hero yaBocTpyyeH. Mepe
duckanHe KoHconnpaumje ycsojeHe Kpajem 2012. u
Tokom 2013. rogmHe AenMMUYHO cy ybnaxune oBaj
TPeHA, a/ln je HUBO jaBHOTr Ayra U Aa/be 3Ha4yajHO
pactao. CmarbMBatbe npumapHor pgeduumta vy
nepuoay 2012-2014. rogmHe Huje 6UNO JOBOJ/BHO A3
cTabunmsyje ydvewhe HuBoa jaBHor ayra y BAM.
EdeKkTn npBor Tanaca ucKanHe KOHCoNMAaLMje, Koja
ce OJHOCMNA YINaBHOM Ha MPUXOAHY CTPaHy,
u3ocTanmM cy, ycneg nosehaHor o6buma cuBe
€KOHOMMWje, KapaKTEePUCTUYHOTr Yy nepuoay HAKOH
nogmsarba NOpPeckmx cTtoma. Ha pacxofHoj cTpaHu,
BMCOKe KamaTe n ogpeheHn jeaHOKpPaTHU pacxoam cy
[0aTHO noropLuaBanv GUcKaaHy Nosuumjy.

JaBHM gyr onwTe gpiKaBe y nepuoay
2008-2022. roauHe, % bAMN
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* anpoKcMMmaLLmja IoKasHor ayra
** npoueHa 3a 2022. roauHy

Mepe ¢ucKanHe KOHcoanzaumje [OHeTe Kpajem
2014. rognHe cnycTuae cy npumMmapHu aeduuut u
ycrnopuae pact jaBHor gyra Beh Tokom 2015. roguHe.
o cmamema jaBHor ayra y BAMN powno je y 2016.
roguMHu, roAuMHy fAaHa paHuje Hero wTo je 6wuno
npeasuheHo apaHxXmaHom ca MM®. Y 2016. roamHu
oCTBapeH je npumapHu cyouunt oa 1,7% BANM, uume
Cy Ce KOHa4yHO CTeKAM YyCNoBM 3a nag ydvewha jaBHor
ayra y bAnN. HakoH Tora, y 2017. roanHn, ocTBapeHun
NpPUMapHU PUCKanHu cyemumnt oa 3,6% BN nosogm
[0 jow 3HavajHujer naga yyewha ayra, 3a suwe og 10
n.n. BAM, Ha 58,6% BAMN. Tokom 2018. rogunHe
HacTaB/beH je TPeHA, CMakberba yyelwha jaBHor ayra 'y
BAM Ha 54,4% BAMN. ®duckanHa penakcaunja TOKOM
2019. roguHe Huje yrposwna onagajyhy nytarby
jaBHor agyra. [lo3uMTmBaH npuMapHM  GUCKANHK
pesyntat y 2019. rogmuu og 1,8% BN yTnuao je Ha
Ja/be CMakberbe jaBHor ayra 3a jow 1,6 n.n. BAIM.

Mepuog oa 2020. roanHe obenexkuna je jegHa oA
HajBehux 34paBCTBEHMX M MOCNEANYHO E€KOHOMCKMUX
Kpu3a y MnocnearbuMx HEKONMKO AeleHuja, u3assaHa
naHaemujom COVID-19. HajarkHnju dakTopU Koju cy
YTULAAN Ha KpeTakba Zyra TOKOM NMOMEHyTOor nepuosa
CYy HMBO YKYMHOT U NpUMapHor puckanHor geduumta,
fofatHe noTtpebe 3a ¢uHaHcMpakbeM W oThnAaTa
pocnenor gena gyra. OctBapeHu GUCKanHu gedpuunt
oA, 8% BAN (npumapHu geduumt og 6% BAM) y 2020.
rognHn n pgeévumt oa 4,1% BAN y 2021 roguHu,
yTUL@AN Cy Ha TO Ja ce, A0 cafa, onafajyha nyTtarba
yyewha jaBHor gyra npuspemeHo npeokpeHe. M nopeg,
Tora yyewhe jaBHor ayra onwTe ap*kase y 6AMy 2021.
roguHn 6naro onaga v goctuke 57,1%. Ycnepn
NPOjEKTOBAHOr  HWMBOA  MpuMapHor  ducKanHor
pesyntata (npumapHu geduumt 1,3% BAM) ucnopg,
HMBOA Koju cmambyje ydyewhe jaBHor gyra, 3a 2022.
roguHy npeaBuvheH je HewTo CHa*KHUjU nag, oBor
nokasates/ba Ha 54,6%. ®uckanHoOM cTpaTerMjom 3a
HapegHW CpefHOpPOYHU nepuos npeasuheHa je
ctabunumsaumja jaBHUX GMHAHCMja M 3HAYajHO MatbK
HuBou aeduumTa Koju he jaBHM Ayr BPAaTUTU y 30HY
onagajyher TpeHga. Mpouec crabunmsaumje jaBHUX
duHaHcuja he GUTM nocTeneH U ogMepeH KaKko ce
CyBULLIE PECTPUKTUBHUM NOAUTUKAMA Ha 61 Hapywmne
npeTrnocTaBke ybp3aHor npuspeaHor pacTa.

13 JaBHM yr y 0BOM LLOKYMEHTY He oByxBaTa [yr N0 OCHOBY pecTuTyLuje y ckaagy ca AebvHuumjom ayra u3 3aKoHa o byLieTcKom cuctemy.
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MpumapHu pe3ynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y 64N v octBapeHu/npojektosanu pesyntat*, % 6AMN
6

MpumapHu pesynTaTt Koju
ctabunusyje yuewhe gyray 6AM

’r> ~ @ @» @ o OcTBapeHU (NpojeKkToBaHm)
4 S npUMapHm GucKkanHu pesyatat

% BAMN
o

-4

-6

-8
* 3a nepuog 2022. no 2025. faTe cy NPOjeKTOBAHE BPEAHOCTU.
M3Bop: MuHucTapcTBO puHaAHCH]a

AHann3om nNpuUmapHoOr ctabuansauMoHor jasa Koju je
aeduHucaH Kao pasvMKa wm3mehy octBapeHor
NPMMapHOT pe3yaTaTa M NPUMapHOr pesynTaTta Koju je
HeonxogaH aa 6u ce ctabunmnsosano ydewhe jaBHor
ayray Tekyhoj roanHm moryhe je oueHUTM NocTaB/beHe
KBaHTUTATMBHe ¢ucKanHe nnmute. Og 2016. rognHe
NpUCyTaH je No3uTMBaH MPUMAPHU CTabUAN3ALUOHM
jas, a nyTarba gyra npeokpeHyTa. Tokom 2017. n 2018.
rogMHe NO3UTMBAH ja3 ce nosehasa 1y TOM nepuoay je
oCTBapeHO Hajsehe cmarberbe yyewha gyra y BAM.
CynpoTaH TpeHz 6enexku ce Tokom 2020. roamHe Kag,
ce poctuke Hajseha HeraTMBHA BpeAHOCT OBOr
noKkasartesba. Y nepuoay og 2021-2025. roanHe, y
CKnagy ca OUCKaNHMM OKBMPOM JaTMM Yy OBOM
OOKYMEHTY, NPOjeKTOBaHe Cy MO3UTMBHE BPeHOCTU
OBOr NapameTpa.

MpojeKkToBaHa je AMHAMMKA CnyLwTaka HMBOA jaBHOT
ayra Ha 45% BN, y cknagy ca Baxkehnm dpuckanHUm
npaBuaMmMa, a OCHOBHW CLEHapuo npeacraB/beH
0BUM OUCKaNHMM OKBMpOM npeasuha nocTeneHo
cMatbuBare duckanHor gepuumTta Ha 0,5% BAMN Ha
Kpajy 2025. roaunHe.

YnpaB/batbe 1 0A4PKMBOCT jaBHOT Ayra he ce goaaTHO
obesbeantu:

" OorpaHuMyerbem M3gaBarba HOBWX rapaHumja;

" OrpaHuMYyerem 3aK/byuMBarbad HOBMX MPOjEKTHUX
3ajMoBa Yy C/yyajeBMMa ga NpPeTxogHo oLobpeHu
3ajMOBM HUCY edMKAcHO KopuwheHu;

= OTKYNOM jeAHOr gena cKynor ayra Kopuwherem
cpeactaBa M3 MOBOJ/bHWMIUX — 3ajmoBa MU

71

npuBaTM3aLMOHMX NPUX0Aa YKOIMKO 3a TO NocToje
moryhHocTu;

= paeHTudMKaumjom ©  60/bMM  ynpaB/bakbeMm
dUCKanHUM pusmLmma.

3akoHcku npegsuheHo yyewhe jasHor ayray bA4M op,
45% 6uhe pocturHyto Tokom 2028. roguHe. Ycnex
NPeTXo4HOr nporpama  CTPYKTYpHoOr  duCKanHor
npunarohasarba omoryhuo je cmarerbe yyewha ayra
opg 2015. po 2019. roguHe 3a 18,4 n.n. BAIM. OBakse
OKO/JIHOCTM yTuUane cy Ha moryhHocT Penyb6avke
Cpbuje pa 6e3 Tewkohe ob6esbean HeonxoAHO
dUHaHCcHMpatbe pUCKanHor gedmnumTa TOKOM Tpajarba
naHgemnje COVID-19, Kao mn HecmeTaHy oTnaaTy
pocnenor ayra. HeussecHocT y nornegy TOKa M
Tpajarba NaHAeMuje Ha CBETCKOM HUBOY, Npesy3eTux
3[paBCTBEHUX Mepa, Kao W MnpucytHe rnobanHe
E€KOHOMCKe Kpu3e, 3axTeBa OnpesHO Bohere
dVUCKanHe NoONTUKE Y HapeaHOM Nepuoay.

Kako je ¢uckanHum npasuaMma npegsuheHa
rpaHuua ayra on 45% BAIN Koja ce focTuKe TOKOM
2028. roguHe, ypaheHa je cumynaumja KpeTarba
ydewha y cnyyajy Bapujaunje dakTopa Koju yTUUy Ha
OMHAMUKY ayra.

MpeTnocTaBKe y OCHOBHOM CLLeHapujy cy:

® HaKOH OCTBApPEHOr BUCOKOT HMBOA PpucKanHor AedumumTa
y 2020. n 2021. rognHu, y nepuoay opa, 2022. no 2025.
roAVMHe HMBO OMWTEr W MNPUMApPHOTr  UCKaNHOT
pe3yntata omoryhaBa nocTeneHo cmarbere yyelwha
jasHor gyra y BAIN. HakoH Tora, duckanHu geduumt ce
3a4prKaBa Ha HmBoy oz 0,5% BAT;

cnopuju pact GUCKaNHMX Npuxoda Yy OAHOCY Ha
HOMUHanHW pact BAIN ycnep npomeHe CTpyKType
npuspese, jayatba WHBECTULMOHE aKTUBHOCTU U
pacta wu3Bo3a. He npegsuhajy ce 3HavajHuje
npomMeHe Yy MOPECKOj MOAUTULM, Y3 3aAprKaBatbe

BMCOKOT HMBOA KaMWUTaZIHUX Pacxoaa;

M30CTaHaK HeTo npmpacTa U3gaTux rapaHLumja HakoH

2025. roaunHe;

® npoceyHa cTtona peanHor pacta BN o 4% y ayrom
POKY;

= ycnopaBakbe UHbNALMje U HAaKOH Tora 3agpKaBakbe

Ha HMBOY 04, 3% NPOCEYHO Yy AYTOM POKY;

M30CTaHaK 3HaYajHUX NpUAMBA O, NpuBaTU3aLmje y

nocmatpaHom nepuogy  2026-2028. roguHe.

EBeHTyanHM Behu NpMBaTM3aLMOHM  NpPUXOAM

CMatbyjy notpeby 3a ¢uHaHCMparbeM WM A0A3aTHO

cMambyjy yyewhe jaBHor gyra.
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Tab6ena 21. Cumynaumja HUBOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapumjy ao 2028. roguHe, % 64N

OCHOBHMU cueHapno 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Mpuxoan 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1 39,9 39,7 39,5
Pacxoan 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6 40,4 40,2 40,0
Mag yyewha pacxoga -2,4 -2,3 -1,0 -1,1 -0,3 -0,2 -0,2
PuckanHu pesyntart -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
MpumapHu duc. pesyntat -2,4 -1,3 0,1 0,6 1,1 1,0 0,9 0,8
JasHu gyry 64N 57,1 54,6 53,1 52,0 50,7 48,4 46,3 44,2
AN peanHu pact, % 7,4 3,5 4,0 4,0 4,5 4,0 4,0 4,0
M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a
OCHOBHUM cLeHapujem npeasuheHo je cnylwTare Mopehere pasnnMunTUx cueHapuja u yTuuaj Ha
jaBHor ayra Ha oko 45% bAMN y 2028. roanHu. Ha BUCUHY jaBHOT ayra, % 64N
rpaduKOHy cy NpUKasaHe cMMmyiaumje anTepHaTUBHUX 65
CUueHapuja KpeTarba jaBHOr Ayra, y 3aBUCHOCTU O
npomeHa ogpeheHnx npeTnocTaBkM Yy OCHOBHOM 60 === s s s
cueHapujy. Pagu 6oswer nopehera, M3BplUeHa je
BapujauMja camo jeaHe Bapujabne, Kao dakTopa 23
pU3KKa KOjW yTUYe Ha HUBO Ayra.
50 &
CueHapuo  ,ycCrnopeHu  pacT  HakoH  2025” ;
nogpasymesa npoceyaH peanHu pact bAMN oz oko A e e e e
0,7% vy nocmaTtpaHom nepuoay, y3 WCTU HUBO
duckanHor pgeduumTa Yy OfHOCY HA  OCHOBHM 40
cueHapuo. OBO He nogpasymeBa W WUCTU HUBO
¢duckanHor npunarohasarba, jep je noTpebHa Beha 35
. . . 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
dkKoOmMmodauuja Ha pacxogHO] CTpaHU y CVITyaLl,VIJaM.a :zi:zzz: S:g:z:g:;g;?¢MCKanHaeKcnaH3wia
Kaga ce benexun HUXM npuspeaHn pact. Ha Kpajy OucKanHa ekcnaHawja HakoH 2025
2028. roavHe, jaBHM Oyr npema OBOM CLEHapujy T Cenomncuenapno
CueHapuo ,dUCKanHa eKcnaH3uja HakoH 2025.

noctuke HuBo o 48% bAMN. Mpobnem cueHapuja
NpoAyXeHOr YCNOPEHOr PacTa, /IeXXN Yy TOME LUITO U
nopep oapaBatba HMBOA GuckanHor geduunta Ha
HUCKOM HMBOY, HMBO jaBHOT Ayra He nNaja A0BOJbHO
6p3o. Ca Apyre cTpaHe, YCMNOPeHM pacT, nyTem
ayTOMATCKMX CTabuansaTtopa, NpoayKyje BuLIe HUBOE
¢uckanHor peduumta, na cy HeonxoaHa Beha
CMatrberba pacxofa Kako bu ce 3agprkana onagajyha
nytara ydyewha jaBHor ayra. lpucyTaH je pusuk
y/lacka y cnupany ycrnopeHor pacta U HeonxogHocCT
[OJAaTHUX Mepa WTeawe. M nopes oBUX pU3MKa,
cueHapuo omoryhaBa nocteneHo cMambere yyelwha
jaBHOr gyra, ann He M goctu3ambe HMBOA oA 45% y
NoOCMATpPaHOM  POKY,  npw
npeTnocTaBkama.

ocTa/iMM  4aTUm
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roguHe” nopapasymeBa 3HayajHUje oACTynarbe o4,
cajawrer CpeaHOPOYHO  MOCTaB/bEHOr  LW/ba
dVCKanHe NONUTUKE W A0CTU3akbe  PUCKANHOr
aedvunta og 3%. Y oBom cayuyajy, ydewhe jaBHoOr
ayra 'y BN y Hajsehoj mepu cTarHupa aa 6u y 2028.
rognHn gocturno 51% BAIM. JagHW ayr He [oCTUXKe
3aKOHCKY rpaHuuy og 45% BN, a HuBo ucnog 60%
oflprKaBa ce y Lenom nocmatpaHom nepuoay. U
nopep, noropara ¢uUcKkanHUx nepPpopmaHcK, oBaj
CLLeHap1o NoapasymMeBa U Aasbe NPUCYTaH NPUMAPHMU
duCKanHM pesyntaT Koju omoryhaBa penatusHy
cTabunHoct yyewha Ayra npyv AaTMm MO3UTUBHUM
cTtonama pacta bAl.

CLeHapmo Koju KoMBUHYje Marbu peanHu pact BATM n
noansarse HMBoa duUcKanHor gepuumTa y Nnpoceky of,
3% BN “ma HajHeNnOBO/bHWjy MyTaky jaBHOr Ayra.
Mpn TOME jeauHO Yy OBOM CLUEHapujy ayr uma
n3pasuto pactyhy nytawy y nepuoay HakoH 2025.
rogvHe, a ydyewhe jaBHOr Ayra AOCTUXKE HWMBO Of
npeko 55% Ha Kpajy nocmaTtpaHor nepuoga.
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lll. CTPATETUJA YINIPAB/bAHA JABHUM 1IYTOM OA 2023. A0 2025. TOAUHE

MNpema 3aKOoHy O jaBHOM Ayry, Kao NPaBHOM OCHOBY
3aayKkunBarba Penybnvke Cpbuje, jaBHM Ayr YMHe cBe
AvpekTHe  obasese  PenybanMke no  ocHoBy
3a4yKMBatba, Kao M rapaHumje usgate o Penybavke
3a 3afy)KMBarbe jaBHMX npeayseha u jeauHuua
JIOKaZIHe camoynpaBse, Kao M APYrux MpaBHUX uua.
PenybavKka ce moxe 3agy*mBatn y Aomahoj n ctpaHoj
BaNy™M, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aedvumta Tekyhe NMKBMAHOCTM, pedUHaHCUparba
HeM3MMpeHoOr Ayra, 3a PUHAHCUPaHEe UHBECTULLUOHMX
npojekaTa, Kao 1 33 u3BpLIaBakbe 0baBesa No AaTMm
rapaHuvjama. Ogpenbama 3akoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr NpeacTaB/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3uey obasesy Penybinke Cpbuje y ogHocy Ha
OTNNATy raBHULLE, KaMaTe M OCTaAMX npunagajyhux
TPOLUKOBA.

3a popmynucare Crpatermje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTUBHWM  MPUCTYM,
naeHTMPuKyjyhn moryha orpaHuyera Kpo3 makpo-
€KOHOMCKe MOKasaTe/be, aHa/n3y TPOLWKOBa U
pU3MKa W TPXKULIHMX YCAOBa KOjU yTMYYy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHaause
KopuwheHn ¢y  WHCTPYMEHTM  PUHaAHCUparba
JOCTyNMHM  Ha  pgomahem 1 mehyHapogHom
duHaHcMjckom  TpXKUwTy. CTpaTervja ynpas/batba
jaBHMM [yrom 3acHMBa ce Ha NPUHUMNMMA KOju
aebduHuwy noTtpeby 3a  TPAHCMAPEHTHUM U
npeasManBsmMm npouecom 3a4yXKUBama, y3
nepmaHeHTaH pa3BOoj TPXKULLTA APXKABHUX XapTuja o4,
BPeAHOCTM W MNPUXBAT/bUB HUBO W3/IOXKEHOCTU
bUHaHCHjCKUM pr3nLMMma.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom 1 gomahem
bUHAHCUjCKOM TPXKULITY, yCnewHa npumeHa mepa
duckanHe KoHconmpauumje ys fobpy KoopauHauujy
buckanHe M MoOHeTapHe MOAWUTUKe [OBena je Ao
3HayajHOr Mafja TPOLIKOBA  3aJy)KMBaka Ha
[OVHApPCKMM U eBpPO AEHOMUHOBAHWM XapTujama of,
BPEAHOCTM Y TNOCAeAbUX HEKOAMKO TroAuHa U
CMatbMBakba PU3MKO MpPemuje 3a CPrcKe Ap’KaBHe
XapTuje o, BPeAHOCTU Ha UCTOPUJCKU MUHUMYM.

duckanHa crpatervja npegsuha cmarberbe jaBHOr
Ayra onwTer HUBOA AprKase A0 Kpaja 2025. roanHe Ha
HMBO opf 50,7% BAMN, npn Yyemy ce y cKaagy ca
cMepHMLama ynpas/bakba jaBHUM ayrom
aedvHUcaHMm og, ctpaHe CeeTcke 6aHke 1 MMO®, y
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oksupy CTpaTteruje ynpaB/batba jaBHMM Ayrom BpLUK
CTpec-CLueHapMo aHaM3a yTuLaja npoMmeHe AeBU3HOr
Kypca fomahe BanyTe y 04HOCY Ha BaayTe y KOjuma je
OEeHOMMHOBaH jaBHM ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnegrbunx pecer roguMHa yuukbeH je 3HadvajaH
Hanpezak y nornefy noseharba npoceyHe poOYHOCTU
OMNHAPCKMX ApXKaBHUX XapTuja o4 BpegHOCTU W
CMatberba TPOLKOBA PUHAHCKMpPara MO OCHOBY OBOT
BMAA 3afy)KMBarba, YNME je CMatbeHa W3/10XKEeHOCT
pu3unKy pedurHaHcupatrba. BUTHO je HanomeHyTH Aa je
y HaBegeHOM Mepuofy MpOCeyvyHa KymnmoHCKa cTomna
ONHAPCKMX  OPXKaBHWX XapTuja of BpPeAHOCTH
cmarbeHa ca 13,68%, KONMKO je n3HOCMAA Ha Kpajy
2012. roguHe, Ha 4,21% Ha Kpajy mapta 2022.
roguHe.

CtpaTternjom ynpas/bakba jaBHMM  Ayrom ce
AeduHULY OCHOBHE Mepe 3a Aa/by HacTaBaK pa3Boja
OMHAPCKOTr  TPXKMUIUTA  APXKaBHWUX  XapTWja  of
BpeAHOCTW. Pa3Bojem 0BOT TPXKULLTa oYeKyje ce aa he
Aohuv go fasber pacTa yHyTpalwer ayra v nosehama
Herosor yyewha y yKynHom Ayry, Kao U CMarbera
M3/10’KEHOCTM jaBHOT Ayra npema AeBU3HOM PU3KKY,
wTo he No3UTUBHO yTMLATK Ha noBeharbe KpeanTHor
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycnewHo cnpoBegeHux mepa ucKanHe
KOHconmnpaumje y 2016. roaMHU je NpeoKpeHyTa
pactyha nyTartba KpeTaka jaBHOr gyra v ydewhe
jaBHor gyra y BAMN-y, Te gonasu go naga yyewha ca
70,0% B/AlM-a KOAMKO je M3HOCWNO Ha LEHTPasiHOM
HUBOY BNacTu Kpajy 2015. roanHe Ha 67,7% Ha Kpajy
2016. roanHe. Tokom 2017. rogmHe goOLWNO je A0 jow
3HayajHujer naga Ha 57,8% BAM. TpeHy, je HacTaB/beH
n Tokom 2018. roamHe Kaaa yaeo jagHor gyra 'y 64N
naga Ha 53,6% , Kao Ha Kpajy 2019. roanHe Kaaa je
yyewhe jasHor ayra y BN cmareHO Ha HUBO 0Of,
51,9% bBAM-a. Kako 6u ce cmawuo yTuuaj Kpuse
M3asBaHe naHgemunjom smpyca COVID-19, jaBuna ce
notpeba 3a ¢uUHaHCUMparbemM Mepa nogpuike
npuspeau u rpahaHmMma, LWTO je pe3yaTMpano pactom
yyewha ayra y 64N Ha 57,0% Ha Kpajy 2020. roguHe.
Tokom 2021. roguHe ponasu po 6Hnaror naga
HaBeAEeHOr NoKasaTesba, TaKo Aa je ydyewhe jaBHoOr
ayra y BN Ha Kpajy 2021. roguHe nsHocuno 56,5%.
Mag 6v 6MO jow MHTEH3MBHUjU ga Tokom 2021.
roguHe Hucy obesbeheHa 3HauyajHa cpeAcTBa 3a
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buHaHCcMpatbe Ayra Koju je [ocrneBao MNOYETKOM
2022. roanHe. M3 Tor pasnora je 4owao 40 3HavajHor
naga yyewha ayra y BAMN Ha Kpajy mapta 2022.
roguHe Ha 52,2%.

Ycnen nojavyaHe KOHTpoOJie uM34aBakba rapaHumja
NPeTXo4HUX ro4MHa je rapaHTOBaHMU jaBHWU Ayr CKOPO
npenonos/beH 1 benexun nag ca 2,8 munnjapae EUR
KONMKO je M3HOCMO Ha Kpajy 2013. rogmHe Ha 1,6
munnjapam EUR Ha kpajy mapTa 2022. roguHe.

Mo3nTMBHM UCKaNHWM pe3ynTaTM Koje ocTBapyje
Penybnvka Cpbuja noTBpheHn cy n npeko KpeTarba
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje. PejTuHr areHuumje Fitch
Ratings n Standard and Poor’s y 2019. roguHu
nosehane cy pejtnuHr Cpbuje Ha bb+ ca BB, oK je
pejTuHr areHumja Moody’s nonpaBuia wu3srnes 3a
nosehare KpeauTHor pejTuHra Penybamke Cpbuje ca
CTabunHor Ha No3nTuBHK. Y 2020. roanHmn Penybanka
Cpbuja ycnena je Aa cayyBa HEMNPOMEHEH KPeaAUTHU
pejTuHr Koju je pobwuna y 2019. roanHW. PejTUHr
areHumja Moody’s je y mapTy 2021. roanHe nosehana
KpeauTHW pejTuHr Penybanke Cpbuje Ha ba2 ca ba3
Kao pe3ynTaT BeOMa YCMeLwHOr OAroBopa Ha Kpusy
M3asBaHy naHgemmnjom supyca COVID-19 n ouyBakba
MaKpPOEKOHOMCKE CTabUIHOCTM TOKOM jaKo TellKe U
n3asosHe 2020. roguHe. PejtuHr areHumja Standard
and Poor’s je y u3BewTajy Koju je objaB/mweH 10.
neuembpa 2021. roauHe noOTBpPAMAA  OLEHY
KpeauTHor pejTuHra Peny6anke Cpbuje Ha HMBoy bb+
M nonpasuia usrneae 3a fasbe noseharbe KpeaUTHOT
pejTuHra ca ctTabuaHux Ha nosuTtmeHe. Fitch Ratings je
y HajHoBMjem u3BewTajy og 25. ¢pebpyapa 2022.
roguHe nNOTBPAMO KpeguTHU pejTUHr Penybauke
Cpbuje Ha HuBOy bbb+, y3 cTabunHe wu3rnege 3a
Heroso fasbe noseharve.

Penybnuka Cpbuja je Tokom 2020. roamHe y Aga
HaBpaTa emuToBana eBpoobBe3HWLE Kako 6K
duHaHcMpana nakeT mepa nomohu npuspeau u
rpahaHMma y uu/by MUHMMMU3IMPatba yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 wu
npeBpemeHo OTMAaTUAEe paHuje emMUTOBaHe CKymne
eBpoobBesHuue. MpBa emucnja espoobsesHULa je
6una 15. maja 2020. roavHe, y eBpuMa, Y
HajoenuKkaTtHMjem TPeHyTKy Yy MpBOM  Tanacy
naHgemunje, y ykynHom usHocy og 2,0 munumjapge
EUR. KynoHcka ctona je usHocuna 3,125%, pocnesa
2027. roguHe n nUcTUpaHa je Ha JTIoHAOoHCKO] bep3n,
jegHom o HajBehux W HajpenpeseHTaTUBHUJUX
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TPXKULWITA Ha cBeTy. [pyra emucuja eBpoobBesHMNLa je
6una 1. aeuembpa 2020. roauHe, y YKYNMHOM M3HOCY
o4 1,2 munvjapae amepuyknx gosapa ca gocnehem
2030. rogmHe. KynoHcka ctona je nsHocuna 2,125%, a
dvHaNHa KamaTHa CcToma Yy eBpUMa, HaKOH
peanusaumje xeumHr TpaHcakuuje 1,066%. MNMospatak
Ha [OONIAPCKO TPXKMLWTE XapTWja M HOBA emucuja
AEeHOMMHOBaHa y gonapuma, omoryhune cy Cpbuju
[a OCTaHe NPUCYTHA Y MHAEKCY 06BE3HMLA TPHKULITA
y pasBojy — EMBI Index, yume je ocurypaHa heHa
BMAJ/bMBOCT Ha aMEPUYKOM TPXKULLUTY Kanutana, Kao 1
Ha wWupoj mehyHapoAHO] WMHBECTULMOHOj Manu.
CpeacteBuma emucunje eBpoobBe3HULA M3 AeLembpa
2020. roavHe u3BpLLEHa je npeBpemeHa otniata 900
MWIMOHA AoNapa eBpoobBe3HNLA eMnToBaHMX 2011.
roavHe, og, yKynHo 1,6 munuvjapae nonapa Koauko je
pocnesano y centembpy 2021. roguHe. MpeBpemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HuWLE Koje cy bune emutoBaHe
NO KYMOHCKOj cTonu o4, 4ak 7,25%.

Kako 6u cHM3Mna TpowkoBe JuHaAHCKUparba U
npoayxuna poyHoct ayra Penybnunka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogmHe ycnewHo NCKOPUCTUAA joLl yBEK
NoBOJ/bHE YC/I0BE Ha MehyHapogHOM GUHAHCUjCKOM
TPRULWITY " no npsu nytT  emutoBana
ABaHaecToroguirbe OpKaBHe obsesHuLe
OEeHOMMHOBaHe Yy eBpMMa Yy MW3HOCYy Of jeAHe
MUAnjapae eBpa No KynoHcKoj ctonu of 1,65%. 23.
centembpa 2021. roguHe Penybnvka Cpbuja je
NOHOBO MOMepuaa rpaHuue y nsbopy dumHaHcupara
CBOjUX MWHBECTMLMja WM3/M1acKOM Ha MehyHapogHo
TPXKULWTE 3e/1eHunx obBesHuLa. 3eneHa
eBpoobBe3HMLA emuToBaHa je y M3Hocy oa 1,0
MWAKnjapae eBpa ca pokom pocneha o cefam roanHa
M KynoHcKkom ctonom og 1,00%, HajHuKom [0 caga
NOCTUTHYTOM  Ha MehyHapoaHOM  TPXKULITY.
Penybnvka Cpbuja ce cBpcTana y pepn PeTrux
€BPOMNCKMX 3emasba Koje cy Ha MehyHapoaHOM
bOVHAHCUjCKOM  TPXKULWTY  eMuTOBane  3e/ieHe
eBpoobBeE3HULE, A KOje CY HaMereHe UCK/bYYMBO 3a
dVHaHCUpake eKONOLLKM NPUXBAT/bUBMX NPOjeKaTa.
NcToBpemeHO, ca emucHjoM 3en1ieHe eBpoobBe3HULLe,
€MWTOBaHa je U NeTHaecToroAuiHba eBpoobBesHNLa
Hajay»Ke POYHOCTM A0 caja Y nsHocy oa 750 muanoHa
eBpa, Ca roguwHOoM KynoHCKOM cTonom og 2,05%,
ynmjom emmucmjom je pdopatHo nosehaHa poYHOCT
jaBHor gyra.

Bogehu ce Haj6bo/bom MehyHapoAHOM npakcom
aKTMBHOI ynpaB/batba jaBHUM Ayrom, Penybauka
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Cpbuja je y peuembpy 2020. roauHe no npsu nyT
peanusoBana XeLuHr TpaHcakuujy, Tj. Kopuwhere
bOUHAHCHMjCKMX fdepuBaTa y CBPXY 3alTuTe O,
OEBU3HOI M KamMaTHOr pu3MKa, Yy CKIagy ca
mefhyHapogHum ISDA ctaHgapguma (International
Swaps and Derivatives Association), O0OAHOCHO
YHAKpCHa BanyTHa CBOM TPaHCaKuuja Kojom cy
obaBese MO OCHOBY €eMMUTOBaHe 06Be3HMLE
KOHBEPTOBaHE W3 aMepuyKkuXx fJonapa y espe no
3HAYajHO HMXKO] GMHANHOj KamaTHoj ctonu. Ceoje
obaBese MO OCHOBY emwucuje [AEeHOMUHOBAHe Y
gonapvma, y wu3Hocy og 1,2 muamjapgu  USD,
Penybnvka Cpbuja he ucnnahmsatv y espuma no
KYMNoHCcKoj ctonu og, 1,066% Ha HOMWHA/IHY BpeaHOCT
eMucuje HakoH KoHeep3uje ogn 1,016 munmjapam
eBpa. MckopuwheH je NoBO/baH OA4HOC Kypca eBpa U
amepuyKor gonapa y QJaTOM TPEHYTKYy, Kao u
avsepreHumje usmehy [ONAPCKUX U eYPCKUX
KamaTHMX CcTona Ha MehyHapogHOM  TPXKMULITY
Kanutana M MNOCTUIHYTA je HajnoBO/bHMjA LieHa
3a/yKMBakba, Y3 ONTMMMU3ALM]y BanyTHE CTPYKType
jaBHOr nayra, a cBe y Uwby 3awWwTuUTe Of, pPU3MKa
npomeHe JAeBU3HOr Kypca. TOKOM jaHyapa 2021.
rogMHe peanu3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCakuuja,
Kojom je ob6aBesa no ocHoBy Cnopasyma o
penporpamy ayra wusmehy Penybnuke Cpbuje wu
Kuwait Investment Authority KoHBepTOBaHa Wu3
aMepUYKUX [oflapa Yy €eBpe, MO 3HAYajHO HUNKOj
KamaTHoj ctonu. ObaBese MNo OCHOBY HaBeAeHOr
penporpamupaHor 3ajMa, yroBopeHe y Aosiapuma no
KamaTHoj ctonu op 1,5%, Penybauka Cpbuja he
ucnnahmMBatM y eBpMMa MO KamMaTHOj CTOMW oOf
0,393%. Y mapty 2021. rogmHe je 3aKk/byyeHa HOBa
CBOM TpPaHCaKumja Kojom je Kpeaumt Kopa, Export -
Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpaare
obunasHuue oko beorpaga Ha ayrtonyTty E70/E75,
Koju je 2018. rogMHe WHUUMjAAHO YroBOPEH Y
KMHECKMM jyaHMMa KOHBEepTOBaH Yy eBpe ca
HEraTMBHOM KamMaTHOM cTonom. HaBegeHu 3ajam, Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa ctona og 2,50%
rogurbe y KMHEeCKMM jyaHMma, KOHBEPTOBaH je y
eBpe Mo (UKCHO] HeraTMBHOj] KamaTHOj cCTonW of,
-0,07%. Kako je yroBopeHa HeraTMBHa KamaTHa cTona,
Peny6nunka Cpbuja Hehe MmaTuM HUKaKBe TPOLUKOBE
no OCHOBY KamaTta y npsBux 5 roauHa cson
apaH)XMaHa, Koju Baxkm go 2030. roguHe, Beh he
ocTBapvBaTM JAoAaTHa npumara of 6aHaka ca
KOjUMa je TpaHCaKuMja 3ak/bydyeHa. 24.11.2021.
roAvHe peann3oBaHa je jow jegHa, YeTBpTa No peay,
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CBOM TpaHCaKLMja, Kojom cy obaBese No OCHOBY 3ajma
y3eTtor og ®oHaa 3a pas3soj Aby [abuja, 2016.
rogvHe, MHULUMjANHO YroBOpeHe Yy AMpXaMuma, ca
nnaharbem y amepuykum fo1apruma, KOHBEepTOBaHE y
espe. lyr n obaBe3e No OCHOBY HaBeAEHOr 3ajMa Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa ctona of 2,25%
rogurbe, 3aMerbeHU Cy y €eBpe No roAuWHOj
KamaTHoj ctonun oz 0,96%.

Tokom 2020. rogMHe HaCTaB/bEHO je Ca EMUTOBAHEM
,0eHUMapK” obBe3HMUa Ha Jomahem TpPXRULWTY.
EmuToBaHe cy o6Be3HMUEe poyHocTM 5,5 u 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHocTn og no 100
MWAMjapaM AWHapa, Yuju 0bumm cy nosehaHu Ha no
150 mmanjapanm tokom 2021. roguHe. 30. jyHa 2021.
rogMHe guMHapcke 6eHYmapK obsesHuue Penybaunke
Cpbuje poyHoctn 7, 10 u 12,5 rogmHa yK/byyeHe cy y
J.P. Morgan GBI-EM Index. VYk/byuynBartbem y
HaBeAEeHW MHAEKC HauyMHbEeH je 3HayajaH Hanpepak y
jayarby  JIMKBMAHOCTM  CEKYHAAPHOr  TPXKMLLITA
Op*KaBHUX 0bBe3HMLa M 0be3beheH Aonasak HOBUX
MehYHapOAHMX CTPAHWUX UHBECTULMOHUX GOHAOBA,
wro he pesyntmpatm Behom KOHKypeHLMjoM U
Ja/bMM MaJoOM TPOLUKOBA 3aJyKMBatba. Y OKTObpy
2021. roaute, Clearstream, mehyHapoaHu
LEHTPasIHM perucTap xapTuja Of BPEeAHOCTU, KOju
obaB/ba MocnoBe KAMpPWUHra M canguparba (ICSD),
OTBOPMO je payyH xapTuja oA BpefHOCTM y soMahem
peructpy v nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKaZHOM  TpXuUwWTy, omoryhuo
CTPQHUMM  MHBECTUTOPMMA  Ccanamparbe  CPMCKUX
obBe3sHuua y anHapuma (PCA).

Y 2019. roanHn Penybnuka Cpbuja je ussBpwwmna
npeBpemeHn OTKYyMN paHWje eMUTOBAHUX [pPrKaBHUX
XapTuja of, BpeAHOCTM Ha Aomahem TPXULWTY nyTem
PeAOBHMX ayKLMja HA KOjUMa je OTKYNnuaa ApKaBHe
obBesHuLEe AEHOMUHOBAHE Y ANHAPMMA CA BUCOKMM
KYMOHCKMM cTonama 4,5% Ha ob6Be3HMLe poYyHOCTU 3
roguHe n 10,0% Ha o6Be3HMLLE POYHOCTU 7 TOAMHA, Y
yKynHom u3Hocy og 35,1 mununjapae RSD. Ca nctom
npakcom je HactaB/beHo M y 2020. roanHu Kaga je
npespemeHo oTkyn/beHo 10,2 muaunjapae RSD
06Be3HMLA Ca BUCOKMM KYMOHCKMM cTOnama. TOKom
2021. roaMHe npeBpemMeHOo je OTKyn/beHo 34,0
Munnjapam RSD apskaBHUX 06BE3HMLLE EMUTOBAHUX Y
OVHapuma poyHoctm 3, 7 1 12,5 rognHa.

MyTem HaBeAeHWX ayKuuja, HacTaB/beHO je aKTUBHO
ynpas/bakbe jaBHUM AYrom y Lu/by 3ameHe Ayra ca
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Kpahum pokom gocneha M BUWKMM KamaTHUM
cTonama Ayrom AyXe POYHOCTM Ca  MakbMm
TPOLKOBMMA 3a4yKMBatba. MICTOBpEMEHO, NpyKeHa
je MmoryhHOCT MHBECTUTOPMMA KOjW aKTUBHO Yaxy Y
nomahe xapTuje og BpeAHOCTM Aa MPOAYMKE POHHOCT
CBOjUX MHBECTMUMja W HacTaBe WHBECTUparbe Y
3eM/by, LUTO je 0J, BE/IMKE Ba*KHOCTM 3a Aa/bMi Pa3Boj
TPMKMULITA KanuTana v emmncuje gprkasHMx obsesHuLa
y byayhHocTu.

BanyTHM pu3MK je [OAATHO CMakbe€H TOKOM
NPeTXogHUX roauHa. Yaeo jasHor ayra y gomahoj
BaNyTU Yy YKYNMHOM jaBHOM Ayry LEHTPanHOr HMBOA
B/1aCTU je Ha Kpajy 2008. rogmHe nsHocmo camo 2,6%,
a no Kpaja 2020. rogmHe je nopactao Ha 30,5%, anu je
ycnen 3agyrkmearba Tokom 2021. n nodyetkom 2022.
roguMHe yriaBHOM Ha WMHOCTPAHOM TPXMULWTY 360r
NOBOJbHUjUX YC/MOBA, AOWAO A0 naga ydyewha Ha
26,1% Ha kpajy mapTa 2022. rogmHe. Pacty AnHapcKor
Ayra nNpeTxo4HUX rofMHa Cy npe cBera AonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  APXKaBHUX  XapTuja  of,
BpeAHOCTM Ha pomahem TPXWUWTY XapTuja of
BpegHocTn. Tokom 2019. n 2020. rogmHe je nsspLueH
npeBpemMeHn  OTKym  CKynuMx  eBpoobBesHMLa
emutoBaHumx y 2011. n 2013. roavHn y aMmepuyKknm
Jonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa OTnaaTa Aonapcke o6Be3HULE eEMUTOBAHE Y
2013. roguuu. Y peuembpy 2020. roauHe je

3aK/by4yeHa M NpBa XeLWHr TpaHCaKuuja Kojom je
eMUTOBaHa eBpoobBe3HULa y AMepUYKNM
Aonapuma, ogmax KoOHBepToBaHa y espe. Y jaHyapy
2021. roanHe je 3aK/byvyeHa jow jegHa XeuHr
TpaHcakuMja Kojom cy obaBese Yy aMepUyKuMm
JOoNapuMa  KOHBepToBaHe Yy eBpe. 3axBasbyjyhu
TpaHcakuMjama y geuembpy 2020. roguHe w
¢debpyapy 2021. rogmHe, Kao U peAoBHUM OTMIaTama
[onapcKor ayra, AOW0 je A0 naga werosor yyewha
Y YKYNHOM jaBHOM ayry ca 33,9% KOAMKO je U3HOCUNO
Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha 10,9% Ha Kpajy mapTa 2022.
roaunHe.

TpowWwKoBM 3agyKMBarba Cy Takohe 3HauajHO
CHUMKEHW TOKOM TNpPeTxXxogHux roAauHa. Ydewhe
TpowkKoBa Kamata y bBAM-y je nano ca 2,9%
(LeHTpasHW HMBO BIACTM) KOMKO je usHocuao 2015.
roanHe Ha 1,7%y 2021. rogyHw.

Ha Kpajy mapta 2022. rogmHe yKyNHO CTakbe jaBHOr
Ayra onwTer HMBOA AprKaBe M3Hocuno je 3.639,8
MAPA AuMHapa, oaHocHO 52,7% BAM. Op Tora ce Ha
OMpeKkTHe obasese ogHocuio 3.410,8 mnpa AnHapa,
Ha MHAMpPeKTHe obasese 192,0 mpa ANHApPa, AOK ce
30,3 mapa AMHapa O4HOCWM Ha HerapaHTOBaHW ayr
jeAnHWLA nokanHe camoynpase U 6,7 Mapg aMHapa
Ha HerapaHTtoBaHu ayr JN ,MNytesn Cpbuje” u
npeayseha ,Kopuaopwu Cpbuje” a.o.o.

Yyewhe jaBHor ayra onwTer HUBoa Apxkase y bAMN,%

0,8%
0,9%
3,2%
48,7%
2019 2020

0,6%

0,5%

49,4%

2021 2022/111

HerapaHToBaHu Ayr jeauHuULa nokanHe camoynpase, JMN Mytesu Cpbuje n Kopugopu Cpbuje a.0.0.

B VIHanpekTHe obaBese

M [IupekTHe obaBese

76



duckanHa cTpateruvja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

Tabena 22. JaBHu gyr onwTer HUBoA AprKaBe Peny6auke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2019-31. mapt 2022. roguHe

JaBHu gyr (y mapa auHapa)
JaBHu gyr (y mua. eepa)

JasHu ayr (y mun. gonapa)

2019 2020 2021 2022/11
2.864,0 3.181,2 3.581,8 3.639,8
24.354,9 27.055,8 30.461,8 30.910,8
27.296,9 33.254,3 34.464,5 34.499,6

Tokom 2021. roguHe u npBa Tpu meceua 2022.
roavHe, ycnen notpebe ga ce duHaHcupajy mepe
nogpluke npuspeau u rpahaHnma 3a 6opby npotus
naHgemuvje wsasBaHe KopoHasupycom COVID-19,
NPUMeTaH je pacT jaBHOr Ayra LEeHTpasHOr HUBOA
B/IaCTM y eBpuMaA. Ycnen MOBO/bHUjUX YCNOBa 3a
3a4yKMBake HAa MHOCTPAHOM TPXKULLTY, EMUTOBaHEe
Cy Y ABa HaBpaTa eBpoobBesHuLe y eBpuma. Mopep,
TOra 4eo0 Ayra y aMepuykMm A0apyvma, KUHECKUM
jyaHuma n YAE gupxamuma je KOHBEPTOBAH Y €Bpe,
ycnen, Aaneko makbe ocumiaumje Kypca eBpa npema
AVMHapy, Y O4HOCY HA HaBefeHe BasyTe, Kako 6u ce
CMakMO BanyTHU pusmk. MoveTkom 2022. rogmHe
OOLW0 je A0 pacTa Ayra y cneumjaniHumMm npasmma
ByYerba, ycsen 3ajyKuBawa Kog MehyHapogHor
MOHeTapHOr ¢oHZa MO M3Y3eTHO MOBOJ/bHUM

ycnosuma. Tokom 2020. 1 2021. rogmHe je pactao gyr
Yy AWHapuUMma ycnen WHTEH3MBHOr 3ajyXuBakba Y
aomahoj BanyTi, Kako 6w ce [0OAATHO MOACTaKao
pa3Boj gomaher TPXKULLITA, AOK je y NPBOM KBapTany
2022. npumeTaH nag, nowTo cy otnnaheHe AnMHapcKe
AprKaBHe obse3HMuUa y usHocy og 109,2 munvjapae
OuHapa. KpeTarbe Kypca amepuyKor gosiapa npema
OnHapy Tokom 2022. roauHe nokasyje MyHy
OMpaBAaHOCT OfJIyKe fAa Ce MAKCMMasHO CMakbu
O0NAPCKU AYyT U HA Taj HAYMH MUHUMU3UPA BaNyTHU
p13MK, Kao M [da je 3a 3ak/byuymBarbe CBON
TpaHcakuuMja w3abpaH npaBu MmomeHaT. Ycnep,
3aK/by4YeHMX CBOM TpaHcaKuMja, a Takohe ca unmbem
4@ Ce MWHMMM3MPA BaNlyTHU PU3KK, 3HAYajHO je
CMarbeH Alyr y ocTa/JiMm Banytama.

Ta6ena 23. Crarbe jaBHOr Ayra LeHTPaIHOT HUBOA ApPXKaBe N0 OPUrMHAIHUM BanyTama y nepuoay
Kpaj 2019-31. mapT 2022. roguHe, y MUIMOHUMA

2019 2020 2021 2022/111
EUR 10.582,5 13.222,5 17.386,4 17.710,5
usb 5.397,3 4.323,9 3.694,6 3.711,5
RSD 781.250,4 957.952,2 1.010.176,5 940.805,1
CHF 110,5 90,3 73,7 66,3
CneuujanHa npasa Byyera 570,4 522,7 475,0 1.024,0
Dpyre Banyte (y RSD) 128.958,8 127.674,8 27.304,8 27.997,9

Mpema nogaumma og 31. mapta 2022. roauHe,
Hajsehn peo jaBHOr ayra onwTer HUBOA [AprKase
Penybnuke Cpbuje je AeHOMUHOBaH Yy eBpuUmMa W
n3Hocu 58,2%. 3aTm cy HajBuLLEe 3aCTyN/beHN ANHAP
ca 25,9% vn amepuykm gonap ca 10,8%. OcTaTaK ayra
je [LeHOMMHOBAH Yy CreuujaiHUM MpPaBUMa ByYeha
4,1% wn octaamm Banytama 1,0%. 3axBasbyjyhu
KOHTMHYMpPAHOM pa3Bojy Aomaher TpXKuWTa XapTuja
oA, BpeAHOCTM M nocTteneHom nosehaky obMma
emucuja y gomahoj Banytu, AOLWNO je A0 3Ha4YajHoOr
pacTa yyewha ayra y gomahoj Banytu y npeTxo4HUM
rogMHama, ca 16,4%, Ha Kpajy 2011. roanHe Ha 30,4%
y 2020, pokK je Tokom 2021. n y Tpu meceua 2022.
roAvHe OLW/I0 A0 HeroBor 6aaror naga.
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BanyTHa cTpyKTypa Ayra onwTer HUBOA ApXKase y
nepuoay opg 2019. ao 31. mapra 2022. roguHe

4,9% 4,3% 10%., 1,0%

25,9%

27,6% 30,4%
10,8%

19,8% 13,0%

44,8%

2019 2020 2021 2022/111

HEUR BMUSD MRSD MSDR ' Ocrtane Banyte
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Ha gaH 31. mapt 2022. roguHe, Hajsehu geo jaBHor
Ayra onwTer HMBOa Apkase Penybauke Cpbuje je ca
GUKCHOM KamaTHOM ctonom — 82,9%, A,0K ce Ha jaBHU
Ayr ca BapujabuJHOM KamaTHOM CTOMOM OZHOCH
17,1% yKkynHor jasHor ayra. Mehy BapujabunHum
KaMaTHMM CcTOMama HajBulie Ccy 3aCTyrn/beHu
EURIBOR un LIBOR Ha eBpo Koju umHe 73,0%, 3aTum
BapujabunHa KamaTHa cTona 3a crneuujanHa npasa
By4yerba 22,4% v LIBOR Ha amepuykn gonap 1,6%, oK
je yuewhe obaBesa ca ocTa/iMM KamaTHMM cTomama
3,0%.

CTpyKTypa KamaTHUX CTONa Ayra onwTer HUBoOA
ApXKase y nepuoay oa 2019. po 31. mapta 2022.
roguHe, %

16,8% 14,5%

17,1%

85,8%

83,2%

2019 2020 2021 2022/111

W duKcHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe ctone

Y nocneprux HEKOIMKO TOAMHA MPUCYTAH je TPeHA,
nazia TPOLUKOBA 3a4yKMBakba, KOjU je HajusparkeHuju
KOZ, APKaBHMX XapTuja o4 BPeAHOCTN eMUTOBAHMX Ha
fomahem TpxRUWTY. [lo naga je aowno 3axsasbyjyhu
pa3Bojy TPXKMLWTA KanuTana ApKaBHUX 06Be3HWLa,
pacTy KpeauTHOr  pejTUHra  3em/be, OAHOCHO
CMatbery Npemuje pusnKa, HUCKoj ctonun nHbnaumje
M cmarbery pedepeHTHe kamaTtHe ctone HEC, Koja
TpeHyTHO un3HOocKM 2%. [lpoceyHoO noHAepucaHa
KaMaTHa CToMa Ha jaBHM Ayr je nana ca 5,7% Konauko
je nsHocuna Ha Kpajy 2014. roanHe Ha 2,35% KonvKo
je nsHocuna Ha Kpajy mapta 2022. roguHe. Y ncrom
nepuoay MNPUMETaH je jol M3pakeHuju nag Kon
ONHAPCKUX OpPXKAaBHUX XapTuje o4, BPeAHOCTWU, KOZ
KOjUX je npoceyHa KyMOHCKa CToMa CMakeHa ca
10,68% Ha Kpajy 2014. roguHe Ha 4,21 % Ha Kpajy
mapTa 2022. rognHe.
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Mpernep KpeTata NPOCEYHUX U3BPLUHUX KAMATHUX
CTOMa Ha ANHAPCKe AprKaBHe XapTuje o BpeaHOCTH
y nepuoay 2011-31. mapt 2022. roauHe
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Mpernepg, KpeTara LEeHe U NPUHOCA Ha
eBpoobee3HuLly Cpbuja 2027
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I | leHa Ha 3aTBaparby Cpeatby npuHoc Ao pocneha
Mpernea KpeTtamwa LeHe U NPUHOCa Ha
eBpoobee3sHuLy Cpbuja 2029
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107,0 €
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104,0 €
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3,5

95,0 €
3,0
92,0 € 25
89,0 € 20
86,0 € 1,5
83,0€ 1,0
80,0 € 0,5

BN LieHa Ha 3aTBaparby Cpeatby npuHoc fo aocneha

Mpernep, KpeTara LieHe U NPUHOCA Ha
eBpoobee3sHuLy Cpbuja 2033
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Cpeatu npuHoc ao gocneha

102,0 €
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96,0 €
93,0€
90,0 €
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Mpernep KpeTara LEHe U NPUHOCA Ha
eBpoo6Be3Huly Cpbuja 2028
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Mpernep KpeTara LEeHe U NPUHOCA Ha
eBpoobeesHuLy Cpbuja 2030
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Tabena 24. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa U raBHMuUa go 2025. roauHe (Mmnapga, guHapa)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
rnasHuua* 435,9 504,0 542,0 444,0
Kamara 116,2 118,2 129,5 136,8
YKynHO 552,1 622,2 671,5 580,8
Y ogHocCy Ha jaBHM ayr Ha gaH 31.3.2022. rogmHe 15,3% 17,3% 18,6% 16,1%

* yK/byyeHa v cpeacTsa 3a buy-back onepauuje
Tabena 25. MNpojeKuuje oTnnate KamaTa v rnasHMua Ao 2025. roauHe (% 64N)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
FnasHuMua 6,3% 6,8% 6,8% 5,1%
Kamata 1,7% 1,6% 1,6% 1,6%
YKynHO 8,0% 8,3% 8,4% 6,7%

MnaHupaHyM U3HOCK 33 OTN/IATYy KamaTta W r1aBHULa,
Ha LEHTPASIHOM HUBOY ApXKaBe, YK/by4yjy U cpeacTBa
3a buy-back onepauwnje, Tj. nNpeBpemeHy oOTnAaTy
Oyra, Kako 6u ce cKyn/bu Oyr 3aMeHuo jedTUHUjUM,
Kao 1 Npemuje ocuryparba Ha eKCnopTHe KpeauTe.

MpojeKuyuja cratba jaBHOr gyra onwTter HUBOA
ApXKase y nepuopy 2022-2025. roguHe

Mmajyhun y BUay NpojekToBaHW MpUMapHU pesyntaT
byueta Penybnuke Cpbuje 3a nepuog 2022-2025.

roguHe, ykbydyjyhu n obum nosnayerba KpeauTHUX
cpeacTaBa 3a NPOjeKTHO GUHAHCUPatbe o4 byLIeTCKUX
KOPUCHMKa, edeKTe npomeHe AEeBU3HOr Kypca
OVHapa npema eBpy W aMepuykom Jonapy, Yy
OCHOBHOM MAaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy, CTarbe
Ayra LeHTpaHOr HMBOA AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY o4, 49,7% BN Ha Kpajy 2025. rogmHe.

Tabena 26. OcHOBHa NpojeKLunja cTaka jaBHOT Ayra onwTer HUBoa ApXKase Ao 2025. roguHe

JaBHu Ayr (LeHTpanHu HMBO BRacTu), mapg, PCL,

Oyr ueHTpanHe apxase, y % bAMN

HerapaHToBaHW Ayr jeanHULA IoKanHe camoynpase™, y % BN
[yr onwTte ap»kase, y % bAlN

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
3.699,9 3.892,4 4.092,4 4.302,4
53,6% 52,1% 51,0% 49,7%
1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
54,6% 53,1% 52,0% 50,7%

* n ocTanor CEKTOpPa ApKase

Y 2022. rogMHuM o4eKyje ce nag, pauuja yyewha jagHor
ayra onwrer HMBoa Apxase y BAM Ha 54,6%. Y
HapeoHWM roAMHaMa ce OoyekKyje AasbW Maf paumja,
Koju 61y OCHOBHOM cLieHapujy Tpebaso Ha Kpajy 2023.
rognmHe ga wmsHocnm 53,1%, Ha Kpajy 2024. roanHe
52,0%, a Ha Kpajy 2025. rognHe 50,7%. Y patom
nepuosy Ce  OYeKyje peanusauuvja  BEUKUX
MHOPACTPYKTYPHUX  MpojekaTa  Koju he  6utK
dVHAHCMpPaHM YrNaBHOM M3 MPOjEeKTHWMX 3ajMoBa, Te
HbMXOBA MHTEH3UBHMWja peanusaumja y OJHOCYy Ha
npeTxogHn nepuog,. OBO je ynpaso jeAHa oA Tayaka
raoe ce MoXke BUAETU jacHa KoopamHaumja GUCKanHmx
M pa3BOjHUX LUM/bEBA. Boan ce payyHa 0 04pXKUBOCTU
jaBHOr ayra v nocteneHom naay werosor yyewha y
BAMN, y3  wuctoBpemeHo  Kopuwhere
3a4yuBarba 3a nobosbluarbe MHOPACTPYKTYPHUX

HoOBOT
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ycnoBa Koju posoae p[o pacta BAM, xuBoTHOr
CTaHAapAa v HoBUX MHBecTMUMja. Mpeasuha ce ga he
HEerapaHTOBaHW Ayr jeAMHMLA IOKAZIHE CAaMOynpaBe U
OCTasIor CEKTOpa AprKaBe y HapegHOM nepuoay 6utu
Ha penaTMBHO cTabunHom HMBOY of oko 1,0% bAM.

MpuHUMNK ynpas/bakba jaBHUM AYyrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NPUMapHU UW/b
3agyKmBara Penybnvke Cpbuje u  ynpas/barba
jaBHMm pagyrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
penoBHO cepBUCUparbe OyLeTcKux noTtpeba no
HajNOBOJLHUjUM ycnosmma 7 TPOLKOBMMA
buHaHCUparba y3 NpUXBaT/bMB HWMBO pPM3MKa. Ha
OocHoBYy Tora, CrpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM Ayrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwrte
Lu/beBe U NpuHumMne:
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1) Ocurypatu dmMHaHcupare puckanHor gebmunta un
pefoBHO cepBucMparbe obasesa Mo OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnuvke Cpbuje;

2) OeduHUCaTN NPUXBAT/bUB HUBO PU3NKA KOjU Tpeba
Ja byne oppeheH y ycnoBMMa LM/baHe CTPYKType
noptdonunja gyra y CMUCAy BaslyTHE CTPYKType Ayra,
CTPYKTYpE KamaTHWUX CTOMa, CTPYKType POYHOCTU U
CTPYKType Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTtaBuTM pa3Boj TPXKULWITA APXKABHUX XapTUja 04,
BPEAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha Jgomahem wu
mMehyHapoAHOM TPXMWTY, WTO 6K nomorno vy
CMarberby TPOLIKOBA 3a/lyMBarba Yy cCpearem MU
AYTOM POKRY;

4) OmoryhuTV TpaHCMapeHTHOCT U NpeaBUAMBOCT
npoueca 3aAyxuBama.

CtpaTerunja ynpaB/batba jaBHUM AYyrOM KOH3UCTEHTHA
je ca onwTUM cpeatbOPOYHUM MAaKPOEKOHOMCKUM U
bUCKaZIHUM OKBUPOM.

CtpaTervja ynpaB/batba jaBHUM [yrom y HapeLHOM
Cpear0poYHOM Nepuoay H6asmpa ce Ha pUHaHCKparby
aedbvumTa v rnasHuUue gyra byyeta Penybavke Cpbuje
nyTeM emMucuja ApXKaBHUX XapTuja o4, BPpeAHOCTU Ha
fomahem 1 mefyHapoaHOM TPXKULLTY KanuTana Kako
61 610 NCNYyHEHO PEAOBHO CepBMCUMpatbe obaBesa.
dnekcnbunHoct he ce ornegat™ y gomeHy msbopa
TPXMLWTA Ha Kome he ce BPLWWTY 3a4yK1Bakbe, BalyTe
3a/yKMBatba M MHCTPyMeHaTa duHaHcMparba. M3bop
CTPYKTYpe dMHaHcMpatrba yanmahe y 063up TpeHYTHO
CTatbe W TpeHn pasBoja gomaher u mehyHapoaHor
dUHaHCKjCKOT  TpXKMIWTa (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuje pusuKa, KpUBY MPUHOCA, OEBU3HE Kypcese
pedepeHTHUX  Banyta) M  MNPUXBAT/bMB  HUBO
N3/103KEHOCTU GUHAHCH]CKUM PU3MLMMA.

Uumb je pa ce y HapegHOM AyropoyHOM nepuoay
duHaHcuparbe obaB/ba npe CBera emMuUTOBaHbeM
OVHAPCKMX XapTuja of, BPeAHOCTM Ha Jomahem
TpKUWTY. [leo dnHaHcupatba MoXKe buTn obesbeheH
M Ha mehyHapogHOM OMHAHCU]CKOM TPXKULWTY Y
cpenHOopovyHOM nepuoay. Ycnoctas/bakbe GMTN
nporpama y 2020. roauHu omoryhuno je
bnekcnmbunHoct y mM3bopy ¢uHaHcUparba U BpKu
npucTyn GUHaHCKMpary Ha MehyHapO4HOM TPKULITY.

Mosajm/bMBatbe y CTPaHOj BaAyTW, Kao HMp. Yy
aMepuyYKMM [oNapuma, 3a cobom MoBAauuM U
[EeBU3HM PUSKK ycCiend NPOMeHe Kypca eBpo —
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amepuykn gonap, Te he ce n3 Tor pa3nora KOpUCTUTU
MOI'thOCT XelWuHra.

MonunTunKa ynpassbakba jaBHUM AyroMm mopa Aa yame y
063Mp AyropoyHy nepcnekTuBy, ann ce oaJlyKa o
buHaHcHpatrby BYLIETCKMX M34aTaka Mopa AOHOCUTU
roovwme. Ofjlyka O roAvibeM 3afyuBakby ce
OOHOCKM y OKBMPY 3akoHa O byuety 3a ogpeheHy
buckanHy roauHy. Y 3aBUCHOCTM Of, NPOMEHE
OCHOBHWX PUCKanHMX arperata moryha je Kopekuuja
naHa 3afly>KuBatba TOKOM GUCKaNHe roauHeE.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
dUHaHCHMjcKkMM pusuuma

YTMuaj OUHAHCUjCKMX U UCKANHUX PU3MKA MOXKe
fosectu fo seher pacta jaBHOr Ayra Hero LWwTo
npeasvha OCHOBHWM cLeHapuo. Pusmum Koju cy
NPUCYTHU U KOoju MoOry pAa n[osedy [0 pacTa
3a/y’KeHOCTW 1 TPOLLUKOBA CEpBUCHMpPatba jaBHOr ayra
cy: pusuKk  peduHaHCUparba, [AEBU3HU  PU3KK,
TPKUWHKU PU3MK (PU3MK KamMaTHUX CTona, PU3KK
UHNaUMje), PU3MK NIMKBUAHOCTU, KPeauTHU W
onepaTMBHM  pPU3ULM U PUSULM  Be3aHW  3a
ANCTpMbyLMjy TPOLIKOBa cepBucMpara (CTPYKTypa
Oyra, KoHUeHTpauuja obasesa).

Y um/by CMatbera WM3N0MKEHOCTU (GUHAHCUJCKUM
pu3numMma noTpebHo je cnposoauTu cnepehe mepe:

1. pu3KK pedunHaHcHparba

= nogehare yyewha cpearbOPOYHUX U AYTOPOUYHUX
OUMHAHCUjCKMX MHCTPymeHaTa AeHOMWMHOBAHUX Y
AnHapuma Ha gomahem GUHAHCUJCKOM TPKULTY;

= paBHOMepHa pacnogena obaBesa No OCHOBY jaBHOr
Ayra Ha roAuWHemM HMBOY Y HapegHoOM
AYropoYyHOM Nepuoay;

" NpoAyrKaBatbe MPOCeYHEe POYHOCTM Ayra Koju ce
eMuTyje y XxapTujama of, BpeaHOCTy;

2. [eBU3HUN PU3MK

" HacTojatbe [gda ce cmamby  yyewhe Aayra
[EHOMMHOBAHOr Y WHO-Ba/NyTW Y3 YyBa)KaBakbe
TPOLWKOBaA HOBOr Ayra (TPOLWKOBM AMHapu3auuje
Ayra);

= Kopuwherbe OUHAHCUjCKUX AepuBaTa Yy UW/bY
NMMUTMparba  edekata  NpomeHe  Kypcesa
pedepeHTHUX BaNyTa;

" HacTojatbe Aa chnosbHM ayr 6yae yrnasHom vy
eBpMMa 1 [a ce 40NaPCKM AyT KOPUCTM Camo aKo je
bUHaHCcKMpatbe Ha MefyHapoaHOM TPXUWTY Y
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Aonapuma jedTnHKje y3 Kopuwhemre
dVHaHCKHjCKMX AepurBaTa 3a IMMUTUPatbe PU3MKa;

3. TPKULHKU PU3KK (PU3MK KaMaTHWUX CTOMa, PU3MK

uHdnauuje)

" HacTojatbe 3@ Ce MNPOAY)KM MpPOCevyHa POYHOCT
Aomaher gyra y AMHapuma;

" HacTojarbe @ PU3MK NO OCHOBY KaMaTHWUX CTOMa Ha
CNO/bHW  Ayr He yrpoxasa AyropoyHW Unb
MWHUMM3aLMje TPOLUKOBA jaBHOT Ayra;

4. pU3UK INKBUAHOCTU

" MepMaHeHTHO oJprKaBakbe HMBOA FOTOBMHE Ha
pauyyHMma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHO ¢UHaHcUparbe obaBesa y
MUHUMYMY Of, YeTUPU Meceua W Ha HUBOY KOju
omoryhaBa ancopnuujy €eBeHTyalHUX MakbUX
npuaAMBa MO OCHOBY 3adyXMBatba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" a[,eKBATHO ynpaB/batbe CNO06OAHUM FOTOBUHCKMM
cpeacTBMmMa Ha padvyHuma Penybavke Cpbuje vy
CKNlaay ca npuHumMnuma asset-liability management
My cknaay ca moryhHocTUma;

5. KPpeauTHU 1 onepaTtnsHU pnsnumn

= cnpoBoherwe TpaHCakuMmja ca  GUHAHCUjCKUM

JepvBatuma camo ca bUHaHCHjCKUM
WMHCTUTYUMjaMa KOoje WMajy BUCOK KpeauTHM
pejTuHr;

= Kopuwherbe OGUHAHCUJCKUX WHCTPyMeHaTa Koju
NMMUTUPAjY KPEANUTHN PUBHUK;

" fnaBatbe rapaHuuja M opobpaBarbe HOBOTr Ayra
jeoMHMLAMa NIOKa/sHE CcamoynpaBe CaMo  aKo
MOCTOjM aleKBaTHa aHa/N3a O PEIATUBHO HMCKOM
cteneHy seposaTHohe Aa ce peanusyje rapaHuuja
AU O3 jeAMHMLA NIOKa/sHE camoynpase MocTaHe
HeCco/BEHTHA Y CPeaHOPOYHOM Nepunoay;

= yBoherbe afleKBaTHE KOHTPOJIE Y CBUM MOC/TOBHUM
aKTMBHOCTMMA y YnpaBM 33 jaBHU Jyr U
yHanpehere 3Haka 3anocaeHux;

6. pusMUM Be3aHW 3a AUCTpubyumjy TpoOLIKOBa
cepsucHpatba

" 3[1leKBATHO NJIaHUpPakbe 3ay*KMBakba Ha roAULLHEM
HMBOY W paBHOMEpPHA pacnogena y HapegHUm
roAnHama v TOKOM PUCKasHe roauHe Kako bu ce
nsberao pM3mnK BesMKe KOHUEeHTpauuje obasesa 3a
peduHaHcupatbe;

= p3beraBatbe KOHLEHTpauuje obaBesa MO OCHOBY
jaBHOT Ayra Ha Mece4yHOM HMBOY, KOju He BU morao
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6UTM  amopTu3oBaH  €A0BOAHMM  HOBYAHMM
cpeacTBMMma Ha padvyHuma Penybanke Cpbuje.

3axBasbyjyhu cnposohery aAedbuHUCAHUX Mepa Yy
NPeTXogHUX HEeKOJIMKO roAuHa gowno je Ao
3HayajHor nobosbllakba CTPYKType jaBHOr Ayra y
CKOPO CBUM CermeHTMMa — nobosbluaHe cy BanyTHa
CTPYKTYpa M CTPYKTypa KaMaTHUX CToMa, 3Ha4yajHO
nosehaHa POYHOCT, CMakeHn TPOLLKOBU
3a4yKMBaka, CMarbeH T[apaHTOBAaHW jaBHM  Ayr,
[onasn o paBHOMepHuje pacnogene obasesa y3
nepMaHeHTHO OJp’KaBarbe afeKBaTHOr  HMBOA
nmMKkBnaHocTu. Mpumepa paan, Ha LEeHTPaAHOM HUBOY
B/IACTM YAE0 jaBHOr Ayra y AMHapMMma je nopacTao ca
20,9%, KONMKO je N3HOCKO Ha Kpajy 2016. rogmHe, Ha
26,1% Ha Kpajy mapta 2022. roguHe. Y wnUCTOM
BPEMEHCKOM WHTEpBasly yAeo jaBHOr Ayra y
amMepu4ykMm Jonapuma ce cmamwmo ca 33,9% Ha
10,9%. Ypeo nyra ca MKCHOM KamaTHOM CTONOM je 'y
nepuoay og 2013. rognHe go mapta 2022. roguHe
nopacrtao ca 73,2% Ha 83,6%. Y ncrom nepuogy je
OO0 A0 naja rapaHToBaHoOr Aayra ca 2,8 mapa espa
Ha 1,6 mapg eBpa M Naga NpPoCcevyHO MOHAepucaHe
KamaTHe cTone Ha jasHu ayr ca 5,64% Ha 2,35%.

AHanuse KopuwheHe npuIMKOM uU3page
CTpareruje 3a ynpas/batbe jaBHUM AYrom

3a popmynucare CrpaTervje 3a ynpas/barbe jaBHUM
Oyrom KopuwheH je KBAaHTUTATMBHM MpUCTYN Y
QHA/IM3M  TPOLWIKOBA M pPU3MKA KOjU YyTUYYy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM AYyrOM.

Mmajyhu y BMAY MAKPOEKOHOMCKO OKpYKere U
TPXKULIHEe yc/ioBe, YynopeaHo ce  pasmatpajy
aNTepPHaTUBHU U3BOPY GUHAHCUPAHHA.

Y cBpXxy aHanuse KopuwheHU Cy WHCTPYMEHTU
JOCTyNMHM  Ha  gomahem 1 mehyHapogHom
bGUHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

M3Bopu ¢urHaHCMparba AEHOMUHOBAHW Y CTPAHO]
BaNYTU:

= 33jMOBM  CTpaHWX Bnaga U mehyHapoaHUX
OUHAHCUjCKMX  MHCTUTYUMja, Kao W gomahux
NOC/NIOBHUX 6aHaka - NpuUKasaHu Kao
KOHLLECMOHA/HU MHCTPYMEHTU [AEHOMMWHOBAHU Yy
€BPUMA WU aMEPUYKUM J0NapMma, ca GUKCHOM
WU BapujabnaHOM KamaTHOM CTOMOM;
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= [lomahu oyr 4eHOMMHOBAH Yy €BPMMa UCKa3aH Kpo3
[Ba UHCTPYMEHTa — APKaBHU 3aMucu U AprKaBHe

obBesHuLe emMmuToBaHe Ha ngomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULLTY;
= EBpoobBe3HMUa (eypoboHA) — emuToBaHa Y

eBpMMa  MAM  AaMEpPUYKMM  [0NapuMMa  Ha
MehyHapoAHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULLTY.

M3Bopu duHaHCKparba y Aomahoj BanyTu:

= CBe  ApKaBHe  xapTuje o4 BpeaHocTu
AEHOMMHOBaHe Yy AMHApUma rpynucaHe cy Ha
ApKaBHe 3anuce (ca pokosuma gocneha go 53
Hedesbe) M ApKaBHe ob6Be3HWUUE (ca poKoBMMA
pocneha o 2 roanHe 1 BuLe).

byayhe Tp)KuULWIHe KamaTHe cTone U CLueHapuo
aHanusa

HakoH unsbopa oarosapajyhe kKomnosuuuje ussopa
duHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMApaTUBHUX
cTpatervja ¢uHaHCUparba), NPUCTyna ce aHaivsu
TpowKoBa W pu3MKa nonasehu o0f OCHOBHON
(HajsepoBaTHMjer) cueHapuja, HaKOH Yera ce BpLK
CcTpec TecTuMpakbe 3a A0faTHe BpCTe cueHapuja —
LIOKOBA, Kako 6M ce pobuo npernes edekata
KOLUTaka pa3maTpaHux cTpaTeruja.

OcHOBHM cueHapvo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXMWHMM YC/IOBMMA 3a Tpu rpyne
TPKULHMX BapMjaban: AEBMU3HM KypC, KamaTHe cTone
Ha mehyHapogHOM TPXMWTY M KamaTHe cTone Ha
fomahem TpxuwTy. MpUCTyn 3a AMHApPCKe U eBpo
KamaTHe CTOmMe 3aCHMBa Ce Ha CTOoMama OCTBapeHuM
TOKOM npeTtxoaHe u Tekyhe roamHe.

HakoH geduHMCarba OCHOBHOI CUeHapwuja, y Uu/by
cTpec Tectvpatba ogabpaHe cy gogatHe BpcTe
cueHapuja — WOoKoBa:

= [lenpeuujaumja AMHapa y ogHOCY Ha CBe BalyTe O,
15% y 2024. rognHu. Y OBOM cueHapujy OAHOC
eBpa M amepuyKor gonapa bu octao ctabunaH, Aok
6n camo AuHap Aenpeuupao y ogHocy Ha obe
BanyTe;

= [loBehatbe KamaTHMX cTona Ha Jomahem u
MehyHapoAHOM TPXKMULITY 3@ OKO 2 n.N.;

= [loBehatbe KamaTHMX cTona Ha mehyHapoaHom
TPXMUWTY 40 3 N.0., 3 Ha gomahem TRXKUWTY o 4 n.n.;

83

= KombMHOBaHM LWOK KOju Cce OoAdHOCU Ha
aenpeuyjaumjy gMHapa y ogHocy Ha gonap 15% vy
2024. roavHN 1 pacT KamMaTHKUX CToMNa 3a OKo 2 .M.

AntepHaTMBHe CTpaTernje 3agy)KuBarba 3a
nepuopg 2023-2025. roguHa

Ha 6a3n mopena Csetcke 6aHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe antepHaTUBHe
cTpaTterunje 3aAy>KmMBara cy:

OcHoBHa cTpaTernja (C1l): npeacTas/ba cTpaTervjy
Koja yKRynHe notpebe 3a duHaHCMparbem MOKPMBA
HewTo Behum penom M3 M3BOpa ¢GUHAHCMpara Yy
CTpaHoj Banytn y Toky 2023. - 70% n 2024. - 60%, Aok
ce y 2025. rogMHM NOHOBO NAAHMpPA YCNOCTaB/bakbe
ypaBHOTEXEHOT GUHaHCUparba U3 M3Bopa y somahoj
M CTpaHoj Banytu. byyetcko ¢uHaHcuparbe 2023, -
2025. roanHa nNnaHMpaHo je U3 emucuja LprKaBHUX
XapTvja of BpegHoCcTM Ha gomahem (Hajsehum
OEeNOM M3 AMHAPCKMX XapTuja of, BpeaHoCTH) U
mehyHapoaHOM (UHAHCKJCKOM TPXKUMWTY. TOKOM
2023. roguHe byueTcko ¢uHaHcupake npeasuha
YPaBHOTEXKEHM U3HOC emucuja ONHAPCKUX
obBe3HuMUa 1 eBpoobBesHMLa, A0K 2024. nonasu 4o
nosehartba emucuje  OMHAPCKUX  XapTuja  of
BpeAHOCTM y byLieTcKom dUHAHCKMpaky Y 04HOCY Ha
emMucuje xapTvja of, BPeAHOCTM Ha WHOCTPAHOM
TPXKUWwTy, a 2025. roanMHe oHe NocTajy AOMMHAHTaH
n3Bop dbMHaHCUpaa. MpojeKTHO PUHaHCUparbe, Kao
My NpeTxo4Hnm rogmMHama, obesbehyje ce Hajsehum
OeNoM 13 KpeauTa 4eHOMUHOBAHMX Y CTPAHOj BanyTm
O/, MHOCTPAHUX MoBepuIaLa.

Ctpaternja (C2): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
LLe/IoKynHe notpebe 3a dUHaHcUparbem
33[0B0/baBajy Ce eMUCUjoM eBpoobBe3HUUA Y
[0Napyma, POYHOCTM ABaHAECT U NeTHaecT roauHa.

Ctpaternja (C3): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
npeacTas/ba cTpaTterujy Koja LLe/IOKYMHO
duHaHcuparbe 3acHMBa Ha emucujama
eBpoobBe3HMNLA Y €BpMMa POYHOCTM [ABaHAecT M
neTHaecT roguHa.

CTtpaTteruja nogatHe guHapusauuje (C4): npeactas/ba
cTpaTernjy Koja LEeNOoKYynHO dUHAHCMpare 3acHMBA
Ha eMUCMjamMa AMHAPCKUX XapTuja o4, BpPesHOCTU
OYHUX POYHOCTHU.
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Mopehere anTepHaTUBHUX CTPaTeruja

3a nopehere ANTepPHaATUBHUX cTpaTeruja
3a4yXKMBaka MpUMerbeHe Cy [Be Mepe TPOLUIKOBa:
ogHocC jasHor gyra npema blMN n HomMHanHa KamaTa
kao npoueHat BAT. MpBK 04HOC je NHAMKATOP CTaka,
a ApYrY MHOMKATOP TOKa. Y unsby nopehersa, naxka
je ycmepeHa Ha pesyatate pasmaTpaHux cTpaTteruja
Ha Kpajy 2025. roaunHe.

Ha ocHoBy rpaduvKoHa jacHO ce yo4aBajy TPOLUKOBW
Koje CBaKa 04, pa3maTpaHux cTpaTeruja Hocu ca cobom.
Tpowak anTepHaTUMBHMX CTpaTernja npyv OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM CLeHapujy MnpuKasaH je Ha
BEPTMKaNHO] ocu rpaduKoHa TPOLLKOBA, AOK Ce Ha
XOPM30HTAZIHO] OCM Hanasu NOTEHLMjaNHU TPOLUAK
oppeheHe cTpaTtervje 3agyuBarba (pesyataT cTpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MAKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy Ha
Kpajy 2025. roguHe, cTtpaternja C4 uma Hajsuwm
pauwo yyewha gyra y B jep ce 3acHMBa Ha eMUCUjK
OVHApPCKMX xapTuja 36or 4Yera je CcKyn/ba o0pf
cTpaTernja 3a 3a4yXuBarbe Koje  KOMOBUWHyjy
MHCTpYyMmeHTe y Aomahoj n ctpaHoj Banytu (C1) n oHux
Koje ce 3acHMBajy camo Ha OuHaHcUMpary U3
MHCTPYMeHaTa y cTpaHoj Banytu (C2 n C3). Canuny
TPOLLKOBHY No3unuunjy mepeHo ydewhem ayra y 640N
nmajy ctpaternje C1 n C3, Koje umajy BUCOKO yyelwhe
MHCTPYMEHaTa y eBpUMa, AOK je cTpaTernja C2 HewTo
CKyn/ba jep ce HeHO OUHaHCUparbe 3acHMBA Ha
WMHCTPYMeHTMMa Yy paonapuma. Ca ppyre cTpaHe
Hajsehu pusmK Ha ogHoc ayra u BAIM, ako ce oacTynu
O/, OCHOBHOT MaKPOEKOHOMCKOr CLeHapuja, uma
npomeHa AeBM3HOr Kypca. [locmaTpaHo ca acnekTa
yTULQja LOKOBa AEeBM3HOr Kypca Ha pauuo ayra v
AN, Hajbos/bM nonoxkaj uma crpaternja C4 jep je
LEeNoKyNnHo  duHaHcMparbe Yy  AMHapuma, OOK
cTpaternje C1, C2 u C3 wmmajy Behy wm3n0KeHOCT
PU3NKY NPOMeEHU aeBusHor Kypca. Ctpaternja Cl y
nornesy pvsvMka nNpomMeHe [AeBM3HOTr Kypca uma
HEeLWTO MOBOJ/bHUjU MONOXKAj Y O4HOCY Ha CTpaTernjy
C2 n C3, 13 pasnora WTo KOMBUHYje dUHAHCUpaHbe Y
fomahoj ¥ CcTpaHoj BanytM, y OAHOCY MOMeHyTe
CTpaTernje Koa Kojux je LenoKynHo duHaHcupatrse y
CTPaHOj BanyTu.

Ca acnekTa yyewha kamaTta y B, ctpaTtervja C4 Koja
ce 3acHMBa Ha goMahum nsBopuma drMHaHCUpaksa je
penaTtMBHO CKyn/ba U uma Behu pusnk on nosehara
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yvyewha «Kkamata y BAMN jep je u3noxkeHa
ocuMnaumMjama  AMHApPCKMX  KamaTHMX  cTona.
Crpaternja C3 je noBosbHMja og cTpaTernje C1 mn C2,
jep cy emucumje eBpoobBesHuLa y eBpUMa jepTUHU|K
13BOp duHaHCcKHparba on KOMOBUWHOBaHOT
duHaHcuparba gomahoj u ctpaHoj Banytm (C1),
OofHOCHO of duHaHcupatba y gonapuma (C2).
Pe3ynTaTu cTpec aHanuse noKasanu cy Aa Hajsehu
PU3KMK 33 NpomeHy ogHoca Kamate u Bb/l, ako ce
NPOMEHM OCHOBHW CLUEHapuo, [0/1a3n 0o, LIOKa
npomeHe KamaTHMX CcTona Koju je Behu Ha gomahem
Hero Ha MehyHapoAHOM TPXKULWTY. YKOAUKO 6u ce
peannM3oBao HaBeAEeHW CLEHApMO LOKa KamMaTHUX
cTona Hajsuwwe 6u nopacTtao ogHOC KamaTe u BT Kog,
ctpaternje C4 Koja ce 3acHMBa Ha gomahum
M3BopMmMa  PUHaHCKMparba UM NOAJIOXKHA  je
ocuMiauMjama KamaTHMX cTorma Ha pgomahem
TPXULWTY, A0K 6u Kop ctpaternja C1, C2 n C3 pusuk
NpoMeHe KaMaTHUX CTona 61O Ha HUKEM HUBOY.

Mmajyhu y Buay HaBedeHo, eBUAEHTHO je ga he
3a/y)KMBakbe Yy HapeaHOM nepuoay MPUMEHOM
nsabpaHe crpaternje Cl wmmatu 3agoBosbaBajyhe
pe3ynTaTe ca acneKkTa KBaHTMMKaALMje TPOLIKoBA U
pU3KMKa KOju 13 HbUX NpOU3nnase.

OaHoc gyra v BN Ha Kpajy 2025. roguHe

49,0

® «
[ W)

9 . -
< 485 ®cg
2 C3
x

3

[}

o

=480

4,5 5,0 55 6,0 6,5

Pusuk

OpHoc kKamata u BN Ha Kpajy 2025. roauHe

1,80 o

$ 160
°—=— Q c2
3 [ Qe
5 1,40 . a
o

o

|—

1,20

0,55 0,60 0,65 0,70 0,75 0,80
Pusuk



duckanHa cTpateruvja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

Tabena 27. OgHoc jaBHor gyra 1 BAMN Ha Kpajy 2025. roguHe

CueHapuiju

OCHOBHM CLIeHapu1o

Lok aeBusHor Kypca (15% cee Banyte)
KamaTtHu wok (cueHapuo 1)

KamaTtHu wok (cueHapuo 2)

KombuHoBaHu WwokK (15% YCA, u KamaTtHu WwoK1)
MaKcumanHu pusuk

C1 Cc2 c3 ca
48,5 48,7 48,5 48,8
54,2 54,7 54,5 53,7
49,1 49,3 49,2 49,5
49,5 49,7 49,5 50,0
50,2 51,7 50,2 50,6

5,7 6,1 6,0 4,9

Tabena 28. OgHoc naahara no ocHoBy Kamata u BN Ha Kpajy 2025. roguHe

CueHapuiju

OCHOBHM CLLeHapu1o

Lok aeBusHor Kypca (15% cse Banyte)
KamaTtHu wok (cueHapwmo 1)

KamaTtHu wok (cueHapwmo 2)

Kom6uHoBaHM WoK (15% USD 1 KamaTHM LLOK cueHapuo 1)

MaKcumanHu pusmk

c1 2 c3 ca
1,5 1,5 1,4 1,8
1,7 1,7 1,6 1,9
1,8 1,9 1,8 2,2
2,1 2,1 2,0 2,5
1,9 2,1 1,9 2,2
0,6 0,6 0,6 0,8

HapegHa Tabena npukasyje KpeTakba OCHOBHUX
napameTapa jaBHOr gyra no OCHOBY CBe YeTupu

pasmaTpaHe cTpaTteruje, WTO OC/MKaBa rope
NMOMEHYTE KapaKTePMCTUKE CBaKe cTpaTeruje:

Tabena 29. UHaMKaTOPU pM3UKa 3a aATEePHATUBHE CTpaTeruje Ha Kpajy 2025. roguHe

C1 c2 c3 Cc4

HomuHanHuwm gyr (% 6A4MN)
NpumerbeHa KamaTtHa ctona (%)

48,5 487 485 488
3,2 3,2 3,0 3,7

Pusuk ATM cnosbHu nopTtdoamno (y roguHama) 8,5 9,7 9,9 7,7
peduHaHcupatba ATM nomahu noptdonmo (y roguHama) 6,0 4,0 4,0 8,1
ATM yKynaH noptdosimo (y roguHama) 7,9 9,1 9,3 7,9
PU3KK KamaTHUX cTona ATR?5 (y roamHama) 5,6 7,6 7,8 6,4
Pedukcuparbe (% ykynHor ayra) 26,6 17,5 17,5 17,4
[yr no dbukcHUM cTonama (% yKynHor ayra) 81,1 88,7 88,7 88,8
Pu3uk aeBuUsHOr Kypca MHo-BanyTHU ayr (% yKynHor ayra) 75,4 89,2 89,1 50,3

Crpec-Tect aHanu3a

®duckanHo npaswuio, AedpuHMCAHO  3aKOHOM O
bylleTckom cucTemy, nponucyje obasesy Aa jaBHU Ayr
OnwITEr HMBOA AprKaBe He moxe 6utn Behu ogn 45%
BAMN. Y cnyyajy aa nsHoc ayra npehe Taj HMBO, Bnaaa je
Oy¥Ha A2 foHece Nporpam 3a CMakberse jaBHor ayra 'y
oaHocy Ha BANM, Tj. 3a Bpahatbe Ayra y 3aKOHCKM OKBUP.

Ha Kpajy 2021. roanHe cTame ayra LeHTpasHor HMBoaA
Bnactu gocturno je 56,5% BAMN, a onwTe apkase
57,1% bAN. Pauno jasHu ayr/BAMN ueHTpanHor H1BOA

BNIACTU Ha Kpajy mapta 2022. roamMHe M3HOCMUO je
52,2% BN, a onwte apxase 52,7% BAMN. [o Kpaja
2022. roguHe ce oyekyje 61arn pacT paumja Ha HUBO
ofA, oko 53,6% B/l Ha ueHTpPa/IHOM HMBOY, OAHOCHO
54,6% B[N Ha HMBOY onwITe AprKaBe, Npe cBera ycnes
peanusaumje BeNNKUX MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa
Koju ce dUHaAHCUpajy U3 NPOjeKTHUX 3ajmoBa. 36or
BMCOKOr yyewha ayra AeHOMWMHOBAHOr Yy CTPaHOj
Banytm (73,9%), eBMAEHTHO je aa he AEeBM3HU PUSKK
[eTepMMHUCATU NoHawarbe pauumja jaBuu ayr/BAMN y
HapeAHOM nepuofy M BUTHO ycnoB/baBaTW ycnex

14 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme o gocneha.
15 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NPOCeYHO Bpeme A0 NPOMEHE KamMaTHMX cTona.
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mepa GUCKanHe NOAUTUKE Ha KOHCONMAALM|U jaBHUX
duHaHCcKja U cmarbery yyewha jasHor ayra y BAN.

Ha ocHoBYy naaHMpaHOr MaKpOEKOHOMCKOT OKBMPA, a
Y C/lyYajy M30CTaHKa yTuuaja moryhux pusmnka, jaBHu
Oyr UeHTpa/IHOr HMBOa BAacTM 6M Ha Kajy 2025.
roguHe Tpebano ga byae Ha HuBoy og 49,7% BAN.

OCHOBHM daKTopU Koju yTUYy Ha cTabunusauyujy
pauuja jasHu ayr/BAN cy pact BAM, nNo3UTUBHM
npUMapHu pes3ynTtaT, Kypc [AWHapa npema WHo-
Ba/slyTama 1 BUCMHA KaMaTHUX cTomna.

Tabena 30. lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX Bapujabamn Ha npomeHy pauuja
jaBHM pyr (ueHTpanHor HMBOA gprKase) — AN, y %

2020 2021 2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
[Ayr ueHTtpanHe apskase/BANN 57,0 56,5 53,6 52,1 51,0 49,7
MpomeHa y ogHoOCy Ha NpeTxoaHy roa. y % BAMN 51 -0,5 -2,9 -1,5 -1,1 -1,3
JonpuHoc npumapHor GUCKanHor pesyartaTta 6,4 2,9 1,3 -0,1 -0,6 -1,1
[onpuHoc kKamata 2,0 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
JonpuHoc pacta HomuHanHor 64N -0,8 -7,0 -5,2 -4,0 -3,6 -3,7
JonpuHoc octanmx paktopa -2,5 1,9 -0,7 1,0 1,5 1,9

YTuuaj npomeHe Kypca AMHapa npema Kopnu
Ba/yTa U3 noptdonnja jaBHoOr Ayra LeHTpanHor
HMUBOA ApXKaBe HAa NPOMeHyY pauuja jasHu gyr — bAnN

©

67,7
65,0

57,6

55,0

e 46,2
45,0 :

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ha rpadunKoHy je npeactaB/beHO KpeTake pauuja
jaBHOr Agyra ueHTpanHor HmMBOa Apxase u BAMN y
3aBUCHOCTM Of, MPOMEHe Kypca AuHapa npema
ogpeheHoj kopnu BanyTta. [MpuKasaHa je OCHOBHA
npojekumMja ca anTepHaTUBHUM CLEHapujuma y
3aBMCHOCTHU oa anpeuujaumje, OAHOCHO
Jenpeuujaumnje Kypca auHapa y pacnoHy og 10%
anpeuyjaunje go 10% penpeuuvjauymje AmHapa vy
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O4HOCY Ha Kopny BanyTa. [lpymeHOM HaBegeHuX
CLeHapuja moxe ce BUAeTM ga 6u ce paumo 3a 2025.
roguHy Kpetao y pacnoHy oa 46,2% a0 53,3%, A0K 6u
33 OCHOBHM CcLU,eHapuno 6Mo Ha HuBoY oz 49,7%.

FnaBHM pU3nLM 3a ocTBaperse CTpaTteruje, nopeg rope
HaBeAeHUX (aKTopa Koju cy KBaHTUOMKOBAHM, CYy U
CTabUHOCT MaKpPOEeKOHOMCKe cuTyauumje y Penybanum
Cpbujn, noTpebe 3a A0AaTHUM 3ayKMBaHEM KaKo U
ce peryiucanv OyroBu Ha APYrMM HUMBOMMA BNacT,
jaBHOM ceKTopy 1 duHAHCKjcKOM cekTopy Penybanke
Cpbuje 1 akTuBMpakrbe AaTUX rapaHumja.

Ba)KHO je HanOMeHyTUM Aa CMmarberby jaBHOr Ayra y
oaHocy Ha Bl ponpuHOCKM M apeKBaTHA KOHTpOAa
M3gasarba rapaHumja w  yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aumnje MHBECTULMOHMX NpOojeKaTa, Koju ce
buHaHcupajy n3
MyATUAATEPANHUX U BunaTepanHuUx KpeauTopa.

KpeauTHUX NMHKWja

[yropoyHu cTpaTewKu OKBUP 3a ynpas/batbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTelKu LUM/bEeBU KOjUma je noTpebHo
TEXWUTU Y HAaPELHOM AYrOpOYHOM Mepunosy, Kako bu
ce MUHUMU3MPANU pusnum noseharba 3a4yKeHOCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCHUPakba jaBHOT Ayra Cy:

®" na yyewhe Ayra AeHOMMHOBAHOr Yy AMHapuMa
M3HOCKM Hajmare 30% yKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeatby poK;
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= na yyewhe Ayra AEHOMMHOBAHOr Yy €BpUMMA Y
jaBHOM ayry M3HOCKM Hajmakbe 65% ayra y WHO-
BanyTv, YKbydyjyhn 6yayha 3agyKuBarba U
TpaHcaKkumje;

Ja ydyewhe payra ca BapujabunHom KamaTHOM
ctonom u3Hocn wucnog 15% y cpegHopovyHOM
MHTEpBany;

O3 MpPOCeYHO Bpeme A0 MPOMEHe KamaTtHe cTone
(ATR) byae oap»KaBaHO Ha HMBOY 04 MUHUMYM 5,0
roguMHa, y CKJagy ca rope HaBeAeHOM Mepom
nocreneHor yvyewha Agyra ca
BapWjabUAHUM KamaTHUM CTOMaMa;

[a NpoceyHa noHgepucaHa kamaTHa ctona (WAIR)
Ha jaBHW Ayr y Aomahoj BanyTu He npenasu 5,00%;

Aa yyewhe KpaTKopoyHor ayra (unje je pocnehe no
rogvHy gaHa) usHocu o 15% yKynHor jaBHor ayra;

Ja npoceyHo Bpeme pgo pgocneha  (ATM)
yHyTpawmer ayra 6yae Ha HMBOY 0f, Hajmarbe 5
roAMHa Ha cpetbn PoK;

[a ce npocevyHo Bpeme ao gocneha (ATM) cnosbHor
Ayra ogprkasa Ha Hueoy 04, 8,0+ 0,5 roanHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU3OHTY.

CMatbnBakba

KpeTtame npuHoca Ao gocneha AMHapCKUX
»,6eHUMapK” emucuja ykwydeHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHgapHOM TproBaky

7,0%
6,0%
5,0% -
4,0% -
3,0% -

2,0% -

1,0% -

e 71 2019 RSMFRSD89592 s 10l 2018 RSMFRSD55940

e 12,5 2020 RSMFRSD86176 s PepepeHTHa KC HBC
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MpoceuHo Bpeme go gocneha (ATM) gprKaBHUX
XapTuja o BpeAHOCTU eMUTOBaHUX Ha somahem
PUMHAHCHjCKOM TPXKULITY Y Nepuoay
01. jaHyap 2017.-31. mapt 2022. roguHe

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

e [IpOCEYHO Bpeme A0 gocneha guHapckux XoB

e [IpOCeYHO Bpeme Ao aocneha espo XoB

Mepe 3a yHanpehewe TpXKuUWTA AUHAPCKUX
XapTuja opg, BpeaHoOCTU y nepuogy 2023-2025.
roguHe

TpuwTe ApXKaBHUX XapTuja of, BpeaHocTH, Yy
nepuoay og 2012. rogmHe oo mapta 2022. roguHe,
KapaKTepulle MUCnyHaBakbe 3aLpTaHUX CTpaTeLLKMX
LuM/beBa, MPBEHCTBEHO Yy Mornefy WHCTPymeHaTa
buHaHCUparba, Kao My pas3Bojy M OApXKaBakby
ctabunHoctn amsepcudurkosaHe 6ase mMHBecTUTOpA.
Mpenackom ca KpaTKOPOYHMUX M3BOPa PUHAHCUpParba
Koju ce Be3yjy 3a nepuon no 2010. roguHe, Ha
cpearbopoyHe " AyropoyHe WUHCTPYMEHTE
drHaHCUpaka, Y3 KOHCTAHTHO CMakbere TPOLUKOBA
3a/yKMBakba, YTMYE Ce Ha CMatbere pusuKa
peduHaHCMpatkba, Kao jeaHor o4, NPUMapHUX pU3nKa
y NpoLiecy ynpassbakba jaBHUM gyrom. Ha Kpajy 2013.
roavHe yyewhe OYrOpOYHUX OVHAPCKNX
MHCTPYMEHATa MO OPUIMHANHOj POYHOCTU O TPU U
BULLE rOAMHA U3HOCUNO je 38,3% y CcTarby AUHAPCKUX
XapTuja oA BPeAHOCTU, AOK je Ha Kpajy mapTta 2022.
roanHe naHocuno 87,1%.

5,6

39
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TpaHCNapeHTHOCT y pagy W M3BelTaBaky, Kao U
NPUCYTHOCT HAa MehyHapOAHOM TPXKULLTY KanuTana,
yTM4y Ha  MHPOPMWMCAHOCT, a TWMe WU Ha
3aMHTEPeCcoBaHOCT Hepe3uaeHaTa g3 WHBECTUpajy
KanuTan y Ay»KHWUYKE MHCTPYMEHTE, NPBEHCTBEHO Y
Op’KaBHe  AMHaApCKe  AyropoyHe  xaptuje  of,
BPeAHOCTM, YUME ce OCTBapyje pacT ctabuiHe 6ase
WHBecTMTOpa.  Yc/ien — yCnewHe — peanuvsaunje
,0eHUMapK” emucunja Tokom 2014. n 2015. roauHe, ca
WCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHO ToKom 2016. roaunHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. roauHe emuTOBaHe cy
,0eHUMapK”  Tporoguwkwa W  CeaAMOroAuilira
obBe3HuuUa obuma emuncuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emMUTOBaAHA je TpOroAuwrba
,0eHUMapK” 0bBe3HMLa 0bMMa emucuje y M3HOCY Of,
110,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy u ¢pebpyapy 2018.
roguHe emuToBaHe cy ,6eHYMapK”’ netoroauimba U
pecetoroguwmra obBe3HMUA obuma emucuje no
110,0 mnpa auHapa. Y janyapy 2019. roauHe
emutoBaHe cy ,beHumapk” Tporoguwra M
cegmorogmuitba obBesHMLa 0buma emmcuje 100,0 n
150,0 mnpa, avHapa. Y janyapy u ¢ebpyapy 2020.
roAuvHe no NpBuK NyT Cy eMUTOBaHEe NeToMNoroguilHe
" [,BaHaeCToMNorogmilte obsesHuLe ca
NonyroauilbMM  KynoHom. WM3ameHama Ypepbe o
OMWTMM YC/I0BMMA 33 eEMUCUjY U NPOAAjy LPKaBHUX
XapTvja of, BPeAHOCTM Ha MPUMAPHOM TPXKULWITY
(,Cny>kbenn rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je noseharbe o0b6buma
paHvje emuToBaHWX o0bBe3HMUa, Na je Kopg
neToMnoroguilte " JBaHaecTounoroauiube
obBesHuue, 2021. roamHe nosehaH obum emucuje 3a
no 50 munnjapam avHapa. Takohe, nosehate obrma
emucmje, y wm3sHocy og 10 munuvjapgm AuHapa,
M3BPLIEHO je W Kopa AeceTorogviikbe 06BesHuue
npBobUTHO emuTOBaHe 6. pebpyapa 2018. roguHe.

OBMM emucujama 3HaTHO je nosehaH ob6um
CeKyHZapHOr TproBakba OBUX MHCTPYMeEHaTa, LWTo je
OOMNPUHENO M Nady W3BPLIHMX CTOMA MPUHOCA Ha
peoTBaparbMma  MOMEHYTUX  emucuja. Yyewhe
CTPaHUX WHBECTUTOPA Yy AMHAPCKMM XapTujama of,
BPeaHOCTU, Ha Kpajy mapTa 2022. rognHe U3HOCUAO0
je 18,2%.

30. jyHa. 2021. roguHe TpW AOMHApPCKe OGeHYMapK
obBesHuUe YyKk/bydyeHe cy y J.P. Morgan wuHAeKc
Op>KaBHUX 0b6Be3HWLA 3emasba Yy pas3sojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca paTymom pocneha 11.
jaHyap 2026. roauHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
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2028. roguHe (RSMFRSD55940) u 20. asryct 2032.
roamHe (RSMFRSD86176).

Y 2022. rognHu o4, ANHAPCKMX XapThja eMUTOBaHe Ccy
[ABOorogMiltbe AMHapcke obBesHMUe, AOK 0f, eBpo
OEHOMMHOBaHUX XapTuja eMUTOBaHe cy:
[ABOrogMiltbe, ABOMNOroAMLLHbE (Ca MONYroAMLWHUM
KYNoHOM) 1 ABajeceTneToroauiltbe obBesHuLe.

Y nepuoay 3a Koju ce goHocu oBa CTpaTterunja oyekyje
ce yHanpehere ebpUKACHOCTU MPUMAPHOT TPXKMULITA
nytem npuctyna Euroclear nnatdopmm u  Kpos
KOHLEeNT MpUMapHUX Aunepa, Kao MmexaHu3ma
npogaje QApXKaBHWUX XapTuja o4 BPEAHOCTUM Koju
OVPEKTHO, Y AYXeM pPOKY, OOMPUHOCU CMakberby
TPOLIKOBA 3afy)KMBatba, KAa0 N CMarbery pPU3MKa
pebuHaHcupara. YBohewe cuctema  npofdaje
OP’KaBHWUX XapTuja oOf BpeaHOCTM Ha Jomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULTY NPEKO NMPUMAPHUX AUnepa,
npyxuhe gobpy ocHoBY 3a yHanpehere TpXKULIHE
ePUKACHOCTN CEeKYHZAPHOr TPXKULITA  ApPXKaBHUX
XapTuvja opf BpegHocTU. PasBojem ceKyHpapHor
TpKWWTa, BpemeHom he ce ycnocTaBuTM KoHuenT
TpXUWHE eduKacHOCTM Yy npoLecy BpeaHOBaa
OP’KaBHUX XapTWja o[, BpegHocTU. Yeoherem
,0eHUMapK” emucmja obBe3HMLA OCTBapeH je
nosutMeaH edekaT Ha 06MM U  KOHTUHYyMTET
CEeKYHJApHOr TproBaka, Kao M Ha YyHanpehere
TpXKUIWHE eduKacHOCTM Yy MNOCTYMKy npofjaje
OPYKaBHUX XapTHUja Ha NPUMAPHOM TPXKULUTY.

Kao Bopehe dakTope Koju yTMyy Ha KpuBY MpuHOCa
OPXKaBHUX XapTWja of, BPeAHOCTM NOTpebHo je
M34BOjUTU GUCKANHM pe3ynTaT, OYEeKMBaHYy cTony
uHdnaumje v AeBu3HU Kypc. Kao nocebHy rpyny
bakTopa notpebHO je M3ABOJUTU MAKPOEKOHOMCKA
KpeTaka W OYeKMBara, Kao W TMNpomMeHe Ha
MehyHapoaHOM (UHAHCUJCKOM TPXKULITY, Koje ce
pebneKkTyjy Ha npemujy pusmKa 3emsbe.

Ha Kkpajy 2012. rognHe npoceyHa pOYHOCT AMHAPCKUX
XapTvja og, BpeAHOCTU M3HOocuna je 394 pana (1,1
roguHy), Ha Kpajy 2013. roauHe 469 paHa (1,3
roguHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguHy), Ha Kpajy 2015. roauHe 749 paHa (2,1
roguMHy), Ha Kpajy 2016. roguHe 789 paHa (2,2
roguMHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
roguMHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
roguMHe), Ha Kpajy 2019. roguHe 1.403 paHa (3,8
rogvMHa), Ha Kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa (3,9
roguHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.496 paHa (4,1
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roguHe), a Ha Kpajy mapta 2022. roguHe 1.559 aaHa
(4,3 roguHe).

PasBoj gomaher TpXuWTa AOPNKaABHUX XapTuja of
BpegHoCcTM o4 CcTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOrHYT je cnegehum mepama:

O6Be3Huue Penybnuke Cpbuje ykbyyeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu WHAEKC ApPKaBHUX 06Be3HMLA Y
JIOKa/IHUM BajsyTaMa 3emasba y pasBojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wto 6u Tpebano 3HavajHO Aa
noseha 6a3y WHBeCTMTOpa W AOAATHO MNocheLwmn
CEeKyHOapHO Tprosarbe, WTo he gasbe [ONPUHETU
CMatbetby TPOLUKOBA 33Jy)KMBakba MyTeM emucuja
AMNHAPCKUX APKaBHUX XapThja o BPegHOCTH;

Y um/by Kpeuparba wrto Behe 6ase mMHBeCTUTOpa U
pa3Boja  CeKyHAApHOr  TPXWUWTA  XapTvja  of
BPEAHOCTM €eMMUTOBaHMX Ha gJomahem TPRUWTY,
KpeupaH je jefHaK MoOpecku TpeTMaH gomahux wm
CTpaHWX WHBecTUTOpa Kpajem 2011. roauHe, un vy
HapeZHOM nepuoay Texuhe ce yKnarbakby CBUX

€BEeHTYya/IHUX npenpeKka 3a CJ'IO6OLI,aH NMPOTOK
Kanutana;
= [Ipenysete Cy  aKTUBHOCTU Ha omory’haBa by

canguparea APMKABHUX XapTuja 0f, BPeAHOCTM Ha
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MHOCTPAHOM TpXKuWTy. M3meHama w AponyHama
3aKoHa o jaBHOM ayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je Aa KAWPWHF U canguparbe ApKaBHUX
XapThja o4 BPEeaHOCTM eMUTOBaHMX Ha Aomahem
TPRUWTY, Nopen LieHTpanHor pernctpa BpLUK U Apyro
CTPaHO NpPaBHO /MLLE Koje 06aB/ba NOC0BE KANPUHIA
W canguparba.

Tokom 2022. roguHe akTMBHO he ce paguTn Ha
ycarnawaBary  3aKOHCKe  peryiatmee W wT
MHOpACcTPyKType 3a noBe3uBakbe  LleHTpanHor
peructpa ca Euroclear-om nytem I-link nnatdopme.

Penybnuka Cpbuja nnaHupa ga ycnoctasu I-link ca
Euroclear-om Kpajem 2022. roguHe, Kako 6u ce
noyetkom 2023. roauHe Ap)KaBHe 6eHumapk
obBe3HuLe canaupane nytem Euroclear-a.

YBohewe cuctema canguparba I-link gonpunehe
fodatHom nosehatby yuewha cTpaHWX MHBECTMTOPA U
noseharby SIMKBUMAHOCT HAa CEKYHAAPHOM TPMKULLTY
[APKaBHMX XapTuja o4 BpegHOCTU.

MuHuctapcteo  duHaHcuja  Penybnuke  Cpbuje
oyeKyje aa he o0Baj KOpak 3HA4YajHO OJ/1aKWaATK
NPUCTYN CTPaHUX WMHBECTUTOPA CPINCKOM TPMKULITY
KanuTana.
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IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHu peo ose PuckanHe crpaTermje ymHe Mpunor 1 — lMpojeKkumja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX
nHAnKaTopa v Mpunor 2 — duckanHU oKkBMp onwTe Apxkase y 2023. rogMHW, KOju cy oAalwTamnaHm y3 osy ®PuckanHy
cTparterujy.

OBy ®uckanHy cTpaTerujy 4octaButv ogbopy HapoaHe ckynwTMHe HaanexXHOM 3a duHaHcuje, penybanykm
6yLIeT U KOHTPOY TPOLLEHA jaBHUX cpeacTaBa U MUHUCTApCTBY GMHAHCK]a.

OBy ®uckanHy ctpatervjy 06jaBUTM Ha MHTEPHET CTpaHUUM MUHUCTapCTBa GMHAHCHK]a.

05 bpo;j:
Y beorpagay, 2022. roguHe
BNALOA

MPEACEAHUK

AHa BpHabuh, c.p.
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Mpwunor 1 — MpojeKumja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2022 2023 2024 2025
Crona peanHor pacta BAM, % 3,5 4,0 4,0 4,5
ffmnn‘;;egmg';‘a;pmw””m Herama 6.904,4 7.465,2 8.023,0 8.650,7
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE NMPOMEHE Y CTaJIHUM LieHama
JInyHa noTpowma 3,1 3,8 3,0 3,0
[prKaBHa NOTpOLWHa -0,4 1,0 1,1 1,5
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 3,0 6,1 6,8 7,6
M3B03 pobe 1 ycayra 9,0 9,6 10,2 10,8
YB0O3 pobe u ycnyra 8,6 8,0 8,4 8,9
JonpwuHoc pacty BN, npoueHTHM noeHn
Oomaha Tpaxkrba 4,3 3,9 3,8 4,2
JInyHa noTpowma 2,1 2,6 2,1 2,1
[p*KaBHa NOTpOLWHA -0,1 0,1 0,2 0,2
MHBeCcTMUMOHA NOTPOLWHA 0,7 1,4 1,6 1,9
MpomeHa y 3anmxama 1,5 -0,3 0,0 0,0
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra -0,8 0,0 0,2 0,3
Pact B/1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
MNossonpuspesa 0,5 0,0 0,0 0,0
NHaycTpmja 3,7 51 5,6 6,3
[paheBuHapcTBO 1,4 5,5 6,2 7,9
Ycnyre 4,0 4,1 4,1 4,4
HeTo nopesu 4,0 3,8 3,0 3,0
JonpuHoc pacty B, NpOueHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,0 0,0 0,0 0,0
NHaycTpmja 0,7 1,0 1,1 1,3
IpaheBMHapcTBO 0,1 0,3 0,3 0,4
Ycnyre 2,0 2,1 2,1 2,2
HeTo nopesu 0,7 0,7 0,5 0,5
KpeTtame ueHa, %
BAN pednatop 6,5 4,0 3,3 3,2
MoTpolwayke ueHe (roguLlby NPocekK) 9,2 5,3 3,0 3,0
KpeTtara y cnosbHom cekTopy, % BAM
Canpo poba u ycnyra -10,7 -10,8 -10,1 -9,3
Cangpo Tekyher payyHa -6,7 -6,9 -6,4 -6,0
duckanHu nHankaTopu, % AN
duckanHu pesynTat onwTe AprKase -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
KoHconmpoBaHu npuxoamn 42,0 41,2 40,7 40,1
KoHconnposaHu pacxoam 45,0 42,7 41,7 40,6
BpyTo Ayr cekTopa onwTe AprKaBe 54,6 53,1 52,0 50,7
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®duckanHa ctpateruja 3a 2023. rogmHy ca npojeKkuunjama 3a 2024. n 2025. rognHy

Mpunor 2 — ®duckanHm okBup onwTte gpxkase y 2023. rogmHu

Jn ,Nytesun
OnuwTa Byuer Jepntmue lpaposu Cpbuje” n
. JNIOKanHe Al BojBoanHa 00COo dong NNO P®30 HC3 ®oHag COBO
ApxaBa Peny6iuke onwTuHe Kopuaopu
camoynpase K
Cp6buje a.0.0.
1=2+3+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JaBHu npuxogun 3.073,5 1.645,7 388,8 358,0 30,8 43,7 995,3 689,0 280,4 22,0 3,9
Tekyhu npuxoan 3.047,6 1.622,2 386,8 356,0 30,8 43,7 994,8 689,0 280,4 21,5 3,9
Mopecku npuxoamn 2.771,2 1.482,6 306,8 282,7 24,1 981,8 687,9 270,4 20,3 3,2
Mopes Ha poxoaak 300,1 95,2 205,0 194,9 10,1
[LlonpuHock 981,8 981,8 687,9 270,4 20,3 3,2
Mopes Ha gobut 154,5 140,6 14,0 14,0
nas 799,8 799,8
AKumse 349,7 349,7
LapuHe 83,2 83,2
OcTtanu nopecku npuxoamn 102,0 14,1 87,9 87,9
Henopecku npuxogn 276,4 139,7 80,0 73,2 6,7 43,7 13,0 1,1 10,0 1,2 0,7
[JoHauuje 25,9 23,4 2,0 2,0 0,5 0,5
JaBHu pacxoau 3.186,8 1.425,8 486,9 412,3 74,7 74,6 1.199,5 735,2 434,6 22,6 71
Tekyhu pacxoamn 2.634,9 969,5 412,0 338,7 73,3 57,2 1.196,3 734,5 432,6 22,2 7,0
Pacxoau 3a 3anocnexe 626,0 322,8 108,7 68,7 40,0 33 191,2 3,6 185,7 19
JonpuHocu Ha TepeT nocnogasua 104,1 56,8 17,6 10,0 7,6 0,5 29,2 0,6 28,1 0,4
KynosuHa poba u ycnyra 561,1 148,8 154,5 151,2 3,3 50,0 207,8 2,6 199,8 1,1 4,4
OTtnnarta kKamata 120,6 118,2 2,3 2,0 0,3 0,1
CybBeHuuje 155,6 111,6 44,0 32,0 12,1
CoumjanHa nomoh u TpaHcdepwu 954,4 139,8 50,2 50,0 0,2 764,4 726,6 17,0 18,3 2,5
of yera neHsuje 694,6 694,6 694,6
Octanu Tekyhu pacxogm 113,2 71,5 34,6 24,8 9,9 3,4 3,7 1,1 2,0 0,5 0,1
KanutanHu pacxoau 517,5 422,1 74,7 73,4 1,3 17,4 3,2 0,7 2,0 0,4 0,1
HeTo 6yieTcke nosajmuue 10,9 10,7 0,2 0,2
AKTMBMpPaHe rapaHuuje 23,5 23,5
®duUcKanHU pesynTaT UCK/b. TpaHchepe -113,3 219,9 -98,2 -54,3 -43,9 -30,9 -204,2 -46,2 -154,1 -0,6 -3,3
TpaHcdepu og, Apyrux HUBOA BNACTU 429,7 7,4 105,5 61,6 43,9 30,9 286,0 118,5 158,2 6,1 3,3
Byuet Penybauke 347,9 7,4 105,5 61,6 43,9 30,9 204,2 110,4 87,1 6,1 0,5
IpasoBu v oNWTUHE
Al BojsoguHa
$oHg NMNO 72,2 72,2 69,5 2,8
P®30 4,1 4,1 4,1
HC3 55 55 39 1,6
$ong COBO
Ocrtanu HMBOM
TpaHchepyu opyrvMm HUBOMMA BAacTn 429,7 340,5 7,4 7,4 81,9 72,2 4,1 5,5
Byuet Penybauke 7,4 7,4 7,4
[pagoBu 1 onwTUHe 61,6 61,6
Al BojBoaunHa 43,9 43,9
®oHg NNO 118,5 110,4 8,0 4,1 3,9
P®30 158,2 87,1 71,1 69,5 1,6
HC3 6,1 6,1
®oHg COBO 33 0,5 2,8 2,8
OcTtanu HuBou 30,9 30,9
Heto TpaHcdepm Apyrum HUBOMMA BAACTU -333,2 98,2 54,3 43,9 30,9 204,2 46,2 154,1 0,6 3,3
HepacnopeheHu duckanHu npoctop
®duckanHu pesyntar -113,3 -113,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je npuKasaH OKBMPHU M3HOC Npuxoaa u pacxoaa y 2023. roanHu Koju je y Behoj mepu 3aCHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOA,0/10TUjU PayvyHa jaBHUX PUHAHCKjA HETO HA PavyyHOBOACTBEHO]. byayhu na Tokom byLieTckor
npoueca moxe Aohu 0 U3MeHa Y BUCUHU U CTPYKTYPU NOjeaUHUX KaTeropuja, OBM U3HOCU HUCY 3aKOHCKK obasesyjyhu.

* BylleT je npuKasaH 6e3 fena conCTBEHUX NPUXOAA MHAMPEKTHUX BYLIETCKMX KOPUCHMKA U 13 HbUX GUHAHCUPAHMX PacxoAa, Koju H1cy obyxsaheHn MHGOPMALMOHUM CUCTEMOM M3BpLUIEHba BylieTa.
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